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ABSTRAK

ANALISA HUBUNGAN ANTARA BIRATE, INTERBANK CALL MONEY, SUKU
BUNGA DEPOSITO SUKU BUNGA KREDIT DAN PENYALURAN LIKUIDITAS
KREDIT PERBANKAN DI INDONESIA

Oleh :
Nalissa; H. Syaipan Djambak; Imam Asngari

Kajian ini menganalisis pengaruh BI Rate/ BI 7 Day Repo Rate, Interbank Call Money
(RPUAB), Suku Bunga Deposito (RDEP), Suku Bunga Kredit (RKRDT) dan
Penyaluran  Likuiditas Kredit Perbankan (KRDTG) di Indonesia. Data yang
digunakan adalah data triwulanan periode 2002:1-2019:4. Metode analisis regresi
Vector Error Correction Model (VECM). Hasil penelitian menemukan bahwa suku
bunga perbankan RPUAB, RDEP dan RKRDT cenderung merespon lambat atau tetap
pada lag (-2), jika terjadi kenaikan pada RBI Berdasarkan transmisi jalur suku bunga,
variable kajian menjadi acuan (benchmark) dalam mempengaruhi penyaluran kredit
perbankan. Pergerakan suku bunga perbankan secara signifikan didominasi oleh
RKRDT dan RPUAB pada jangka pendek, sedangkan pada jangka panjang hanya
RPUAB yang mempengaruhi secara kontinu dan signifikan pada penyaluran likaidtas
kredit perbankan.
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BAB |

PENDAHULUAN

1.1 . Latar Belakang

Efektivitas kebijakan moneter di Indonesia terlihat cukup kurang
dikarenakan sulitnya mencapai target ekonomi. Kondisi ini muncul karena adanya
perkembangan sistem operasi dan instrumen pasar keuangan yang begitu pesat
dan kompleks sehingga menimbulkan permasalahan dalam transmisi moneter
(Warjiyo & Zulverdi, 1998).

Implementasi instrument dan sasaran kebijakan moneter meliputi Operasi
Pasar Terbuka (OPT), Politik Diskonto (Discount Policy), Cadangan Minimum
(Reserves Requirement) dan Moral Session. Kerangka kerja moneter menjadikan
instrument suku bunga sebagai sasaran operasional dalam mencapai sasaran akhir
makroekonomi. (Warjiyo & Zulverdi, 1998; Wulandari, 2012) mengemukakan
bahwa suku bunga menjadi indikator penting dalam penyaluran kredit, hal ini
dikarenakan instrument suku bunga memiliki pengaruh yang kuat terhadap
mekanisme transmisi moneter.

Target penyaluran likuiditas kredit seringkali tidak tercapai secara optimal
sehingga akan berdampak pada stabilitas makroekonomi. Adanya pengontrolan
stabilas keuangan akan berimplikasi pada perlambatan pertumbuhan kredit.
Kredit macet juga menjadi penyebab menurunnya tingkat permintaan kredit, hal
ini dikarenakan adanya persyaratan kredit selektif yang ditentukan oleh bank
umum bagi sektor ekonomi. Penurunan tingkat kredit dalam perekonomian juga

memiliki keterkaitan dengan permintaan investasi yang rendah.



Pertumbuhan kredit memiliki pola pergerakan yang sama dengan
pertumbuhan ekonomi rill atau procyclical sehingga apabila pertumbuhan
ekonomi rill belum membaik (sustain), maka penyaluran kredit tidak akan tumbuh
dengan cepat.

Efektivitas dari kebijakan moneter dengan instrument utama Bl rate/Bl 7
yang kemudian ditransmisikan dalam penentuan suku bunga antar bank (PUAB)
akan mempengaruhi level suku bunga kredit (RKRDT) dan penyaluran kredit
(KRDTG) pada sektor ekonomi yang akan berimplikasi pada transmisi moneter.

Sistem pengendalian moneter jalur suku bunga dianggap sebagai faktor
yang paling dominan (leading indicator) dalam mendorong mekanisme
perekonomian. Hal ini berkaitan dengan hubungan suku bunga pada transmisi
kegiatan ekonomi serta multiplier effect yang ditimbulkan, menurut paradigma
Keynesian kebijakan moneter tidak dapat mempengaruhi sasaran akhir moneter
berupa volume jumlah uang beredar (JUB) secara langsung (indirect), namun
harus namun melalui perubahan suku bunga.

Tabel 1.1. Data Bl Rate/Bl 7 Day Repo Rate
Source : Statistik Keuangan Bank Indonesia (https://www.bi.go.id/)

Bl Rate/BI7TDRR RKRDT

Years o ) KRDT (Rp.) KRDTGROWH (%)
2003 8,31 15,354 340.215 7,560859943
2004 7,43 14,05 440.712 8,819658611
2005 12,75 13,948 575.469 4,518417482
2006 9,75 15,586 648.780 4,944921629
2007 8 14,798 802.266 8,576014551
2008 9,25 14,324 1.070.771 5,088819534
2009 6,5 12,654 1.246.077 5,808673058
2010 6,5 12,11 1.522.859 5,069842228
2011 6,5 12,472 1.877.355 5,679109615
2012 5,75 10,99 2.327.325 6,242586054
2013 75 11,622 2.775.748 3,729987853
2014 7,75 11,936 3.126.394 3,214765473
2015 75 11,078 3.498.815 4,461055834
2016 475 11,21 3.818.198 3,264082875
2017 4,25 10,56 4.136.145 4,123504022
2018 6 10 4.595.776 4,082504766

2019* 55 10,092 4.842.225 1,455459023
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Grafik 1.1 Garis Trend Pergerakan Bl Rate/Bl 7DRR dan Kredit Perbankan

Grafik 1.1 diatas menunjukkan trend yang cukup fluktuatif antara suku bunga acuan
(Bl Rate/Bl 7DRR) yang diikuti oleh perubahan suku bunga kredit dan jumlah kredit yang
disalurkan. Trend kredit yang menurun di tahun 2005-2006 diawali dengan terjadinya krisis
likuiditas AS oleh subprime mortage Lehman Brother yang memuncak pada tahun 2008-
2009, memiliki dampak langsung (direct) pada kerugian beberapa perusahaan di Indonesia
yang berinvestasi di institusi-institusi keuangan Amerika Serikat dan dampak tidak langsung
(indirect) pada turunnya likuiditas, melonjaknya tingkat suku bunga, turunnya harga

komoditas, melemahnya nilai tukar rupiah, dan melemahnya pertumbuhan sumber dana.

Pertumbuhan kredit tumbuh melambat di bawah 20 % pada tahun 2012-2013 dan
2015-2016, bahkan pada September 2016 menurut analisa uang beredar dalam arti luas (M2),
kredit perbankan hanya tumbuh 6,4% (yoy) secara tahunan dibanding agustus 2016 6,8%
(yoy). Hal ini disebabkan oleh kondisi perekonomian yang masih dalam proses pemulihan
pasca krisis 2008. Penetapan kebijakan moneter ketat pun ikut andil dalam penurunan
pertumbuhan kredit perbankan, melalui kenaikan suku bunga acuan Bl rate yang
menyebabkan suku bunga kredit naik sehingga terjadi kredit macet yang menimbukan

peningkatan pada rasio kredit bermasalah (NPL) yang membuat bank kesulitan untuk



menyalurkan kredit atau mengembalikan kewajiban kepada nasabah lainnya (Permana, 2015).
Hal tersebut sejalan dengan teori manajemen likuiditas Commercial Loan Theory yang
menunjukkan bahwa penyaluran kredit harus memperhatikan tingkat pengembalian kredit
agar kegiatan operasional bank terus berjalan dan tetap menjaga kepercayaan nasabah.

Fenomena perlambatan pada pertumbuhan kredit di tahun 2017-2018 merupakan
dampak dari adanya penurunan investasi. Faktor utama terjadinya penurunan investasi
dikarenakan adanya moral hazard para investor pada negara sehinga banyak arus modal yang
keluar. Tantangan eksternal dan internal trade war juga dapat memperlambat pertumbuhan
permintaan kredit (demand credits).

Pergerakan menurunnya suku bunga acuan Bank Indonesia (Bl Rate/Bl 7 Day
RepoRate) secara continous pada tahun 2019 ini memangkas suku bunga acuan sebesar 75
basis poin menjadi 5,25% yang berdampak pada hubungan suku bunga perbankan hingga
akhirnya ke penyaluran kredit. Ini merupakan langkah untuk menstimulus sektor fiskal

dengan pelonggaran kebijakan moneter dalam mendorong pertumbuhan ekonomi domestik.

Data historis menunjukkan bahwa penetapan tingkat suku bunga acuan (Bl rate) yang
awalnya bertujuan untuk membangun perekonomian dan menjaga stabilitas keuangan dan
makroekonomi, seringkali menimbulkan gejolak ekonomi dalam mekanisme transmisi
moneter. Jalur suku bunga (Keynesian) berpendapat bahwa pengetatan moneter akan
mendorong suku bunga jangka pendek untuk naik sehingga suku bunga riil jangka panjang
akan meningkat dan menimbulkan ekspektasi masyarakat bahwa inflasi akan turun atau
jumlah uang beredar akan berukurang di masyarakat. Suku bunga yang tinggi akan
menaikkan biaya modal (cost credit) dan mempengaruhi keputusan investasi secara agregat,
sehingga permintaan domestik untuk investasi dan konsumsi akan turun diikuti dengan
penurunan permintaan akan uang (credit liquidity). Penetapan suku bunga yang terlalu rendah

dapat membuat penyaluran kredit perbankan yang berlebihan sehingga menimbulkan masalah



hyperinflation dan menganggu stabilitas perbankan dan makroekonomi, dan malah
menyebabkan perekonomian menjadi lesu (deflasi) (Bank Indonesia, 1997). Hal ini berkaitan
dengan kausalitas yang terjadi antara sasaran operasional suku bunga dan sasaran

makroekonomi

Fenomena moneter yang terjadi mendorong penulis untuk meneliti bagaimana
hubungan antara suku bunga acuan Bl Rate/Bl 7 Day Repo Rate dengan instrument suku
bunga perbankan lainnya RPUAB, RDEP, RKRDT serta hubungan pada perkembangan

likuiditas kredit perbankan (KRDTG).



1.2

1.3

Rumusan Masalah

Berdasarkan permasalahan atau fenomena yang dijelaskan diatas, penulis menyimpulkan

masalah yang akan dikaji dalam penelitian ini adalah:

1. Bagaimana hubungan mekanisme transmisi moneter antara Bl Rate, RPUAB,
RDEP, RKRDT dan KRDTG di Indonesia?

2. Apa efek jangka pendek dan panjang yang ditimbulkan dari kebijakan moneter
jalur suku bunga terhadap penyaluran likuiditas kredit perbankan di Indonesia?

3. Bagaimana hubungan shock yang diberikan antar variabel RBI, RPUAB, RDEP,
RKRDT dan KRDTG?

Tujuan Penelitian

1.  Mengetahui hubungan mekanisme transmisi moneter antara Bl Rate, RPUAB,
RDEP, RKRDT dan KRDTG di Indonesia.

2. Mengetahui efek jangka pendek dan panjang yang ditimbulakan dari kebijakan
moneter jalur suku bunga terhadap penyaluran likuiditas kredit perbankan di
Indonesia.

3. Mengetahui. hubungan shock yang diberikan antar variabel RBI, RPUAB,
RDEP, RKRDT dan KRDTG.

1.4 Manfaat Penelitian

Bagi peneliti sendiri

Mengetahui alur mekanisme transmisi moneter jalur suku bunga dan multiplier effect
yang ditimbulkan pada roda perekonomian serta mengetahui efektivitasnya instrument
suku bunga acuan terhadap suku bu8nga lainnya dan penyaluran likuiditas kredit

perbankan.

Bagi Peneliti selanjutnya
Dapat menjelaskan secara deskriptif kuantitatif dengan menambahkan indikator
ekonomi lain seperti ekspektasi inflasi atau nilai tukar dalam terhadap penyaluran

likuiditas perbankan di Indonesia. Dengan mengubah metode analisis data.
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