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ABSTRAK 

 
Tujuan dari penelitian ini adalah untuk menganalisis pengaruh kebijakan moneter dan kebijakan 

makroprudensial dalam stabilitas perekonomian dengan memitigasi risiko bank di Indonesia. Penelitian 

ini menggunakan pendekatan z-score untuk mengidentifikasi sekaligus sebagai proksi dari risiko bank. 

Model data yang digunakan adalah panel data dari tahun 2012 - 2019 dengan sampel 30 Bank. Hasil 

dari penelitian ini menunjukkan bahwa hampir setiap tahunnya risiko bank meningkat selama periode 

penelitian dengan metode pengukuran z-score. Hasil dari analisis regresi data panel menunjukkan 

bahwa kebijakan moneter dengan instrument variabel interest rate (IR) berpengaruh signifikan negatif 

terhadap risiko bank. Kemudian kebijakan makroprudensial dengan instrument variabel GWM 

berpengaruh signifikan negatif terhadap risiko bank, hal ini sesuai dengan adanya teori prosiklikalitas 

di Indonesia.  

 

Kata kunci: kebijakan moneter : kebijakan makroprudensial; risiko bank 

 

 

ABSTRACT 

 
The purpose of this study is to analyze the effect of monetary policy and macroprudential policy on 

economic stability by mitigating bank risk in Indonesia. This study uses a z-score approach to identify 

as well as a proxy for bank risk. The data model used is panel data from 2012 - to 2019 with a sample 

of 30 banks. The results of this study indicate that almost every year bank risk increases during the 

study period using the z-score measurement method. The results of the panel data regression analysis 

show that monetary policy with the interest rate (IR) variable instrument has a significant negative effect 

on bank risk. Then macroprudential policy with the variable reserve requirement instrument has a 

significant negative effect on bank risk, this is under the procyclicality theory in Indonesia.  

 

Keywords: monetary policy: macroprudential policy; bank risk 
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PENDAHULUAN 
 

Negara-negara di dunia sekarang ini banyak 

diliputi tentang isu krisis ekonomi, baik di 

berbagai negara maju maupun berkembang. 

Global Financial Crisiss (GFC) yang terjadi pada 

tahun 2008 memunculkan perdebatan dan 

pertanyaan bagi para peneliti maupun pengambil 

kebijakan mengenai bagaimana suku bunga bank 

sentral yang terlalu rendah dapat mempengaruhi 

pengambilan risiko bank (Rajan, 2006; Borio & 

Zhu, 2008). Bermula dari diturunkannya suku 

bunga bank sentral Amerika Serikat pada tahun 

2001, yakni dikisaran 1%. Hal ini dilakukan 

untuk menggerakkan perekonomian Amerika 

yang pada saat itu sedang minus. Dengan 

diturunkannya suku bunga bank sentral akan 

menjadi insentif bagi rumah tangga dan 

perusahaan untuk meminjam uang di bank, baik 

untuk melakukan usaha maupun untuk konsumsi. 

Meningkatnya aktifitas ekonomi melalui 

investasi dan konsumsi akan berdampak positif 

terhadap pertumbuhan ekonomi. Selain itu, 

adanya aktifitas produksi melalui juga 

diharapkan menurunkan jumlah pengangguran. 

Tetapi di sisi lain, rendahnya suku bunga 

menyebabkan toleransi bank terhadap risiko 

menjadi lebih tinggi sehingga bank mengambil 

risiko terlalu berlebihan (excessive). Hal ini 

dinilai menjadi salah satu kontributor utama 

penyebab krisis tersebut. 

Ketika terjadi krisis keuangan baik pada 

tahun 1998 maupun 2008, ternyata upaya 

menjaga kestabilan makroekonomi tidak cukup 

dengan hanya menjaga stabilitas harga. Hal ini 

dikarenakan ketidakstabilan makroekonomi lebih 

bersumber dari sektor keuangan. Sehingga dalam 

konteks perekonomian indonesia, penelitian 

untuk mengkaji hubungan kebijakan moneter 

terhadap risiko nya perlu dilakukan. Mengingat 

kebijakan moneter merupakan instrumen penting 

untuk stabilisasi nilai tukar dan inflasi, serta 

untuk mendorong pertumbuhan ekonomi. Sejak 

diberlakukannya undang-undang Bank Indonesia 

tahun 1999, Bank Indonesia resmi sebagai bank 

sentral yang berkembang di dunia menggunakan 

kerja inflation targeting pada kebijakan yang 

diambil dengan pendekatan harga menggunakan 

suku bunga. 

Semakin kuatnya kerangka kebijakan 

moneter yang ditandai dengan tren penggunaan 

Inflation Targeting Framework (ITF) berhasil 

mencapai inflasi yang rendah dan pertumbuhan 

ekonomi yang lebih baik. Akibat kondisi ini 

ternyata dapat mendorong terjadinya 

pertumbuhan kredit secara berlebihan (excessive 

credit) dan penggelembungan atau penurunan 

nilai aset karena perilaku search for yield yang 

dilakukan oleh again ekonomi menjadi faktor 

penyebab risiko. Kondisi perekonomian yang 

stabil sering menjadi penyebab terjadinya moral 

hazard dari pelaku pasar terhadap risiko 

makroekonomi.  

Belajar dari krisis keuangan yang terjadi di 

Indonesia pada akhir tahun 2008 lebih 

disebabkan oleh sektor keuangan daripada 

instabilitas faktor internal dan eksternal ekonomi. 

Ternyata kebijakan moneter yang berorientasi 

pada penurunan inflasi, seperti ITF tidak cukup 

untuk mengatasi masalah krisis. Kebijakan ini 

perlu didukung dan dilengkapi oleh instrumen 

regulasi prudensial di sektor perbankan yang 

dirancang untuk menjaga stabilitas 

makroekonomi secara keseluruhan, karena 

instabilitas makroekonomi yang bersumber dari 

sektor keuangan seperti asset bubble tidak perlu 

direspon oleh kebijakan suku bunga (Agung, 

2010). 

Selanjutnya, dari phenomena ini menarik 

perhatian para ekonom dunia yang tak lain adalah 

terkait kebijakan ekonomi negara, untuk 

stabilitas ekonomi dan dapat bertahan dari 

goncangan kondisi krisis tersebut. Untuk itu perlu 

dipastikan kebijakan makroekonomi baik 

kebijakan moneter maupun kebijakan 

makroprudensial perlu dipastikan sesuai dengan 

fungsinya untuk menjaga stabilitas 

perekonomian secara internal dan eksternal, 

khususnya ketika terjadi shock pada sektor 

financial juga ketika terjadi ancaman krisis global 

sebagai salah satu akibat dari banyaknya arus 

modal asing yang masuk dan tidak stabilnya 

keuangan yang terjadi akibat pertumbuhan kredit 

berlebihan, harga aset, dan perilaku pengambilan 

resiko dalam sistem keuangan. 

Bank sebagai lembaga perantara keuangan 

perekonomian diyakini berperan sangat penting 

dalam mentransmisikan dampak kebijakan 

moneter dan kebijakan makroprudensial 

ditambah lagi, jika melihat data aset sektor 

keuangan di Indonesia, lebih dari 75% dimiliki 

oleh bank. Hal ini menunjukkan bahwa betapa 

stabilitas sektor keuangan sangat dipengaruhi 

oleh stabilitas bank. Semakin besar risko bank, 

maka semakin besar pula potensi ketidakstabilan 

di sektor keuangan Indonesia. Untuk itu, 
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penelitian ini akan menganalisis pengaruh 

kebijakan moneter berbasis suku bunga dan 

kebijakan makroprudensial instrument GWM 

dan LTV terhadap risiko bank di Indonesia. 

KAJIAN LITERTUR 
 

Terkait dengan hubungan antara suku 

bunga dengan risiko bank, salah satu aspek yang 

juga menjadi perhatian para peneliti adalah 

bagaimana cara mengukur risiko bank. Salah satu 

metode yang banyak digunakan untuk mengukur 

risiko adalah metode Z-score. Metode ini 

dianggap sesuai dengan definisi risiko dalam 

literatur perbankan (Lapteacru, 2016). 

Bangkrutnya sebuah bank didefinisikan sebagai 

keadaan pada saat kerugian melebihi ekuitas, 

sehingga peluang kebangkrutan atau risiko bank 

dapat didefinisikan sebagai 𝑃𝑟𝑜𝑏[−𝑅𝑂𝐴 < 𝐶𝐴𝑅]. 

Nilai Z yang didapatkan dari Z = 
𝜇ROA + 𝐶𝐴𝑅

𝜎𝑅𝑂𝐴
  

merupakan representasi inverse dari risiko bank. 

Namun, metode ini memiliki restriksi yang harus 

terpenuhi, yaitu normalitas. Nilai Z mampu 

merepresentasikan risiko bank hanya jika data 

return on asset (𝑅𝑂𝐴) adalah peubah acak yang 

terdistribusi normal (Demirgüç-Kunt & 

Huizinga, 2010).  

Berbagai metode transformasi telah 

digunakan oleh para peneliti untuk mengatasi 

kelemahan ini. Laeven & Levine (2009) 

mengusulkan untuk menggunakan logaritma dari 

nilai Z sebagai ukuran risiko perbankan, 

sementara Demirgüç-Kunt & Huizinga (2010) 

menggunakan logaritma dari nilai Z ditambah 

satu agar dapat mengikutsertakan nilai Z yang 

negatif. 

Sementara itu, Lapteacru (2016) telah 

melakukan uji simulasi untuk membandingkan 

konsistensi nilai Z, baik sebelum maupun 

sesudah ditransformasi. Terdapat setidaknya dua 

kesimpulan penting dari penelitian Lapteacru 

(2016) ini. Pertama, jika distribusi 𝑅𝑂𝐴 skewed 

dan atau memiliki kelebihan kurtosis, penerapan 

pendekatan nila Z (tanpa transformasi) 

memberikan hasil yang tidak konsisten. Kedua, 

transformasi logaritmik tidak mengurangi 

kemiringan dan karena itu gagal memberikan 

hasil yang sesuai. 

Penelitian sebelumnya (Minghua, 2017) 

menggunakan metode ini dalam mengukur risiko. 

Melalui proses perhitungan menggunakan 

formula Z-Score, nilai Z yang dihasilkan tidak 

terdistribusi normal melainkan condong ke kiri 

(left-skewed). Maka dari itu peneliti 

mentransformasi dengan cara melogaritmakan 

nilai (Z+1) dengan harapan nilai hasil 

transformasi terdistribusi normal. Nilai hasil 

transformasi inilah yang digunakan untuk 

merepresentasikan risiko bank. Namun, jika 

merujuk pada hasil penelitian Lapteacru (2016), 

penggunaan metode Z score pada data 𝑅𝑂𝐴 yang 

tidak terdistribusi normal dapat menghasilkan 

nilai Z yang gagal merepresentasikan risiko bank 

sekalipun sudah dilakukan transformasi 

logaritmik. Maka dari itu, diperlukan metode lain 

untuk mengukur risiko jika data 𝑅𝑂𝐴 tidak 

terdistribusi normal. 

Selanjutnya dalam penelitian ini, tidak 

hanya melihat pengaruh dari kebijakan moneter 

berbasis suku bunga tetapi juga kebijakan 

makroprudensial yakni GWM dan LTV. Hal ini 

karena adanya linkages antara kebijakan moneter 

dengan makroprudensial. Pendekatan awal dalam 

mejelaskan peranan bank dalam 

mentransmisikan kebijakan moneter 

mempengaruhi perekonomian melalui jalur 

kredit. Jalur kredit dalam mekanisme transmisi 

kebijakan moneter pertama kali dikembangkan 

oleh Bernanke dan Blinder (1988). Analisis 

mengenai bagaimana penawaran kredit bank 

dipengaruhi oleh kebijakan moneter dapat 

melalui berbagai jalur yang dianalisis oleh 

ekonom, dan merupakan sebuah riset aktif dalam 

studi ekonomi moneter.  

Borio (2008) mengemukakan pentingnya 

analisis jalur pengambilan risiko dengan 

mempengaruhi penawaran kredit oleh perbankan 

melalui keputusan bank untuk menyalurkan 

kredit berdasarkan perubahan perilaku bank 

dalam menghadapi risiko kredit. Dalam konteks 

perekonomian Indonesia, pengamatan terhadap 

peran faktor risiko di sektor keuangan pada 

bekerjanya mekanisme transmisi hanya pernah 

dilakukan oleh Goeltom et al. (2009) yang secara 

umum menyimpulkan bahwa berdasarkan 

analisis empiris, persepsi risiko cukup berperan 

dalam mentransmisikan kebijakan moneter di 

Indonesia. Pemaparan ini secara tidak langsung 

mengindikasikan adanya interaksi antara 

kebijakan moneter dan risiko di sektor perbankan 

yang ditransmisikan melalui penawaran kredit 

perbankan. 

Kedua, hal yang melatarbelakangi adanya 

kebijakan makroprudensial adalah adanya teori 

prosiklikalitas, yang menunjukkan fenomena 

dimana siklus keuangan mengakselerasi siklus 
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ekonomi. Pada periode ekonomi meningkat, 

siklus keuangan cenderung lebih cepat daripada 

siklus ekonomi. Ekspansi kredit perbankan 

meningkat pesat, harga aset keuangan dan 

properti dapat membumbung tinggi, akumulasi 

hutang terjadi secara berlebihan akan 

menimbulkan akumulasi risiko yang semakin 

tinggi. 

Secara umum, kebijakan makroprudensial 

belum memiliki kerangka teoritis sehingga 

ketidakpastian dari dampak suatu instrument 

bank sentral bersikap pragmatis dalam 

penggunaanya (bank Indonesia, 2020). Beberapa 

penelitian terkait kebijakan makroprudensial 

yakni Antipa et al. (2011) melakukan studi kasus 

Inggris dan AS, menganalisis bahwa kebijakan 

makroprudensial efektif untuk mengelola 

(smoothing) siklus kredit dan mencegah dampak 

krisis keuangan global yang lebih dalam. 

Selanjutnya Barrel et al. (2013) juga melakukan 

studi kasus negara OECD (Amerika Latin dan 

Asia), menyatakan bahwa kebijakan 

makroprudensial dapat digunakan untuk 

mengatasi risiko ekonomi makro di perbankan 

sekaligus menurunkan probabilitas terjadinya 

krisis. 

Terakhir dengan menggunakan kebijakan 

makroprudensial, sangat efektif dalam 

menstabilkan siklus kredit pada jangka pendek. 

Kebijakan makroprudensial sebagai pelengkap 

kebijakan moneter lebih efektif dalam 

mengurangi prosiklikalitas yang terjadi dan risiko 

bank. Karakteristik dari perbankan juga sangat 

mempengaruhi kebijakan makroprudensial 

dalam menangani permasalahan kredit 

(Gambacorta et al, 2017).  

Dalam konteks kondisi perekonomian di 

Indonesia beberapa penelitian sebelumnya terkait 

efek dari kebijakan makroprudensial seperti yang 

dilakukan oleh Swaningrum & Hariwan (2014) 

dalam mengevaluasi efektivitas instrument 

kebijakan makroprudensial dalam mengurangi 

risiko sistemik di indonesia.  Penelitian ini 

menyimpulkan bahwa variabel proksi kebijakan 

makroprudensial yakni LTV dan GWM LDR 

pada tahun penelitian belum bisa secara efektif 

mengatasi prosiklikalitas kredit. Selanjutnya 

Nuryana (2017) menyelidiki assessment 

efektifitas instrument makroprudensial dalam 

mengurangi risiko perbankan Indonesia. Hasil 

dari penelitiannya menunjukkan bahwa secara 

simultan Capital Buffer dan GWM LDR 

berpengaruh signifikan terhadap risiko kredit.  

Terakhir ada Maria (2019), efektivitas 

kebijakan makroprudensial terhadap risiko 

perbankan. Hasil penelitiannya terkait dengan 

risiko kredit pada industri perbankan go public di 

Indonesia menujukkan bahwa Capital Buffer dan 

GWM, sebagai instrumen kebijakan 

makroprudensial dan berpengaruh positif dan 

signifikan terhadap risiko kredit perbankan di 

Indonesia. Sementara untuk penelitian 

selanjutnya disarankan menambahkan variabel 

Loan to Value (LTV) sebagai instrument 

kebiajakan makroprudensial. 

 

Hipotesis 

Berdasarkan pada pemaparan latar 

belakang, rumusan permasalahan, dan tinjauan 

pustaka serta sejumlah penelitian sebelumnya 

bisa menjadi bahan rujukan pada penelitian ini. 

Maka penulis merumuskan hipotesis atau dugaan 

sementara atas permasalahan yang akan diteliti 

yaitu: 

H1: Diduga kebijakan moneter berbasis suku 

bunga berpengaruh terhadap risiko bank 

dan memiliki arah koefisien negatif. 

H2: Diduga kebijakan makroprudensial dengan 

instrument Giro Wajib Minimum (GWM) 

berpengaruh terhadap risiko bank dan 

memiliki arah koefisisen negatif. 

H3: Diduga kebijakan makroprudensial dengan 

instrumen Loan to Value (LTV) 

berpengaruh terhadap risiko bank dan 

memiliki arah koefisien negatif 

 

METODA PENELITIAN 

 

Data 

Penelitian ini menggunakan data sekunder 

dalam bentuk data panel, yakni gabungan data 

cross section dengan time series. Yang berperan 

sebagai section di sini adalah 30 bank di 

Indonesia. Pengamatan dilakukan pertriwulan 

selama 8 tahun, yaitu sejak tahun 2012 sampai 

dengan tahun 2019, sehingga terdapat 32 deret 

waktu pada penelitian ini. Data yang digunakan 

didapatkan dari berbagai sumber, diantaranya 

data laporan masing- masing bank, Bank 

Indonesia (BI), dan Otoritas Jasa Keuangan 

(OJK). Data untuk mengukur variabel 

independen, yaitu suku bunga Bank Indonesia 

dan Giro Wajib Minimum (GWM) dan Loan to 

value (LTV) bersumber dari Bank Indonesia (BI). 
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Model  

 

Penelitian ini merujuk pada model teoritis 

yang dikembangkan oleh Dell‘Ariccia (2016). 

Riskit = αi + β1 IRit + β2 GWMit + β3 

LTVit + εit 

Dimana, 

Riski𝑡 : Risiko bank 𝑖 pada periode ke- 𝑡 

IRit :Kebijakan  moneter (IR) Suku bunga 𝑖 
pada periode ke- 𝑡 

GWMit  : Giro Wajib Minimum sebagai 

Intrument kebijakan makroprudensial 𝑖 
pada periode ke- 𝑡  

LTVit  :Loan to Value sebagai Intrument 

kebijakan makroprudensial 𝑖 pada 

periode ke- 𝑡 

εit : Error 

 

Adapun model yang akan digunakan 

dalam penelitian ini adalah fixed effect model. 

Fixed Effect model dapat mengakomodasi 

heterogenitas antar section, dalam hal ini 

heterogenitas bank yang akan ditangkap melalui 

nilai intersep. Penggunaan kata fixed dalam fixed 

effect model untuk menunjukkan bahwa faktor 

penyebab heterogenitas di setiap bank 

diasumsikan tetap sepanjang waktu observasi 

(Ekananda, 2016). 

 

HASIL DAN PEMBAHASAN 

 

Analisis Deskriptif 

 
Tabel 1. Deskriptif statistik variabel 

 
Variable Obs Mean Std. Dev. Min Max 

RISK  960 1.4557 .3550     .2747    2.1945 

IR  960 4.9590                .7773 3.83 6.04 

GWM  960 7.2031 .8091 6 8 

LTV 960 76.25             9.6064          60 95 

Sumber:diolah oleh penulis 

Dapat dilihat bahwa resiko terendah 

dengan nilai min pada RISK = 0,2747 yakni 

bank Permata tahun 2015-2 pada tahun dan 

tertinggi itu pada Risk 2.1945 yakni bank of 

Tokyo Mitshubishi tahun 2017-3. Sementara 

suku bunga tertinggi berada pada level 6,04 

persen pada tahun 2015-4, dan terendah 

mencapai 3,83 persen pada tahun 2012-2. GWM 

tertinggi dengan nilai 8 persen berada pada tahun 

2012 dan terendah itu dengan nilai 6 persen pada 

tahun 2019. LTV tertinggi dengan nilai 95 

persen berada pada tahun 2019 dan terendah itu 

dengan nilai 60 persen pada tahun 2013. Kondisi 

antara GWM dan LTV sedikit berbanding 

terbalik, dimana GWM cenderung turun setiap 

tahunnya dan sebaliknya LTV malah cenderung 

naik setiap tahunnya. 

Pada model 1 menunjukkan hasil regresi 

untuk menganalisis kebijakan moneter terhadap 

risiko bank yang diproksikan melalui suku 

bunga (IR) terhadap Z-Score. Oleh karena itu, 

variabel terikat pada model Risk A ini diukur 

menggunakan Z-score bank i dan periode t. 

Sesuai teori kebijakan moneter dari Mishkin 

(1995) bahwa ketika bank sentral melakukan 

kebijakan moneter yang kontraktif (policy rate 

meningkat), maka biaya bunga akan meningkat, 

sehingga dapat menurunkan pertumbuhan 

volume kredit yang disalurkan oleh bank. Untuk 

sektor yenga berbeda-beda seperti korporasi dan 

rumah tangga, permintaan kredit dipengaruhi 

oleh tingkat suku bunga, serta spread kredit. 

Sehingga dengan pertumbuhan volume kredit 

dapat meningkatkan risiko bank. Sesuai dengan 

teori klasik bahwa semakin tinggi tingkat suku 

bunga maka semakin tinggi pula keinginan 

seseorang menabung atau menyimpan uang di 

bank. 

Berdasarkan hasil uji estimasi variabel 

kebijakan moneter dalam hal ini di proksikan 

dengan suku bunga (IR) berpengaruh secara 

signifikan terhadap risiko bank. Hasil regresi 



JRMB, Volume 17, No. 1, Juni 2022 

 
 

6 

 

menunjukkan bahwa variabel IR memiliki 

pengaruh negatif yang signifikan terhadap risiko 

bank. Hal tersebut dinyatakan berdasarkan hasil 

uji t pada tabel Risk A, variabel IR menunjukkan 

hasil estimasi yang signifikan dengan p value 

dibawah taraf nyata 10% dan memiliki koefisien 

dengan arah negatif sebesar -1.035. Artinya 

ketika dilakukan kebijakan moneter kontraktif 

terjadi peningkatan tingkat suku bunga sebesar 1 

persen, maka akan dapat menurunkan risiko 

bank pada sebesar 1.035 persen, cateris paribus. 

Demekian sebaliknya jika kebijakan moneter 

bersifat ekspansif. Hal ini mengimplikasikan 

bahwa semakin tinggi suku bunga maka risiko 

bank akan semakin menurun. Hasil ini sesuai 

dengan penemuan Jimenez et al. (2009), 

Dell’Ariccia, (2016). 

 

Tabel 2. Hasil estimasi variabel 

 (1) (2) (3) 

VARIABLES IR_FE GWM_FE LTV_FE 

IR -1.035*   

 (0.531)   

GWM  -2.806***  

  (0.789)  

LTV   -5.204 

   (5.739) 

    

Constant 123.996*** 148.027*** 115.331*** 

 (30.710) (33.342) (30.707) 

    

Observations 960 960 960 

R-squared 0.146 0.163 0.141 

R-squared 0.146 0.163 0.141 

Number iof iBANK 30 30 30 

Dummy iTime YES YES YES 

Sumber: diolah oleh penulis 

  

Hasil Estimasi Kebijakan 

Makroprudensial terhadap risiko Bank 

 

Selanjutnya, variabel kebijakan 

makroprudensial atau sering juga disebut 

sebagai instrument pelengkap yang dalam hal ini 

di proksi kan dengan Giro Wajib Minimum 

(GWM) dan Loan to Value (LTV). Variabel 

GWM pada model 2 (lampiran) dengan p value 

dibawah taraf nyata 1% dan memiliki arah 

koefisien negative, hasil estimasi ini 

menunjukkan yang berpengaruh secara 

signifikan. Hasil tersebut memperlihatkan ketika 

kebijakan makroprudensial bersifat kontraktif, 

yakni meningkatnya GWM yang ditetapkan oleh 

bank sentral dapat menurunkan risiko bank. 

Sebaliknya juga demekian apabila bank sentral 

memberlakukan kebijakannya bersifat ekspansif 

dapat meningkatkan risiko bank. Dari nilai 

koefisien hasil analisis menunjukkan bahwa 

ketika kebijakan GWM dinaikkan sebesar 1 

persen, maka akan menurunkan risiko bank 

sebesar 2.806 persen, cet paribus. Hasil uji ini 

sesuai dengan hipotesis penelitian dan 

mengkonfirmsi penemuan Cordella, dkk (2014) 

dan Federico dkk. (2013) bahwa kebijakan 

makroprudensial efektif dan berpengaruh 

terhadap risiko bank. 

Sebaliknya, kebijakan makro-prudensial 

bank sentral berbasis Loan to Value (LTV). Pada 

model 3 (lampiran) untuk variabel LTV yaitu 

kebijakan LTV dengan arah negatif dan nilai 

koefisien adalah sebesar 5.204 tetapi secara 

statistik tidak signifikan. Hal ini berarti ketika 

diberlakukan kebijakan LTV, maka 

kecenderungan kredit akan berada pada keadaan 

aman tidak terlalu pengaruh. Gagalnya 

penerapan LTV menurut Oh Hwa Se (2013) bisa 

saja karena karena pada penerapannya, 

kebijakan LTV dapat mengalami 

penyimpangan. Penyimpangan bisa terjadi 

karena adanya ekspansi dari kredit non-bank. 

Keadaan tersebut kemungkinan juga terjadi di 

Indonesia, Pemerintah Indonesia juga 
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menerapkan KPR bersubsidi sebagai salah satu 

cara ekonomi politik yang pemerintah lakukan 

untuk rakyat menengah kebawah yang 

menjadikan praktek KPR masih berjalan lancar 

walaupun sudah ada penerapan LTV. 

Masyarakat tertarik untuk kredit di lembaga 

nonbank karena uang muka di nonbank sangat 

murah ataupun melalui bank Syariah. 

Tidak adanya pengaruh yang 

signifikan dari LTV atau bisa dibilang belum 

berhasilnya kebijakan LTV ini diperkuat 

dengan laporan perekonomian Indonesia 

oleh BI dan LPS pada tahun 2017. Dalam 

laporannya menyatakan bahwa langkah Bank 

Indonesia yang sejak awal tahun 2016 

melakukan peloggaran kebijakan moneter 

dengan memangkas suku bunga BI Rate dan 

relaksasi aturan LTV secara cukup agresif 

ternyata belum berdampak signifikan dalam 

membantu peningkatan penjualan properti. 

Oleh karena itu, belum berhasilnya kebijakan 

LTV di Indonesia bisa saja dan perlu ditinjau 

ulang dan disiasati agar fungsi kebijakan 

makroprudensial dalam hal ini LTV bisa 

berhasil mengendalikan risiko bank di 

Indonesia. 

 

KESIMPULAN DAN SARAN 

 

Kesimpulan 
 

Penelitian ini bertujuan untuk 

menganalisis pengaruh kebijakan moneter dan 

kebijakan makroprudensial dalam stabilitas 

perekonomian dengan memitigasi risiko bank di 

Indonesia. Pertama, berdasarkan hasil dan 

analisis pada penelitian ini menemukan bukti 

adanya pengaruh yang signifikan antara 

kebijakan moneter berbasis suku bunga terhadap 

risiko bank. Kedua, sama halnya dengan 

kebijakan moneter penelitian ini juga 

menemukan adanya pengaruh kebijakan 

makroprudensial dengan instrumen GWM yang 

signifikan terhadap risiko bank. Ketiga, berbeda 

hal untuk kebijakan makroprudensial dengan 

instrument LTV tidak ada pengaruh signifikan 

terhadap risiko bank.  

 

Saran 

 

Berdasarkan hasil penelitian ini, bahwa 

kebijakan moneter melalaui suku bunga dan 

kebijakan makroprudensial dengan GWM 

signifikan berdampak pada risiko bank, 

sehingga disarankan kepada otoritas moneter 

dalam hal ini bank sentral perlu membuat 

kebijakan suku bunga dan GWM yang optimal.  

Selanjutnya, untuk penelitian selanjutnya 

perlu melakukan analisis yang lebih 

kompeherensif dengan manganalisis bauran 

(policy mix) kedua kebijakan tersebut, interaksi 

antara kebijakan moneter dan kebijakan 

makropurensial.  Serta untuk memperkaya 

analisis perlu menggunakan atau menambah 

variabel control diluar dari variabel interestnya 

karna kondisi-kondisi makroekonomi dapat juga 

mempengaruhi seperti pertumbuhan GDP, 

inlasi, nilai tukar. Sama halnya juga perlu 

menambah kerakteristik bank sebagai variabel 

control untuk melihat respon bank yang berbeda 

kerakteristik.  
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