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ABSTRAK

PERDAGANGAN BEBAS, KETERBUKAAN KEUANGAN DAN
STABILITAS PERBANKAN DI NEGARA BERKEMBANG

Oleh :
Sri Hidayati: Taufig Marwa; Sri Andaiyani

Perckonomian dunia telah sampai pada ekosistem globalisasi ekonomi dimana
perekonomian semakin terbuka, terintegrasi dan mengglobal baik dalam perdagangan
maupun keuangan, Fenomena ini mulai dirasakan pada dua dekade terakhir, dimana
sebagian besar negara berkembang (capital poor) mulai meninggalkan rezim represi
finansial dan menjalankan kebijakan liberalisasi/deregulasi pasar domestik serta
membuka neraca modal. Hal ini lah yang menjadikan liberalisasi modal dan
perdagangan internasional menjadi penting dalam pembahasan perekonomian dan
mendorong kebijakan yang kompleks terutama di negara berkembang yang didominasi
oleh bank based svstem. Oleh karena itu, penclitian ini bertujuan untuk memeriksa
hubungan antara keterbukaan perdagangan dan keterbukaan keuangan terhadap
stabilitas perbankan negara berkembang (developing economies) selama periode 2010-
2020. Penclitian ini menggunakan model data dinamis Arellano-Bond's GMM
Estimator. Penelitian ini menemukan bahwa interaksi antara keterbukaan perdagangan
dan keterbukaan keuangan memiliki hubungan yang negatif dan signifikan dalam
mempengaruhi tiga variabel dependen sebagai pengukur stabilitas keuangan yaitu Net
Interest Margin, z score dan Non Performing Loan. Sedangkan sccara simultan
keterbukaan perdagangan dan keterbukaan keuangan memiliki hubungan positif’ dan
signifikan dengan variabel dependen. Secara umum, penclitian ini mengkonfirmasi
bahwa dalam penelitian ini secara individu terjadi efek diversifikasi stabilitas dan
secara simultan berlaku efek kerapuhan voltalitas.

Kata Kunci : Keterbukaan Perdagangan, Keterbukaan Keuangan, Stabilitas
Perbankan, Negara Berkembang, Estimasi GMM.
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ABSTRACT

TRADE OPENNESS, FINANCIAL OPENNESS AND PERBANKAN
STABILITY IN DEVELOPING COUNTRIES

By :
Sri Hidayati; Taufiq Marwa; Sri Andaiyani

World economics have achieved an cconomic globalization ecosystem that the economics
more open, integrated, and more global in both trade and finance. This phenomenon
began to be felt in the last two decades when most developing countries (capital-poor)
began to leave the financial repression regime carry out domestic market
liberalization/deregulation policies and open the capital account. This matter causes
capital liberalization and international trade to be important in economic discussions and
able to lead complex policies, especially in developing countries that are dominated by
bank-based systems. Therefore, this study aims to examine the relationship between trade
openness and financial openness on banking stability in developing countries during the
2010-2020 period. This study uses the dynamic data model of Arellano-Bond's GMM
Estimator. This study found that the interaction of both trade openness and financial
disclosure has a negative and significant relationship to influence the three dependent
variables as a measure of financial stability, namely Net Interest Margin, z score, and
Non-Performing Loan. Meanwhile, trade openness and financial disclosurc have a
positive and significant rclationship with the dependent variable simultancously. In
general, this study confirms that in this study individually there is a diversification effect
on stability and simultaneously applies the effect of the brittleness of voltage.

Keywords : Trade Openness, Financial Openness, Perbankan Stability, Developing
Countries, GMM Estimation
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BAB 1
PENDAHULUAN

1.1 Latar Belakang

Sistem globalisasi ekonomi telah dirasakan oleh sebagian besar negara di
dunia. Fenomena ini dapat dilihat dimana perekonomian semakin terintegrasi, terbuka
dan mengglobal dari segi perdagangan maupun keuangan. Gygli et al (2018)
menyatakan bahwa globalisasi mendorong suatu negara untuk melampaui batasan
dengan menggabungkan perekonomian nasional, budaya, teknologi dan pemerintahan
sehingga menghasilkan hubungan saling ketergantungan antar satu negara dengan
negara lain yang semakin kompleks. Globalisasi menjadi sarana yang dapat
dimanfaatkan oleh suatu negara untuk memperluas pangsa pasar baik dalam investasi
maupun perdagangan internasional, guna mendorong pertumbuhan ekonomi. Selama
perang dunia ke dua perekonomian dunia menjadi lebih terintegrasi terutama sejak
terjadinya globalisasi (Arslan et al, 2017). Hal ini menimbulkan dampak bagi
masyarakat, globalisasi secara luas telah mendorong peningkatan pendapatan dan
secara signifikan menurunkan kemiskinan terutama di negara berkembang.

Globalisasi juga berdampak terhadap aliran modal. Liberalisasi aliran modal
memiliki dampak yang positif terhadap perekonomian, dimana hal ini terjadi di
negara negara maju, liberalisasi aliran modal di negara negara industri menjadi kunci
peningkatan alokasi sumber daya yang efisien dan berbagi resiko secara internasional.
Dimana pada akhirnya, liberalisasi aliran modal dapat meningkatkan pertumbuhan

dan produktivitas di suatu perekonomian. Malik (2017) menyatakan bahwa



penanaman modal asing dapat berkontribusi mengisi cadangan devisa, kesenjangan
antara persediaan tabungan, penerimaan pemerintah dan keahlian manajerial yang
ada dinegara penerima. Semakin terbuka suatu perekonomian tolak ukur keberhasilan
kinerja ekonomi tidak hanya dinilai dari variabel-variabel ekonomi domestik tapi
juga dari gejolak perekonomian internasional. Teori dari keterbukaan menyatakan
bahwa keterbukaan di suatu negara dalam hal perdagangan internasional dan aliran

modal akan mendorong terjadinya pembangunan di sektor keuangan (Ashraf, 2021).

Selain itu, menurut Warjiyo dan Juhro (2016) sejalan dengan ekonomi yang
mengglobal, keterbukaan perekonomian negara negara di dunia yang semakin
meningkat juga dapat mengakibatkan bebasnya pergerakan mobilitas modal. Dalam
perekonomian terbuka mobilitas aliran modal asing mendorong kebijakan moneter
yang semakin kompleks. Warjiyo dan Juhro (2016) menambahkan bahwa faktor
faktor eksternal seperti aliran modal asing dan volatilitas nilai tukar sangat
mempengaruhi ekonomi domestik yang dicapai melalui kemampuan kebijakan

moneter seperti pertumbuhan ekonomi dan inflasi.

Aliran modal internasional terdapat tiga jenis diantaranya yaitu : Investasi
portofolio (Foreign Portofolio Investment — FPI) Investasi langsung (Foreign Direct
Investment- FDI) dan Instrumen investasi lainnya (other Investment). Investasi
langsung dinggap lebih aman daripada investasi portofolio. Hal ini disebabkan
karena investasi langsung menyentuh sektor riil dan bersifat jangka panjang sehingga
dapat berdampak pada variabel ekonomi seperti pertumbuhan ekonomi dan lapangan

pekerjaan. Sedangkan investasi yang mobilitasnya tinggi dan bersifat jangka pendek



seperti investasi portofolio dapat menyebabkan volatilitas makroekonomi.

Selain liberalisasi aliran modal, perdagangan juga menjadi komponen penting
liberalisasi yang dapat berpengaruh pada perbaikan ekonomi suatu negara. Ashraf
(2017) menyatakan bahwa semakin tingginya keterbukaan keuangan mendorong
terjadinya peluang diversifikasi, menurunkan biaya pinjaman untuk konsumen,
mengembangkan alokasi sumber daya, mendorong lebih banyak produksi dan
pertumbuhan ekonomi. Selain itu, Tahir (2015) dalam penelitiannya menyatakan
bahwa perdagangan bebas memiliki kontribusi yang signifikan dengan pertumbuhan
dan perkembangan negara.

Pertumbuhan ekonomi sangat dipengaruhi oleh pembangunan keuangan
berbasis pasar dan berbasis bank. Menurut Sehrawat dan giri (2015) dalam
penelitiannya menyatakan bahwa indikator pembangunan keuangan berbasis pasar
dan berbasis bank berdampak positif terhadap pertumbuhan ekonomi di India.
Menurut Assidig (2019) hal ini didukung dengan teori Hecker-Ohlin atau lebih
dikenal sebagai teori H-O menyatakan bahwa salah satu penyebab negara tidak bisa
memenuhi kebutuhan masyarakat dalam negeri yaitu perbedaan marginal cost dari
suatu produk yang dihasilkan oleh suatu negara. Kebutuhan masyarakat dalam negeri
ini dapat dicukupi melalui keterbukaan dalam bidang ekonomi yang dapat
mendorong setiap negara untuk transaksi barang yang belum bisa diproduksi dari
dalam negeri. Selain itu, keuntungan lainnya yaitu penghematan biaya, kemampuan
bersaing yang meningkat dan terbukanya kesempatan kerja bisa dicapai oleh
perluasan pasar yang menjadi keuntungan dari keterbukaan perdagangan.

Secara umum keterbukaan perdagangan di negara berkembang selalu



meningkat. Vietham menjadi negara dengan tingkat perdagangan bebas tertinggi
dimana tingkat keterbukaan perdagangan (trade openness) Vietnam mencapai angka
209.32 persen menurun dari tahun sebelumnya yang mencapai 210.4 persen.
Sedangkan Indonesia menjadi negara yang tingkat keterbukaan perdagangannya
secara konsisten mengalami penurunan dengan angka yang hanya mencapai 33

persen di tahun 2020, lebih rendah dari tahun sebelumnya yang mencapai angka 37

persen.
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Gambar 1. 1 Keterbukaan Perdagangan Negara Berkembang Tahun 2020

Sumber : World Bank (2020)

Menurut Australian National University Press Board (2003) Keterbukaan
perdagangan yang semakin meningkat di Vietnam ini diawali oleh lahirnya kebijakan
yang berfokus pada pertumbuhan ekonomi, dimana pemerintah sebelumnya lebih
berfokus pada kebijakan ideologi. Kemudian pada tahun 1987 mulai diberlakukan
Moi, pemerintah mulai terbuka dalam hubungan multilateral

kebijakan Doi

khususnya dalam sektor perdagangan internasional untuk meningkatkan

pertumbuhan ekonomi. Keterbukaan perdagangan menjadi salah satu faktor yang

mampu meningkatkan pertumbuhan ekonomi di Vietnam. Hal ini dapat dilihat
4




setelah ditetapkannya kebijakan Doi Moi, pertumbuhan Gross Domestik Bruto
Vietnam mengalami pertumbuhan yang pesat dimana mencapai angka 7% di tahun
1990 dan 13% ditahun 1997 dan pertumbuhan ekspor mencapai 27,7%.

Tingkat perdagangan yang tinggi di negara Vietnam juga disebabkan oleh
efek perang dagang AS dan China. Vietnam merupakan negara dengan similaritas
produk ekspor yang begitu tinggi dengan China, sehingga AS mendorong pengalihan
ekspor dari China ke Vietnam. Tidak hanya ekspor, Vietnam juga memperoleh
keuntungan relokasi industri dari China. Januari sampai Mei 2019, nilai investasi
Cina ke Vietnam meningkat menjadi US$1,6 miliar atau naik sekitar 456% yoy dari
US$280,9 juta pada periode yang sama di tahun sebelumnya. Angka tersebut lebih
tinggi dari total investasi China ke Vietnam sepanjang 2018 yang mencapai US$ 1,2
miliar. Investasi langsung atau Foreign Direct Investment yang masuk ke Vietnam
memberikan banyak keuntungan dan berpengaruh terhadap keseimbangan ekonomi.
Dengan banyaknya investasi asing langsung mendorng tingkat ekspor Vietnam yang

semakin tinggi (Vina Benita et al, 2020).
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Gambar 1. 2 Kondisi Keterbukaan Keuangan Negara Berkembang Tahun 2020
Sumber : World Bank (2020)




Selain keterbukaan ekonomi dari sisi perdagangan, negara negara berkembang
juga memberikan akses pada keterbukaan keuangan. Beberapa benua termasuk benua
Asia telah menerapkan berbagai kebijakan untuk mendukung keterbukaan. Hal ini
didukung pula oleh Warsono (2017) yang menyatakan bahwa hal ini mendukung
terlaksananya AEC (ASEAN Economic Community) dimana keterbukaan keuangan
berguna untuk mendorong investasi, keterbukaan perdagangan dan tenaga kerja

terampil.

Keterbukaan keuangan tertinggi di negara berkembang salah satunya terjadi
dinegara Meksiko. Hal ini dikarenakan Meksiko menjadi salah satu negara yang
menandatangani Perjanjian Perdagangan Bebas Amerika Utara (NAFTA) tahun 1994,
NAFTA muncul sebagai bentuk reformasi ekonomi Meksiko dan negara negara yang
berada di satu kawasan dengannya. Beberapa kebijakan yang dilakukan oleh meksiko
dalam upaya beradaptasi dengan perjanjian NAFTA seperti melakukan perdagangan
bebas, melakukan privatisasi terhadap berbagai perusahaan milik negara, liberalisasi
pasar dan melakukan deregulasi terhadap berbagai peraturan industri. Sebagai
akibatnya arus investasi asing yang masuk ke Meksiko meningkat. Amerika Serikat
menjadi negara dengan investasi terbesar di Meksiko dengan menyumbang 55% dari
total investasi asing di Meksiko. NAFTA berhasil membangkitkan Meksiko dari krisis
ekonomi tahun 1994, ekspor bahan pertanian Meksiko meningkat dan beberapa
lapangan kerja meningkat. Namun di sisi lain masalah lain muncul, liberalisasi ternyata
menjadikan perekonomian Meksiko tidak stabil, produktivitas faktor total stagnan dan
mengalami penurunan. Agasi (2013) menyatakan bahwa hal ini salah satunya
disebabkan oleh sumber daya manusia di Meksiko masih didominasi bekerja di sektor
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informal sehingga manfaat dari produktivitas tidak dirasakan secara merata, rendahnya
standar upah buruh yang ditetapkan pemerintah untuk menarik investasi asing dan
usaha kecil rakyat yang tidak berkembang dikarenakan kalah bersaing dengan produk-

produk impor negara lain.

Sejalan dengan perkembangan perekonomian di berbagai negara struktur sistem
keuangan juga berbeda beda dan turut mengalami perubahan, baik yang didominasi oleh
pasar modal maupun perbankan. Simatupang (2019) menyatakan bahwa keberadaan
industri perbankan di negara berkembang sangat penting. Hal ini dikarenakan negara
berkembang cenderung terdapat saving-investment gap yang tidak bisa ditutupi oleh
budget pemerintah. Pembangunan ekonomi sangat terbantu dengan adanya keterlibatan
perbankan dalam mengumpulkan dan menyalurkan kembali dana dana masyarakat.
Sehingga tidak heran jika di perekonomian negara berkembang peranan perbankan lebih

mendominasi dibandingkan dengan perbankan di negara negara maju.

Semakin menigkatnya perdagangan bebas berpengaruh terhadap stabilitas
perbankan. Hal ini dapat dilihat dari peningkatan keterbukaan perdagangan di Vietnam
yang mendorong nilai Non Performing Loan dari perbankan semakin menurun.
Perbankan berhasil dalam menerapkan persyaratan kredit yang lebih ketat sehingga
mampu mengatasi resiko gagal bayar. Namun, disisi lain tingginya keterbukaan keuangan
(Financial Openness) tidak memberikan dampak yang konsisten terhadap Non
Performing Loan, dimana Meksiko yang memiliki keterbukaan keuangan tertinggi justru
memiliki tingkat NPL yang rendah, sedangkan Brunei Darussalam menjadi negara
dengan tingkat keterbukaan keuangan yang tinggi di wilayah Asia dan nilai NPL yang

tinggi pula.
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Gambar 1. 3 Non Performing Loan Negara berkembang tahun 2020

Sumber : World Bank (2020)

Perdagangan bebas dan keterbukaan keuangan pada dasarnya saling
berhubungan. Dimana menurut Ashraf (2017) dalam penelitiannya menyatakan bahwa
perdagangan bebas dapat meningkatkan kompetisi perusahaan didalam negeri.
Kemudian dengan adanya perdagangan bebas dapat membawa perusahaan asing dan
memberikan tekanan ke perusahaan domestik untuk meingkatkan investasi di
infrastruktur mereka. Oleh karena itu, pemerintah menetapkan regulasi untuk
mendorong reformasi di sektor keuangan agar perusahaan dalam negeri memiliki
akses yang lebih mudah ke pinjaman. Reformasi keuangan menjadikan sektor
perbankan lebih kompetitif, perusahaan menurunkan biaya pinjaman untuk menarik
lebih banyak kredit dalam perekonomian. Disisi lain, keterbukaan keuangan yang
meningkat akan membuka sumber daya eksternal untuk pendanaan perusahaan dalam
negeri yang bersumber dari keuangan dan pasar modal internasional, hal tersebut
mendorong peningkatkan kompetisi di pasar kredit. Agar mampu bersaing, perbankan
akan menurunkan biaya pinjaman perusahaan.
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Perdagangan bebas dan keterbukaan keuangan juga berdampak terhadap
stabilitas perbankan. Semakin tinggi keterbukaan perdagangan akan memberikan
keuntungan untuk meningkatkan standarisasi pinjaman atau melakukan penyeleksian
yang lebih ketat kepada peminjam sehingga dapat menurunkan resiko perbankan dan
meningkatkan stabilitas keuangan. Namun disisi lain, Ashraf (2017) juga menyatakan
bahwa keterbukaan keuangan mendorong terjadinya kompetisi antara pasar modal dan
perbankan sehingga mendorong penurunan biaya kredit. Untuk dapat bertahan di pasar
keuangan, perbankan akan merelaksasi standar kredit dan meningkatkan
keseimbangan asset dengan menurunkan biaya pinjaman. Oleh karena itu, keterbukaan
keuangan secara tidak langsung akan mendorong peningkatkan resiko perbankan dan
menurunkan stabilitas perbankan. Hauner et al (2013) menyatakan bahwa keterbukaan
perdagangan adalah penentu dari perkembangan keuangan domestik, namun dampak
dari keterbukaan keuangan terhadap perkembangan keuangan tidak konsisten. Selain
itu, teori yang lebih luas menyatakan bahwa peningkatan level dari kredit swasta
tergantung pada keterbukaan ekonomi suatu negara dan pinjaman yang berlebihan.
Pinjaman yang melebihi level optimal dan disertai dengan level standar kredit yang
lebih rendah, hanya akan mendorong resiko sektor keuangan yang lebih tinggi
(Cecchetti & Kharroubi 2012; Ductor & Grechyna 2015). Sedangkan Hossain (2020)
menyatakan bahwa teori keterbukaan pada dasarnya mendukung bahwa keterbukaan
perdagangan dan keuangan mendukung pembangunan keuangan dan pertumbuhan

ekonomi.

Berdasarkan kondisi dan pemaparan diatas, studi lebih lanjut diperlukan untuk
mengetahui hubungan antara perdagangan, keterbukaan keuangan dan stabilitas
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perbankan terutama di negara negara berkembang yang relatif masih memerlukan
modal asing dalam proses pembangunan ekonomi. Studi ini setidaknya berkontribusi
dalam dua cara, pertama yaitu untuk mengetahui bagaimana kontribusi perdagangan
bebas dan keterbukaan keuangan terhadap stabilitas perbankan negara berkembang di
Asia tahun 2010-2020. Kedua, mengukur Indeks Stabilitas Sistem Perbankan negara
negara berkembang di Asia tenggara melalui Net Interest Margin, Bank z score dan

Non Performing Loan.

1.2 Rumusan masalah

Berdasarkan latar belakang dan fenomena diatas terdapat rumusan permasalahan yaitu

sebagai berikut :

1. Bagaimana pengaruh keterbukaan perdagangan atau Trade openness terhadap
stabilitas sistem perbankan di negara-negara berkembang tahun 2010-2020

2. Bagaimana pengaruh Keterbukaan Keuangan atau Financial Openness terhadap
Stabilitas perbankan di negara-negara berkembang tahun 2010-2020

3. Bagaimana pengaruh Keterbukaan Perdagangan dan Keterbukaan Keuangan
secara simultan terhadap Stabilitas Perbankan di negara berkembang tahun 2010-

2020

1.3 Tujuan penelitian

Tujuan dari penelitian ini adalah :

1. Menganalisis pengaruh keterbukaan perdagangan atau trade openness terhadap

stabilitas perbankan di negara-negara bekembang tahun 2010-2020
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2. Menganalisis pengaruh keterbukaan keuangan atau financial openness terhadap

Stabilitas Perbankan di negara-negara berkembang tahun 2010-2020.

3. Menganalisis pengaruh keterbukaan keuangan dan keterbukaan perdagangan

terhadap Stabilitas Perbankan di negara negara berkembang tahun 2010-2020

1.4 Manfaat penelitian

Penelitian ini bermanfaat untuk berbagai elemen terutama bagi pengambil
kebijakan untuk menjadi pertimbangan tentang faktor-faktor yang mempengaruhi
keterbukaan sektor keuangan dan perdagangan bebas dalam menyusun strategi
untuk mencapai stabilitas perbankan terutama di negara negara berkembang. Selain
itu, penelitian ini juga dapat digunakan sebagai studi literature, bahan bacaan atau
referensi bagi peneliti selanjutnya terutama terkait dengan kontribusi perdagangan
bebas dan keterbukaan keuangan terhadap stabilitas perbankan di negara negara

berkembang.
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