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ABSTRAK 

ANALISIS MODEL DINAMIS INDEKS PEMBANGUNAN SEKTOR 

KEUANGAN DI NEGARA BRICS  

Oleh: 

Winike Yourlis Faulita, Sri Andaiyani 

Financial Globalization Index merupakan perpaduan sistem keuangan domestik 

suatu negara dengan pasar dan lembaga keuangan eksternal. Hubungan Financial 

Globalization Index dan indeks pembangunan sektor keuangan telah muncul 

sebagai fenomena kritis dalam perekonomian global modern. Penelitian ini 

bertujuan untuk mengidentifikasi model dinamis indeks pembangunan sektor 

keuangan di negara BRICS periode 2000-2020. Menggunakan regresi data panel 

metode Generalized Method of Moment. Hasil penelitian menunjukan bahwa 

indeks pembangunan sektor sebelumnya berpengaruh positif dan signifikan 

terhadap indeks pembangunan sektor keuangan pada periode sekarang. Financial 

globalization index menunjukan pengaruh yang positif signifikan terhadap indeks 

pembangunan sektor keuangan akan tetapi pada nilai tukar menunjukan pengaruh 

negatif signifikan. Selain itu, variabel lain yaitu keterbukaan perdagangan dan 

pertumbuhan penduduk tidak berpengaruh signifikan terhadap indeks 

pembangunan sektor keuangan. Hal ini menekankan pentingnya mengembangkan 

kebijakan yang memperkuat fondasi internal sektor keuangan, sekaligus mengelola 

risiko dan memanfaatkan peluang integrasi keuangan global sehingga dapat 

membuka akses modal dan teknologi yang dapat meningkatkan efisiensi dan 

inovasi dalam sektor kuangan. Selain itu, penelitian ini menyoroti perlunya 

pemahaman yang holistik tentang berbagai faktor yang mempengaruhi 

pembangunan keuangan untuk merumuskan strategi pembangunan keuangan yang 

efektif dan berkelanjutan.   

Kata Kunci: FGI, Pembangunan Keuangan, Keterbukaan Perdagangan, 

Nilai Tukar, Pertumbuhan Penduduk 

 

Mengetahui, 
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ABSTRACT 

ANALYSIS OF THE DYNAMIC MODEL OF THE FINANCIAL SECTOR 

DEVELOPMENT INDEX IN BRICS COUNTRIES 

Written by :  

Winike Yourlis Faulita, Sri Andaiyani  

The Financial Globalization Index is a composite of a country's domestic financial 

system with external financial markets and institutions. The relationship between 

the Financial Globalization Index and the index of financial sector development 

has emerged as a critical phenomenon in the modern global economy. A study 

aimed to identify a dynamic model of the financial sector development index in 

BRICS countries during the period 2000-2020, using panel data regression with the 

Generalized Method of Moments. The results showed that the previous financial 

sector development index has a positive and significant impact on the current 

period's financial sector development index. The Financial Globalization Index 

demonstrated a significant positive influence on the financial sector development 

index, but it showed a significant negative impact on the exchange rate. 

Additionally, other variables such as trade openness and population growth did not 

have a significant impact on the financial sector development index. This 

emphasizes the importance of developing policies that strengthen the internal 

foundation of the financial sector, while managing risks and leveraging global 

financial integration to access capital and technology, thereby enhancing efficiency 

and innovation in the financial sector. The study also highlights the need for a 

holistic understanding of various factors influencing financial development to 

formulate effective and sustainable financial development strategies. 

Keywords: FGI, Financial Development, Trade Openness, Exchange Rate, 

Population Growth 
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BAB I  

PENDAHULUAN 

1.1 Latar Belakang  

Financial Globalization Index merupakan perpaduan sistem keuangan 

domestik suatu negara dengan pasar dan lembaga keuangan eksternal (Schmukler 

2004). Hubungan Financial Globalization Index dan indeks pembangunan sektor 

keuangan telah muncul sebagai fenomena kritis dalam perekonomian global 

modern dalam tiga dekade terakhir, dikarenakan menurut Bhanumurthy & 

Kumawat (2020) Financial Globalization Index mendorong reformasi 

kelembagaan yang mendorong pertumbuhan ekonomi dan pembangunan sektor 

keuangan. Selain meningkatkan pertumbuhan melalui perdagangan internasional, 

Financial Globalization Index juga bisa memperbesar pertumbuhan ekonomi tak 

langsung dengan memengaruhi kemajuan pembangunan keuangan (Mishkin, 

2009). Globalisasi mengakibatkan suatu proses perekonomian dan kebijakan 

ekonomi secara global (Nurhaidah 2015). Seiring dengan kemajuan Financial 

Globalization Index hal ini tentunya akan memberikan akses yang lebih luas ke 

sumber daya keuangan internasional, diversifikasi portofolio investasi serta 

memperkuat integrasi dalam yang semakin menyatukan perekonomian di berbagai 

negara serta mendorong dan mengintegrasi perdagangan internasional dan investasi 

terhadap pasar global (Nowbutsing 2014). 

Studi United Nations (2001) menyatakan bahwa fase globalisasi dan 

integrasi ekonomi dunia melalui pengurangan hambatan perdagangan dan promosi 

pertukaran global sebagai mobilitas barang dan jasa, mampu meningkatkan rasio 



 

2 
 

pertumbuhan ekspor dunia terhadap pertumbuhan PDB dunia yang mulanya di 

bawah 2 persen di tahun 1970-an dan 1980-an menjadi kisaran 2,5 – 3 persen pada 

periode seterusnya. Selain itu beberapa penelitian memberikan bukti berkaitan 

dengan bagaimana proses globalisasi mempengaruhi perekonomian suatu negara 

terutama di negara berkembang yang salah satu organisasi yang menghimpun 

negara berkembang yaitu BRICS. Seperti penelitian yang dikemukakan oleh Dreher 

(2006); Suci et al., (2016); dan Vogiatzoglou & Thi, (2016) yang menemukan 

bahwa pertumbuhan ekonomi suatu negara didorong oleh globalisasi. Dengan 

kemajuan globalisasi, efek dari pembangunan sektor keuangan terhadap 

pertumbuhan ekonomi pada negara BRICS telah meningkat dalam beberapa tahun 

terakhir. 

 Disisi lain derasnya arus perkembangan globalisasi tentunya tidak hanya 

memberikan pengaruh yang baik seringkali perkembangan globalisasi tersebut akan 

menyulitkan sebagian besar negara di dunia terutama di negara berkembang,  

karena memerlukan penerimaan akses keuangan yang lebih luas dan terbuka 

(Nurain Rahmi 2019). Globalisasi juga membawa risiko yang berpotensi 

mengacaukan stabilitas pasar keuangan dan pada akhirnya menghambat 

pertumbuhan ekonomi (Balcilar et al., 2019). Risiko - risiko tersebut seperti 

terkenanya dampak krisis keuangan global pada tahun 2007–2009 yang 

ditimbulkan oleh perekonomian dari negara lain. Menurut(International Monetary 

Fund (IMF) pertumbuhan ekonomi dunia turun menjadi 2,8% tahun 2008 dari 

5,42% pada tahun 2007 (Arisyi F et al., 2012).  Krisis ini berdampak pada semua 
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negara di dunia. Seluruh tatanan perekonomian telah berubah yang disebabkan oleh 

gejolak volatilitas krisis keuangan global tersebut.  

 

Sumber : ETH Zurich 

Gambar 1.1 Pergerakan Financial Globalization Index di negara BRICS 

Gambar 1.1 menginterpretasikan pergerakan financial globalization index 

di negara – negara berkembang yang tergabung dalam organisasi BRICS periode 

2000-2020. Gambar 1.1 menunjukan financial globalization index di negara-negara 

tersebut cukup fluktuatif. Disamping itu, kelima negara tersebut mengalami trend 

kenaikan di sepanjang periode tersebut. Negara rusia menjadi negara dengan tingkat 

financial globalization tertinggi dibandingkan ke empat negara lainnya. Di tengah 

pesatnya peningkatan globalisasi keuangan di negara BRICS tentunya telah 

melewati berbagai krisis perekonomian. Seperti adanya krisis yang terjadi pada 

tahun 2008 menyebabkan penurunan yang tidak signifikan terhadap negara China 
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dan Afrika selatan. Akan tetapi negara Brazil, Rusia dan India tidak mengalami 

kemerosotan pada globalisasi keuangan. Oleh karena itu menarik melihat 

bagaimana negara-negara tersebut dapat beradaptasi terhadap krisis perekonomian.  

Para pengambil kebijakan global tentunya  harus memiliki pemahaman 

menyeluruh tentang dinamika globalisasi keuangan dan bagaimana pengaruhnya 

terhadap pembangunan keuangan terutama selama beberapa dekade negara telah 

mengalami berbagai krisis. Pembangunan sektor keuangan merupakan sektor yang 

sangat krusial bagi negara di seluruh dunia (Wahyu Prasetyowatie et al., 2022). 

Pembangunan sektor keuangan menjelaskan sebuah proses meningkatnya kapasitas 

dan efisiensi dari sistem keuangan suatu negara, mencakup penciptaan lembaga 

keuangan, pasar modal, dan instrumen keuangan untuk mendukung stabilitas 

keuangan dan kemakmuran ekonomi (Dhamma & Gotami, 2017). Sistem keuangan 

yang dikembangkan dengan baik dapat mendistribusikan sumber daya keuangan 

secara efektif, memperluas akses modal baik bagi perusahaan maupun individu, 

serta menurunkan risiko keuangan, akan tetapi apabila pengelolaan sistem 

pembangunan keuangan kurang tepat, maka dapat menimbulkan risiko seperti krisis 

keuangan. Untuk itu, pembangunan sektor keuangan perlu dijaga agar tetap stabil 

dan berkesinambungan. 

Pentingnya stabilitas sektor keuangan dalam menyalurkan layanan 

keuangan kepada masyarakat juga dapat mendukung sistem keuangan yang 

berkelanjutan sehingga perkembangan sektor keuangan yang baik sangat 

diperlukan. Berdasarkan penelitian yang dilakukan oleh Jemiluyi & Jeke (2023) 

perkembangan keuangan pada periode sebelumnya memberikan pengaruh yang 
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semakin meningkat terhadap tingkat perkembangan keuangan saat ini. Hal ini 

menegaskan kembali pentingnya tingkat perkembangan keuangan awal dalam 

menentukan tingkat perkembangan keuangan saat ini Asongu & Nwachukwu 

(2017). Salah satu peran perkembangan sektor keuangan yang berkesinambungan 

dapat membantu sektor swasta untuk mendorong pertumbuhan ekonomi dan 

mengurangi kemiskinan (Eswar S. Prasad, Kenneth Rogoff, Shang-Jin Wei, 2003b). 

Dalam hal ini, globalisasi cukup berperan dalam meningkatkan efektifitas lembaga 

keuangan dalam menyalurkan produk mereka kepada masyarakat sehingga 

perusahaan maupun individu dapat memperoleh dana untuk berkembang, dapat 

menciptakan lapangan pekerjaan, dan mendorong cepatnya jumlah produksi yang 

dapat mendukung terciptanya pertumbuhan ekonomi dan ketahanan terhadap 

tekanan atau krisis pada perekonomian (Radius, 2020).  

Selanjutnya penelitian dari Balcilar et al. (2019); García (2012); Mesagan 

et al., (2016) yang menganalisis pengaruh globalisasi terhadap indeks 

pembangunan sektor keuangan menunjukan bahwa semua ukuran globalisasi 

sangat meningkatkan pengembangan kelembagaan keuangan dan subdimensinya. 

Dengan kata lain, mereka menemukan bahwa globalisasi tersebut berpengaruh 

positif terhadap pembangunan sektor keuangan. Sementara itu, penelitian oleh 

Kumar et al. (2020) mengungkapkan bahwa globalisasi keuangan berpengaruh 

negatif terhadap pembangunan sektor keuangan. Selain itu, Tesega (2022)  

menunjukan hubungan antara globalisasi keuangan dan pembangunan sektor 

keuangan berbentuk u yang menunjukkan bahwa tingkat globalisasi keuangan yang 

lebih rendah akan berpengaruh negatif terhadap pembangunan keuangan. Namun, 
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pada titik tertentu, pertumbuhan globalisasi keuangan yang tinggi menunjukan 

peningkatan terhadap pembangunan keuangan. 

Selain variabel yang telah dijelaskan sebelumnya, variabel lain yang dapat 

mempengaruhi pembangunan sektor keuangan berdasarkan pada penelitin 

Gulcemal (2021); Kumar et al., (2020) menunjukan bahwa keterbukaan 

perdagangan memiliki hubungan yang negatif signifikan terhadap pembangunan 

sektor keuangan dan pertumbuhan penduduk menunjukan hubungan yang positif. 

Sedangkan, penelitian oleh Tesega (2022); Ningsih et al., (2023)  mengemukakan 

Keterbukaan perdagangan, kebebasan finansial, dan kebebasan investasi ditemukan 

berhubungan kuat dan positif dengan pembangunan finansial di Afrika. Xiao et al., 

(2022) mengungkapkan bahwa terdapat variabel lain yang dapat mempengaruhi 

pembangunan sektor keuangan yaitu nilai tukar, dimana ketidakselarasan mata uang 

tidak mempengaruhi pertumbuhan keuangan di negara-negara berkembang dalam 

jangka panjang 

Berdasarkan justifikasi diatas penelitian ini perlu dilakukan untuk 

mengetahui hubungan dinamis antara indeks pembangunan sektor keuangan dan 

pengaruh financial globalization index, keterbukaan perdagangan, nilai tukar dan 

pertumbuhan penduduk. Menggunakan data panel dengan runtut waktu 2000 

sampai 2020. Dengan fokus penelitian pada negara  BRICS (Brazil, Rusia, India, 

China dan Afrika Selatan) yang mana negara tersebut menguasai seperempat 

perekonomian global dan memiliki jumlah populasi yang cukup besar. Dengan 

adanya modal populasi yang tinggi maka akan menyerap lebih banyak kemajuan 

globalisasi yang mana berdampak pada pesatnya kegiatan ekonomi (Priangani 
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2015). Untuk mengetahui hasil analisis dari penelitian ini digunakan estimasi 

dengan metode GMM (Generalized Method of Moments).  

1.2 Rumusan Masalah  

Permasalahan yang diangkat dalam penelitian ini dengan memperhatikan 

uraian di atas dan konteks yang dibahas adalah sebagai berikut :  

1. Bagaimana indeks pembangunan sektor keuangan periode sebelumnya 

berpengaruh terhadap indeks pembangunan sektor keuangan pada tahun 

sekarang? 

2. Bagaimana financial globalization index, keterbukaan perdagangan, nilai 

tukar dan pertumbuhan penduduk berpengaruh terhadap indeks 

pembangunan sektor keuangan? 

1.3 Tujuan Penelitian  

 Tujuan penelitian yang akan dilakukan berdasarkan uraian di atas :  

1. Untuk mengetahui pengaruh indeks pembangunan sektor keuangan periode 

sebelumnya terhadap pembangunan sektor keuangan pada tahun sekarang. 

2. Untuk mengetahui pengaruh financial globalization index, keterbukaan 

perdagangan, nilai tukar dan pertumbuhan penduduk terhadap indeks 

pembangunan sektor keuangan. 

1.4 Manfaat Penelitian  

 Peneliti menulis penelitian ini dengan harapan dapat memberikan manfaat 

yaitu :  
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1. Manfaat Teoritis  

1. Penelitian ini diharapkan dapat melihat pengaruh financial globalization 

index, keterbukaan perdagangan, nilai tukar dan pertumbuhan penduduk 

terhadap indeks pembangunan sektor keuangan sehingga dapat menjadi 

acuan untuk menilai tingkat perkembangan keuangan di suatu negara. 

2. Penelitian ini diharapkan dapat menjadi sumber bagi penelitian-penelitian 

lainnya dibidang ekonomi moneter serta dapat menjadi panduan dan 

wawasan dalam menilai tingkat pembangunan keuangan.  

2. Manfaat Praktis  

 Penelitian ini diharapkan dapat memberikan pemahaman lebih lanjut bagi 

para pembuat kebijakan yang terkait dengan pembangunan pada sektor keuangan 

terutama di negara-negara negara negara BRICS. Diharapkan bagi para pembaca 

dapat memperoleh wawasan untuk membuat keputusan yang berpotensi 

memberikan keuntungan yang lebih besar terutama dari sisi globalisasi dan 

keuangan.  
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