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lSI: 

Penelitian ini bertujuan uutuk memberikan rekomendasi kebijakan yang lepa! 
terkait dengan stabilitas perbankan. Penelitian ini menganalisis signiftkansi 
variabel perbankan dalam mempengaruhi variabel makroekonomi akibat 
guncangan eksternal (suku bunga Amerika dan guncangan leurs dollar). Penelitian 
ini menggunakan teknik analisis Vector Erorr Correction Model (VECM),dan 
menggunakan data dari tahun 1999 kuartal pertama sampai dengan tahun 2014 
kuartal kedua. Hasil penelitian menunjukkan bahwa suku bunga Amerika (/'he 
Fed Fund rate) dan exchange rate secara signifikan mempengaruhi variabel 
perban_kan spread suku bunga, Suku bunga AmerNra (The Fed Fund rate) dan 
exchange rate tidak signifikan mempengaruhi variabel kredit dalam jangka 
panjang. Dengan melihat penelitian ini diharapkan dapat digunakan sebagai 
pertimbanga."1 otoritas moneter dalam membuat kebijakan untuk menjaga 
kestabilan sistem perbankan. 
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JI 

akhir tahun 2008. Pertumbuhan penyaiuran kredit tersebut melambat 

dibandingkan tahun 2008. Hal ini disebabkan oleh kondisi makroekonomi dalam 

negeri akibat terjadinya krisis subprime mortage di Amerika Serikat yang 

berimbas pada sektor perbankan. 

kinerja sektor perbankan mengakibatkan meningkatnya volume kredit pada 

kuartai keempat tahun 2011 sebesar Rp 2.200.094 milyar dari sebelumnya 

Rp.1.765.845 pada akhir tahun 2010. Pada kuartal keempat tahun 2012 volume 

kredit perbankan tercatat sebesar Rp. 2.725.674 milyar mengalami peningkatan 

dad tabun sebelumnya. Jumlab pennintaan kredit tems meningkat hingga kuartal 

kedua tahun 2014, namun mengalami perlambatan pertumbuhan. Hal tersebut 

disebabkan oleh tingginya tekanan inflasi dan ketatnya persaingan dalam 

1 jkan 1 ih 1 1 ,. rnpK' P t 1 1 1 1 1 .1·' 
mem~reOUL· uana p at( K.tmga ~u ). er umounan SUKU ounga Kreull 

mencapai 12,03% pada akhir tahun 2013 dan teros meningkat hingga kuartal 

kedua tahun 2014 sebesar 12,54% dimana volume kredit adalah sebesar Rp. 

3.494.967 milyar. 

4.2 l~aD.alisis Mode! 

4.2.1 Uji Stasioneritas Data 

Langkah pertama yang harus dilakukan dalam estimasi model ekonomi 

dengan data time series adalah dengan menguji stasioneritas pada data atau 

disebuL juga statiunery stuchastic prucess. Uji stasionerilw> dala dapal dilakukan 

dengan menggunakan Augmented Dickey - Fuller (ADF) pada derajat yang sarna 
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(level atau first different) hingga diperoieh suatu data yang stasioner yaitu data 

yang variansnya tidak terlalu besar dan mempunyai keeenderungan untuk 

mendekati nilai rata ratamya (enders, 1995) .Dalam penelitian ini akan diuji 2 

trump pengujiau stasionedtas Augmented Dickey-Fuller (ADF). Pengujian peftanm 

pada uji stasioneritas Augmented Dickey-Fuller (ADF) dilakukan pada tingkat 

level-trend dan intercept. Hasil uji stasioneritas data pada keempat model 

penelitian adalah sebagai berikut: 

Tabe14.1 

Basil Uji ADF : Level- Trend and Intercept 

i i i 

Model Variabel AD Ft-statistic Mackinnon Critical Value 

1% 5% 10% 
1 ER -3.104977 -4.115684 -3.485218 -3.170793 

IRS -5.931790 -4.118444 -3.486509 -3.171541 

IRUSA -3.662902 -4.124265 -3.489228 -3.173114 

2 ER -3.104977 -4.115684 -3.485218 -3.170793 

CR -2.865220 -4.127338 -3.490662 -3.173943 

IRUSA -3.66290'1 -4.124265 -3.489228 -3.173114 

Sumber : Hasil estimasi menggunakan Eviews 8 

Catatan: * Signiftkan pada a = 10%, ** Signiftkan pada a = 5%,*** Signiflkan 
padaa = 1%, 

Berdasarkan uji tersebut dapat diketahui bahwa tidak semua variabel 

endogen yang diajukan stasioner di tingkat level-trend dan intercept. Hal ini dapat 

diketahui dari nilai ADFt-statistic variabel-variabel tersebut yang lebih keeil 

daripada nilai lvfackinnon critical value-nya balk pa,ia derajat kesalahan 1 %, 5% 

dan 10% . Dari variabel tersebut yang stasioner adalah spread suku bunga dan 

suku bunga USA (Fhe Fed),terdapat variabel pada yang belurn stasioner pada 

Lingkatlevel, sehingga perlu dilakukan uji slasioner pada lingkat first different. 

i 
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Tabel4.2 

Hasil Uji ADF : First different - trend and intercept 

Model Varia bel ADFt-statistic Mackinnon Critical Value 

1% 5% 10% 
1 ER -11.05454 -t.118444 -3.486509 -3.171541 

IRS -7.731906 -4.121303 -3.487845 -3.172314 

IRUSA -3.830009 -t.118444 -3.486509 -3.171541 
2 ER -11.05454 -t.118444 -3.486509 -3.171541 

CR -3.791639 -4.130526 -3.492149 -3.174802 

IRUSA -3.830009 -t.118444 -3.486509 -3.171541 
Sumber : Hasil estnnasi menggunakan Eviews 8, 

Catatan: * SignifIkan pada a = 10%, ** SignifIkan pada a = 5%,*** Signiftkan 
padaa = 1%, 

Pada tingkat fist different-trend and intercept seluruh variabel telah 

stasioner dengan tingkat signiftkasi pada a = 5% maupun a 10%. Hal tersebut 

bisa dilihat bahwa nilai AD Ft-statistic lebih besar daripada Mackinnon critical 

value-llya balk pada derajat kesalahan 5% maupun 10%. Selu.ruh variabel endogen 

yang diajukan dapat digunakan untuk pengujian regresi selanjutnya pada tingkat 

first different-trend and intercept. 

4.2.2 Penentuan Lag Length Optimal 

Penentuan lag optirra.al sangat penting untuk dilakukan. Penentuan lag 

length optimal pada penelitian ini menggunakan pemilihan criteria informasi 

ut:ngan mt:lout: Final predictiun errur (FPE), Aike infurmatiun criteriun (AIC) 

,Schwarz criterion (SC) dan Hannan-Quin (HQ). Berdasarkan hasil uji tersebut 

dapat diketahui bahwa eviews 8 telah merekomendasikan lag optimal pada 

kt:t:mpat modt:!. Lag optimal pada modd satu dan empat adalah lag dua. Lag 
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optimal pada model dua adalah lag empat.Lag optimal pada model tiga dan empat 

adalah lag lima. 

Tabel4.3 

Hasil Pengujian Lag Length Optimal 

Model Lag LR FPE AlC SC HQ 
1 0 NA 0.008854 3.786693 3.894212 3.828483 

1 316.7003 3.~ -1.872.994 -1.442.878 -1.705.836 

2 47.97423* 1.63e-05* -2.516689* -1.763986* -2.224163* 

3 8.491503 1.88e-05 -2.381.570 -1.306.280 -1.963.676 

4 11.31397 1.97e-05 -1.345.643 -0.947766 -1.801.381 

5 7.730311 2.29e-05 -2.218.398 -0.497934 -1.549.767 

2 0 NA 0.000485 0.881754 0.989283 0.923543 

1 561.5422 1.67e-08 -9.397593 -8.967476 -9.230435 

2 33.93960 l.l6e-08 -9.760595 -9.007892* -9.468069* 

3 10.39884 1.l9e-08 -9.666058 -8.590767 -9.248163 

4 23.33652* 1.05e-08 -9.880643 -8.482766 -9.337381 

5 16.01275 9.9h-09* -9.955409* -8.234945 -9.286778 . . 
Keterangan : *menunJukkan lag yang drrekomendasikan EVlews 8 

4.2.3 Uji Kointegrasi 

Berdasarkan uji stasioneritas data sebelumnya .terdapat beberapa 

variabel dalam model yang tidak stasioner dalam bentuk level namun stasioner 

pada bentuk first different. Keberadaan variabel non stasioner menyebabkan 

kemwlgklnan besar adanya hubungan jangka panjang antar valabel. Dalam 

menentukan apakah model tersebut memiliki hubungan jangka panjang atau tidak 

maka perlu dilakukan uji kointegrasi. Salah satu pendekatan yang dapat digunakan 

dalam uji kointegrasi adalah dengati metode Juhansen. Dalam uji kointegrasi 

Johansen membandingkan nilai trace statistic dan max eigen statistic terhadap 

nilai critical value . Jika nilai trace statistic dan max eigen statistic lebih besar 
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daripada nilai critical value maka antar variabel dala model tersebut memiiiki 

hubungan jangka panjang. Apabila nilai trace statistic dan max eigen statistic 

lebih keeil daripada nilai critical value maka antar variabel dalam model tidak 

memllikl hubungan jangka pal~ang. Berikut merupakan uji kolntegrasi dari 

keempat model tersebut: 

4.2.3.1 Uji Kointegrasi Modell 

Tabel 4.4 menunjukkali hasH tes kointegrasi dengali pendekatali 

Johansen. Berdasarkan hasil uji kointegrasi terlihat bahwa nilai trace statistic 

lebih besar dari nilai kritis 5%. Nilai Max Eigen juga lebih besar dari nilai kritis 

5%. Dapat disimpulkan bahwa model satu terkointegrasi. Hal iIri menunjukkan 

terdapat hubungan jangka panjang antara suku bunga Amerika (l'he Fed Fund 

Rate), spread suku bunga dan nilai tukar rupiah terhadap dolar. 

Tabel 4.4 

Hasil Kointegrasi Johansen Modell 

Hypothesized Trace 5% 
No. (JfCE(sl Eigcln'aluc Statistic Crw.cal Value 

None· 0.538866 65.30399 35.19275 
At most 1 0.201859 18.86003 20.26184 . At most 2 -0.085030 -.... ~..)31824 

r _ 

9.164~46 

HI 'h'd 'Ypot . esIZl'.,- __ l1X-",'gl'.n '!\,. .0 

No,ofCE(s) Eigenvalue Statistic Critical Value 
None· 0.538866 46.44396 22.29962 

At most i 0.201859 13.5282i 15.89210 
At most 2 0.085030 5.331824 9.164546 

Sumber: Hasil estimasi dari eviews 8 
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4.2.3.2 Uji Kointegrasi l\iodel2 

Tabel 4.5 menunjulr.kan basil tes kointegrasi dengan pendekatan 

Johansen Berdasarkan hasil uji kointegrasi terlihat bahwa nilai trace statistic 

lebih besar dari nilai kritis 5%. Nilai Max Eigen juga lebih besar dad nilai kritis 

5%. Dapat disimpulkan bahwa model dua terkointegrasi. Hal ini menunjukkan 

terdapat hubungan jangka panjang antara suku bunga Amerika (The Fed Fund 

Rate), kredit dan nllai tukar rupiah terhadap d61aL 

Tabel 4.5 

Basil Kointegrasi Johansen Model 2 

Hypothesized Trace 5% 

No.ofCE(s) Eigenvalue Statistic Critical Value 

None * 0.421223 48.19654 42.91525 

At most 1 0.136920 15.38626 25.87211 

At most 2 0.103439 6.551356 12.51798 

Hypothesized Max-Eigen 5% 

No.ofCE(s) Eigenvalue Statistic Critical Value 

None * 0.421223 32.81028 25.82321 

At most 1 0.136920 8.834906 19.38704 

I 
At most 2 

I 
0.103439 

I 
6.551356 

I 
12.51798 

I 

Sumber: Hasil Estimasi Eviews 8 

4.2.4 Estimasi Vector erorr Correction l~fodel (VEC1~f) 

Berda..~kan uji kointegrasi tiapat diketa.lmi adanya hubungan persalll-.aan 

kointegrasi yang menunjukkan hubungan jangka panjang antar variabel suku 

bunga Arn.erika (IRUSA), Nilai tukar (ER), ~pread suku bunga (IRS) dan krediL 

Persamaan jangka panjang model VECM dapat dianalisa dengan membandingkan 
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nilai t staiistik dengan nilai t tabel. Bila nilai t statistik lebih besar dibandingkan 

nilai t tabel maka rnasing rnasing variabel dalam persamaan memiliki hubungan 

yang signifikan.Artinya variabel tersebut secara parsial berpengaruh terhadap 

variabellaitulya. 

4.2.4.1 Estimasi Vectcr erorr Correction ~Wodel (VECW) Modell 

Tabe14.6 

Hasil Estimasi VECM model! 

DIRS(-I) 

DIRUSA(-1) 

DER(-I) 

eoiotE 1 

1.000000 

0.239061 

(0.07507) 

[ 3.18467] 

19.21992 

(4.89702) 

[ 3.92482] 

Sumber: HasH estimasi menggunakan Eviews 8 

HasH estimasi jangka panjang menunjuYs..an adanya hubUI'..ga.'l antar 

variabel dependen dan variabel independen. Hubungan antar variabel-variabel 

~ 1 1 "., 1· 1 1· ",.. •• .."."., Jwnlah' 1 • 1 It:r:sc;::oul uapm UlKt:tanul mt:UllUI ananSIS UJI t-slallSllK. . uata uo:sc;::rvaSI paua 

model ini (n) adalah 59 dengan jumlah variabel tiga, maka derajat kebebasannya 

(df=n-k) adalah 56. Nilai t tabel dengan signiflkan 5% (t(o.OS)(S6)) adalah 2.000. 

Berdasarkan hasil estimasi VECM diketahui bahwa vai'iabel ER dan IRUSA 

memiliki nilai t hitung lebih besar dari t tabel .Variabel nilai tukar (ER) dan suku 

bunga Amerika (IRUSA) keduanya memiliki hubungan negatif terhadap spread 

suku bWlga (IRS) dan secara statistik signiftkan mempengaruhi ~pread suku 
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bunga (IRS) dalam jangka panjang. Setiap kenaikan sebesar satu satuan suku 

bunga Amerika akan mengakibatkan penurunan sebesar 0.24% spread suku 

bunga. Setiap kenaikan sebesar satu satuan nilai tukar rupiah terhadap dollar akan 

mengakibatkan penurWlaIl sebesar 19.21 % spread suku bunga. 

4.3.4.2 Estimasi Vector erorl' Correction 1lfodel (VEC\f) Model 2 

Tabe14.7 

Basil Estimasi VECM model 2 

Coinfe2ratin2 Eq: 

CR(-1) 

ER(-1) 

IRUSA(-1) 

CointEql 

1.000000 

-0.001591 

(0.10195) 

[-0.01561] 

0.000927 

(0.00222) 

I [ 0.41659] I 
Sumber: Hasil estimasi menggunakan Eviews 8 

nasil estimasi jangka panjang menunjukkan adanya hubungan antar 

variabel dependen dan variabel independen Hubungan antar variabel-variabel 

tersebut dapat diketahui melalui anaIisis uji t-statistik. Jumlah data observasi pada 

model lui (u) adalah 57 deugan jumlah variabel tiga, maka derajat kebebasannya 

(df=n-k) adalah 54. Nilai t tabel dengan signiftkan 5% (t(o.OS)(S4) adalah 2.000. 

Berdasarkan basil estimasi VECM diketahui bahwa variabel ER dan IRUSA 

memiliki nilai t hitung lebih kecil daripada t tabel .Variabel nilai tukar (ER) dan 
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suku bunga Amerika (IRUSA) keduanya tidak signifIkan mempengaruhi kredit 

dalam jangka panjang. 

4.2.5 Hasil Impulse Response 

4.2.5.1 Hasillmpulse Response penantaan VECl\-1 .Modell 

Pembaha~'l mengenai impulse response pada persaJ!l.aan VECM model 

satu difokuskan pada respon variabel Spread suku bunga terhadap shock variabel 

suk.u bunga Arnerik.a (The Fed Fund Rute) dan nilai tukar. Swnbu horizontal 

menunjukkan periode waktu. Satu periode mewakili satu kuartal. Sumbu vertikal 

menunjukkan perubahan spread suku bunga akibat shock variabel tertentu. 

Perubahan ini dinyatakan dalam satuan stcindar deviasi (SD). 

Response of OIRS to Cholesky 
One S.D. OER Innovation 

.O.-~------------------------------------------. 

-.1 

-.2 

-.3 

-.4 

-.5 -+1----.---.-----.-----,.----,-------r-----r----.----.------1 
2 3 4 5 6 7 8 9 10 

Sumber :Hasil estimasi VECM menggunakan Eviews 8 

Gambar4.5 

Respon Spread Suku Bunga terhadap Shock Nilai Tukar 
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Spread suku bunga merespon shock variabel nilai tukar secara negati£ 

Pada periode kedua,spread suku bunga mulai merespon shock nilai tukar secara 

negatif sebesar 0,5 SD. Pada periode ketiga hingga periode kelima,respon variabel 

nitai tukar terhadap spread suku bunga semakin menguat. Pada pedode keenam 

hingga akhir periode observas~respon tingkat spread suku bunga terhadap shock 

nilai tukar semakin melemah. Pada periode 10,Apresiasi nilai tukar sebesar satu 

SD direspon dengan kenaikan lingkal :,pread suku bunga sebesar 0,38 SD. 

.08 

.04 

.00 

-.04 

-.08 

-.12 

-.16 

-.20 

-.24 

-.28 

-.32 
2 3 

Respo.-,se of OIRS to Choiesky 
One S.D. DRUSA Innovation 

4 5 6 7 8 9 

Sumber :Hasil estimasi VECM menggunakan Eviews 8 

Gambar4.6 

10 

Respon Spread Suk-u Bunga terhadap Shock Suku Bunga 
Amerika (The Fed Fund Rate) 

Pada periode pertama spread Sl~lru bunga tidak merespon shock variabel 

suku bunga Amerika (The Fed Fund Rate). Pada periode kedua spread suku 

bunga mulai merespon shock suku bunga Amerika secara positif sebesar 0,055 

SD. Pada periode keempat bingga 10, spread suku bunga merespon suku bunga 
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kredit sebesar 0,00082 SD. Pada periode ketiga kembaii ke titik keseimbangan. 

Pada periode empat hingga 10, kredit terus merespon nilai tukar secara positif. 

Depresiasi nilai tukar sebesar satu SD direspon dengan kenaikan volume kredit 

sebesar 0,00013 SD pada pel'iode keempat. Tems menguat hingga periode ke-10 

Depresiasi nilai tukar sebesar satu SD direspon dengan kenaikan volumen kredit 

sebesar 0,00065 SD. 

Response of OCR to Cholesky 
One S.D. OIRUSA Innovation 
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Sumber :Hasil estimasi VECM menggunakan Eviews 8 

Gambar4.8 

Respon Kredit terbadap Shock Suku Bunga Amerika (The Fed Fund 
Rate) 

Suku bunga kredit merespon shock variabel suku bunga Amerika secara 

n~galif. Paua p~riUll~ k~uua suku bunga kr~Uil mulai m~r~spon shuck suku bunga 

Amerika. Kenaikan suku bunga Amerika sebesar satu SD direspon oleh 

penurunan kredit sebesar 0,00001 SD. Pada periode berikutnya,periode ketiga 

hingga ke-lO respon tingkat suku bunga kreuit terhadap shuck suku bunga 

Amerika semakin menguat. Pada periode 10, kenaikan suku bunga Amerika 
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sebesar satu SD direspon dengan penurunan volume kredit dalam negeri sebesar 

0,00052 SD. 

4.2.6 Variance Decomposition 

·Variance Decumpusitiun digunakan untuk memberikan infurmasi 

mengenai proporsi dari pergerakan shock pada sebuah variabel terhadap shock 

variabellainnya pada periode saat ini dan periode yang akan datang (Ajija dkk, 

2011 : 168). Variance decomposition berguna untuk memprediksi kontribusi 

presentase varian setiap variabel karena adanya perubahan variabel tertentu di 

dalam sistem VECM (Widarjono, 2007: 383). 

4.2.6.1 Basil Variance Decomposition pei'Samaan VECl\f Modell 

HasH varia.'1ce decomposition pada persa.rnaan model satu difokuskan 

terhadap kontribusi shock variabel suku bunga Amerika (The Fed Fund Rate) dan 

nilai tukar terhadap spread suku bunga. Hal tersebut clapat dilihat pacla tabel 

berikut: 

Tabel4.8 

Variance Decomposition Modell 
I i 

Variance Decomposition of Spread Suku bunga (IRS) 
Period S.E. IRS ER IRUSA 

1 0.527422 100.0000 0.000000 0.000000 

2 0.761334 98.97401 0.495748 0.530243 
3 0.888150 88.69494 10.65839 0.646669 
4 1.000550 72.38992 26.92377 0.686313 
5 1.120735 57.80221 39.86467 2.333120 

6 1.236947 47A5621 46.96265 5.581147 
7 1.341312 40.36109 50.25756 9.381348 
8 1.433677 35.33479 51.75764 12.90757 
9 1.516940 31.59836 52.56810 15.83354 

10 1.594084 28.67138 53.16822 18.16041 . 
Sumber :Hasil Estnnas1,20 15 menggunakan eviews 8 
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Kontribusi shock variabel nilai tukar terhadap spread suku bunga 

cenderung meningkat dari periode pertama hingga periode 10. Pada periode 

pertama spread suku bunga dipengaruhi variabel itu sendiri, variabel nilai tuk.ar 

tidak membedkan kontdbusi tethadap ~pfead suku bunga. Pada pe1'iode kedua 

hingga periode ke-l0, kontribusi shock variabel nilai tukar terhadap spread suku 

bunga terus mengalami kenaikan. Pada periode kedua kontnousi nilai tuk.ar 

terhadap spread suku bunga sebesar 0,49%,sedangkaIl periode 10 sebesar 53,16%. 

Secara garis besar,kontribusi terbesar terjadi pada periode 10 sebesar 53,16%. 

Kontribusi shock variabel suku bunga Amerika terhadap spread suku 

bunga ceudenmg menlngkat dad pe1'iode pertama hiugga pedode 10. Pada pedode 

pertama spread suku bunga dipengaruhi variabel itu sendir~ variabel suku bunga 

Amerika (The Fed Fun Rate) tidak memberikan kontribusi terhadap spread suku 

bunga. Palla ~riode kedua hingga periode ke 1 O,kontribusi shock variabel suku 

bunga Amerika (The Fed Fun Rate) terhadap spread suku bunga terus mengalami 

kenaikan. Pada periode kedua kontribusi suku bunga Amerika terhadap spread 

suku bunga sebesar 0,53% ,sedangkan periode 10 sebesar 18,16%. Secara garis 

besar, kontribusi terbesar terjadi pada periode 10 sebesar 18,16%. 

4.2.6.2 Hasil Variance Decomposition persamaan VECM Model 2 

Hasil variance decomposition palla ~rsamaan model dua difokuskan 

terhadap kontribusi shock variabel suku bunga Amerika (The Fed Fund Rate) dan 

nilai tuk.ar terhadap kredit. Hal tersebut dapat dilihat pada tabel berikut: 
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TabeI4.9 

Varl.ance Decon-.posi..'ion Model 2 

Variance Decomposi on of CR (Kredit) 

Period S.E. CR ER IRUSA 

1 0.014392 100.0000 0.000000 0.000000 

2 0.016428 99.75253 0.247423 4.41E-05 

3 0.017609 99.77405 0.215343 0.010610 

4 0.018211 99.76209 0.206709 0.031198 

5 0.018571 99.70400 0.231587 0.064409 

6 0.018799 99.60894 0.282658 0.108406 

7 0.018957 99.48204 0.356361 0.161594 

8 0.019077 99.33158 0.446445 0.221976 

9 0.019173 99.16391 0.548318 0.287769 

10 I 0.019256 I 98.98433 I 0.658226 I 0.357446 
Sumber :Hasil Estimasi,2015 menggunakan eviews 8 

Pada periode pertaIna suku bunga kredit dipengaruhi variabel itu 

sendiri, variabel nilai tukar tidak memberikan kontribusi terhadap kredit. Pada 

periode ketiga,kontribusi shock variabel nilai tukar terhadap kredit mengalami 

penurunan. Pada periode ketiga kontribusi nilai tukar terhadap kredit sebesar 

0,21 %, kembali mengalami kenaikan pada periode lima sebesar 0,23%. Pada 

periode keenam hingga ke-l0, kontribusi nilai tukar terhadap kredit terus 

meningkat. Pada periode 10 kontribusi nilai tukar terhadap kredit adalah sebesar 

0,65% .Secara garis besar, kontribusi terbesar terjadi pada periode ke-l0 sebesar 

0,65.%. 

Kontribusi shock variabel suku bunga Amerika terhadap kredit 

cenderung meningkat dari periode ketiga hingga periode 10. Pada periode pertama 
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kredit dipengaruhi variabei itu sendir4 variabei suku bunga Amerika (The Fed Fun 

Rate) tidak memberikan kontribusi terhadap kredit. Pada periode ketiga hingga 

periode 10,kontribusi shock variabel suku bunga Amerika (/'he Fed Fun Rate) 

terhadap kredit terus mengalami kenaikan. Pada pedode ketiga kontdbusi suku 

bunga Amerika terhadap kredit sebesar 0,01% ,sedangkan periode 10 sebesar 

0,35%. Secara garis besar,kontribusi terbesar terjadi pada periode 10 sebesar 

0,35.%. 

4.2.7 Pembuktian Hipotesis 

Berdasarkan basil analisis yang dilakukan, hip6tesis yang diperoleh 

adalah: 

1. Hipotesis pertama bahwa diduga terdapal pengaruh dalam jangka panjang 

antara variabel nilai tukar dan suku bunga Amerika terhadap spread suku 

bunga. Berdasarkan uji kointegrasi diketahui bahwa nilai trace statistic dan 

max eigen iebih besar daripada niiai criiicai vaiue-nya. Hal tersebut 

menunjukkan bahwa terdapat hubungan jangka panjang antar variabel nilai 

tukar,suku bunga Amerika dan spread suku bunga. Berdasarkan estimasi 

VECM dapat diketahui bahwa nilai tukar (ER) dan suku bunga Amerika 

(IRUSA) keduanya memiliki hubungan negatif terhadap spread suku bunga 

(IRS) dan secara statistik signiftkan mempengaruhi spread suku bunga (IRS) 

dalam jangka panjang. 

2. Hipotesis kedua menyatakan bahwa diduga terdapat penga.··'..m da!am jar.g.lca 

panjang antara nilai tukar dan suku bunga Amerika terhadap kredit. 
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Berdasarkan uji kointegrasi diketahui bahwa niiai trace statistic dan max 

eigen lebih besar daripada nilai critical valuenya. Hal tersebut menunjukkan 

terdapat hubungan jangka panjang antara nilai tukar dan suku bunga Amerika 

terhadap kredit. Hipotesis kedua tidak terbukti karena berdasarkan hasil 

estimasi VECM menunjukkan bahwa nilai tukar (ER) dan suku bunga 

Amerika (IRUSA) keduanya tidak signiftkan mempengaruhi kredit dalam 

jangka panjang. 

4.3 Pembahasan 

Berdasarkan estimasi VECM dapat diketahui bahwa nilai tukar (ER) dan 

suku bunga Amerika (lRUSA) keduanya memiliki hubungan negatif terhadap 

spread suku bunga (IRS) dan secara statistik signiflkan mempenganlhl spread 

suku bunga (IRS) dalam jangka panjang. Apabila nilai tukar terdepresiasi hal 

tersebut akan mengakibatkan penurunan terhadap spread suku bunga. Apabila 

'1 • • 1 1'" " b 1 • 1 • ('I d 1 IDlaI LUKar mengalanIl apreslasl ~preaa SUKU unga Man memngKaL. 0prea SUKU 

bunga merupakan selisih antara suku bunga pinjaman dengan suku bunga 

simpanan perbankan. Semenjak diberlakukannya rezim nilai tukar mengambang 

1 bas bank dan 1 u1 . bahan d '1' ukar De •• , per' an . perusanaan m al merespon peru' . pa a IDlal t '. 

Nilai tukar yang berfluktuasi akan memengaruhi likuiditas sebuah bank dan 

kegiatan perekonomian melalui perubahan perilaku perbankan dalam pemberian 

kredit. Depresiasi nilai tukar akan berakibat pada penUfUliilil modal pihak 

perbankan yang direspon dengan peningkatan suku bunga dan penurunan suplai 

kredit oleh pihak perbankan.Hal tersebut mengakibatkan menurunnya spread suku 

bunga bank. 
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Kenaikan suku bunga AS sangat berpotensi mengancam kenaikan 

pertumbuhan ekonomi domestik. Suku bunga yang tinggi mengakibatkan 

perlambatan pertumbuhan ekonomi di Amerika. Permintaan kredit untuk 

• • l ' p" bek d' lllvestasi mengalailU penun.lnan. ennllltaan unpor yang - -r -urang an negara 

Amerika akan berimbas pada ekspor dari Asia termasuk Indonesia. Ekspor 

merupakan mesin pertumbuhan ekonomi yang terbesar di Asia Apabila pasar 

keuangan dunia juga terkena dampak kenaikan suku bunga the Jed ,likuiditas 

keuangan dunia akan berimbas. Hal ini berarti dana murah yang berasal dari 

negara asing akan berbalik arah kembali ke negara asalnya. Investasi ke negara-

negara Asia terutama negara-negara yang disebut high risk seperti Indonesia 

akan mengalami penurunan Perekonomian Negara Amerika merupakan salah 

satu sistem perekonomian yang memiliki pengaruh penting dalam sejarah 

perekonomian dunia. Amerika merupakan negara yang menjadi panutan bagi 

negara lain khususnya dalam hal pembangunan sistem perekonomian. 

Pergerakan suku bunga rnerniliki pengaruh dan konsekuensi penting 

bagi kesehatan perekonomian. Suku bunga Amerika (I'he Fed Fund Rate) 

memiliki hubungan positif terhadap suku bunga domestik. Apabila suku bunga 

Amerika (!'he Fed Fund Rate) rnengalami kenaikan maka suku bunga domestik 

juga akan naik. Apabila The Fed menurunkan tingkat suku bunga maka suku 

bunga domestik juga akan mengalruni penumnan. Apabila The Fed 

rneningkatkan suku bunga hal tersebut akan memengaruhi arus modal keluar 

yang ada di Indonesia, sehingga menyebabkan keringnya likuiditas di pasar 

.1 .'1 1\. ... 1 -n 1 T .1 ' 1 '1 1 1 1 'BI' \ . 1 uOmeSllK.. lVlaKa OanK. 1nuoneSIa aKan mena.JKK.an SUKU ounga t rate) UlllUK 
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merespon kebijakan The Fed yang kemudian diikuti oieh kenaikan suku bunga 

deposito bank umum yang bertujuan untuk menarik deposan masuk dan 

menyimpan uangnya di bank. Penetapan BI Rate diharapkan akan memengaruhi 

suku bunga deposito dan suku bunga kredit perbankan. Bank bisa menaikkan 

suku bunga simpanan ataupun pinjaman. Kenaikan suku bunga simpanan akan 

meningkatkan biaya dana bank. Apabila tidak ingin margin tertekan, bank hams 

menaikkan suku bunga pinjaman, dimana spread suku bunga merupakan selisih 

antara suku bunga kredit dan suku bunga deposito (Navnee~ 2009).Kenaikan 

suku bunga Amerika mengakibatkan perbankan mengaiami penurunan margin 

akibat kenaikan suku bunga kredit yang lebih rendah (Muhammad dkk.,201S). 

Spread suku bunga dapat mempengaruhi pertumbuhan dan 

perkembangan ekonomi suatu negara. Spread suku bunga menunjukkan tingkat 

efesiensi kinerja perbankan. Bank mempunyai peranan penting dalam 

perekonomian. Bank dapat mendorong pembangunan ekonomi suatu negara 

Semakin tinggi spread suku bunga semakin tidak efisien kinerja perbankan. 

Semakin efesien sistem perbankan akan menguntungkan perekonomian. Sek.-tor 

perbankan mempunyai peranan yang besar dalam perekonomian. Perbankan 

merupakan salah satu sektor keuangan yang diharapkan dapat menunjang kegiatan 

pembangunan suatu negara. Bank merupakan pelaku dalam pelaksanaan kebijakan 

moneter. Perbankan mempunyai peranan yang amat strategis dalam 

menggerakkan roda perekonomian suatu negara. 
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Simpulan dan Saran 

5.1 Sirupulan 

Berdasarkan basil penelitian, baik melalui analisis maupun pembahasan 

dapat disimpulkan sebagai berikut: 

i. Tenlapat hubungan jangka panjang antar variabel nilai tukar,suku bunga 

Amerika dan spread suku bunga. Berdasarkan estimasi VECM dapat 

diketahui bahwa nilai tukar (ER) dan suku bunga Amerika (IRUSA) 

keduanya memiliki hubungan negatif terhadap spread suku bunga (iRS) 

dan secara statistik signiftkan mempengaruhi spread suku bunga (IRS) 

dalam jangka panjang. 

... B 1 1 1 ·1 . . l.!T"ClI..~ . 1 1 1 1 .,. 1 'ER~ d 
L.. eruasarKan nasI eshmasl v n IV1 menunJUK.K.an oanwa nual lUKar ~ ) an 

suku bunga Amerika (IRUSA) keduanya tidak signiftkan mempengaruhi 

kredit dalam jangka panjang. 

3. Nilai tukar memberikan kontribusi ya.ng besar terhadap perubaha.n spread 

suku bunga dibandingkan dengan kontribusi suku bunga Amerika. 

5.2 Saran 

1. Indonesia menlpakan negara yang berkarasteristik small open economy. 

Hal tersebut menunjukkan bahwa kestabilan perekonomian domestik 

sangatlah rawan terhadap guncangan yang sewaktu waktu dapat 

ditimbulkan oleh perekonomian dunia. Maka dari itu, pedu dibangun 

76 
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dasar ekonomi yang kuat untuk menunJang pembangunan yang 

diharapkan mampu meredam gejolak eksternaL 

2. Kontribusi perubahan nilai tukar terhadap perubahan spread suku bunga 

cukup besar. Hal terse but mengakibatkan perlunya koordinasi antara 

otoritas moneter dan pemerintah dalam menjaga fluktuasi nilai tukar 

rupiah terhadap dollar agar kestabilan nilai tukar dapat memicu stabilnya 

~preud suku bunga. 
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