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BAB 5  
PENUTUP 

5.1 Kesimpulan 

Penelitian ini bertujuan untuk menemukan pengaruh kebijakan makroprudensial 

terhadap kredit berdasarkan jenis penggunaan di Indonesia periode 2012:Q1 hingga 

2020:Q4.  Untuk mencapai tujuan penelitian, kredit berdasarkan jenis penggunaan 

diukur dari fluktuasi kredit konsumsi dan fluktuasi kredit produktif (modal kerja dan 

investasi), fluktuasi kredit menggambarkan pertumbuhan kredit sementara kebijakan 

makroprudensial diukur menggunakan instrumen Loan to Value (LTV), Rasio 

Intermediasi Makroprudensial (RIM), serta variabel terkait permintaan kredit diukur 

dengan suku bunga kredit dan output gap yang menggambarkan pertumbuhan ekonomi. 

Dalam penelitian ini kredit dibedakan menjadi kredit konsumsi dan kredit produktif 

(modal kerja dan investasi) dikarenakan data menunjukkan perilaku berbeda dari 

masing-masing jenis kredit yaitu kenaikan kredit konsumsi dan penurunan kredit 

produktif. Dengan menggunakan teknik analisis Panel Least Square dan Wald Test, 

ditemukan beberapa kesimpulan sebagai berikut: 

1. Hasil penelitian menemukan bahwa instrumen kebijakan GWM-RIM memiliki 

pengaruh negatif terhadap fluktuasi kredit konsumsi, fluktuasi kredit modal kerja 

dan fluktuasi kredit investasi di kuartal berikutnya artinya pengetatan instrumen 

RIM (nilai batas atas dan batas bawah target RIM diturunkan) akan 

menyebabkan fluktuasi kredit konsumsi, modal kerja dan investasi turun pada 

kuartal berikutnya (pertumbuhan kredit turun atau jumlah kredit yang disalurkan 

turun). Ketika Bank Indonesia mengetatkan RIM maka bank akan merespons 

dengan menurunkan penyaluran kredit agar RIM bank dapat disesuaikan dengan 

nilai target RIM yang baru. Pengaruh instrumen RIM hanya signifikan pada kredit 

modal kerja dan tidak signifikan pada kredit konsumsi dan kredit investasi artinya 

pengetatan instrumen RIM hanya menurunkan nilai fluktuasi kredit modal kerja 

saja (pertumbuhan kredit modal kerja turun atau jumlah kredit modal kerja turun).  

2. Instrumen kebijakan LTV memiliki berpengaruh negatif terhadap fluktuasi kredit 

konsumsi, fluktuasi kredit modal kerja dan fluktuasi kredit investasi di kuartal 

berikutnya artinya pengetatan instrumen LTV (nilai rasio LTV diturunkan) akan 

menyebabkan fluktuasi kredit konsumsi, modal kerja dan investasi turun pada 

kuartal berikutnya (pertumbuhan kredit turun atau jumlah kredit yang disalurkan 

turun). Ketika Bank Indonesia mengetatkan instrumen LTV maka semakin sedikit 
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kredit yang dapat diterima nasabah dan semakin besar nilai down payment yang 

harus dibayarkan, sehingga permintaan kredit turun. Pengaruh instrumen LTV 

tidak signifikan terhadap kredit konsumsi, hal ini dapat terjadi karena jumlah 

kredit perumahan (yang menjadi sasaran LTV) lebih sedikit dibandingkan jumlah 

komposisi kredit konsumsi lainnya sehingga bisa jadi pengaruh LTV signifikan 

pada kredit perumahan namun pengaruhnya menjadi tidak signifikan bila 

menggunakan data kredit konsumsi. Sementara pengaruh tidak signifikan LTV 

pada kredit modal kerja dan investasi menunjukkan bahwa LTV tidak memiliki 

pengaruh tidak langsung pada kedua jenis kredit tersebut.   

3. Pengaruh output gap terhadap fluktuasi kredit konsumsi, modal kerja dan 

investasi bernilai positif artinya ketika output gap naik (perekonomian tumbuh) 

maka nilai fluktuasi kredit naik (kredit bertumbuh), hal ini terjadi karena 

pertumbuhan ekonomi memiliki pengaruh positif pada ekspetasi pendapatan dan 

keuntungan sehingga rumah tangga dan perusahaan akan menambah tingkat 

konsumsi dan investasi, dan untuk membiayainya menggunakan kredit sehingga 

permintaan kredit naik. Pengaruh output gap terhadap nilai fluktuasi kredit 

konsumsi ditemukan tidak signifikan. Sementara pengaruh suku bunga kredit 

terhadap fluktuasi kredit konsumsi, modal kerja dan investasi bernilai negatif, 

artinya ketika suku bunga kredit naik maka fluktuasi kredit akan turun 

(pertumbuhan kredit turun atau jumlah kredit yang disalurkan turun) dikarenakan 

suku bunga kredit merupakan biaya bagi peminjam. Pengaruh suku bunga kredit 

signifikan pada ketiga jenis kredit tersebut. 

5.2 Rekomendasi 

Penelitian ini menggunakan instrumen LTV dan RIM sebagai instrumen yang 

menggambarkan kebijakan makroprudensial, meskipun masih terdapat instrumen lain 

seperti CCB dan PLM. Namun untuk instrumen CCB masih belum ada perubahan sejak 

diaktifkan pada tahun 2015 yaitu sebesar 0% sementara instrumen PLM baru mengalami 

perubahan sebanyak dua kali, sehingga kedepannya dapat memasukkan instrumen 

CCB dan PLM ketika instrumen ini sudah lebih banyak digunakan. Hasil penelitian 

menunjukkan pengaruh instrumen GWM-RIM hanya signifikan pada kredit modal kerja 

saja sementara instrumen LTV tidak signifikan pada kredit konsumsi, kredit modal kerja 

dan kredit investasi. LTV tidak memiliki pengaruh pada kredit konsumsi, hal ini dapat 

terjadi karena sasaran LTV adalah kredit perumahan sementara dalam penelitian ini 

menggunakan data kredit konsumsi. Jumlah kredit perumahan lebih kecil dibandingkan 

jumlah komposisi kredit konsumsi lainnya sehingga perlunya melihat pengaruh LTV 

apakah signifikan pada kredit perumahan dan apakah LTV mempunyai pengaruh tidak 
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langsung pada komposisi kredit konsumsi lainnya, begitu juga dengan instrumen GWM-

RIM, meskipun hasil menunjukkan GWM-RIM tidak signifikan pada kredit modal kerja 

dan konsumsi namun bisa jadi GWM-RIM memiliki pengaruh pada salah satu komposisi 

baik itu kredit modal kerja maupun investasi sehingga perlunya melihat pengaruh GWM-

RIM pada komposisi kredit konsumsi dan kredit investasi. Oleh karena itu, penelitian 

selanjutnya dapat diteliti lebih lanjut pengaruh kebijakan makroprudensial pada 

komposisi kredit konsumsi dan kredit produktif (modal kerja dan investasi).  

Hasil penelitian ini dapat berguna bagi pembuat kebijakan agar penggunaan kebijakan 

makroprudensial dapat lebih tepat sasaran, berdasarkan hasil yang didapatkan 

ditemukan bahwa LTV tidak signifikan pada ketiga jenis kredit sementara RIM signifikan 

terhadap kredit modal kerja namun tidak signifikan pada kredit investasi dan konsumsi. 

Berdasarkan hasil temuan, bila di kemudian hari pembuat kebijakan (Bank Indonesia) 

ingin menurunkan pertumbuhan kredit agar tidak terlalu ekspansif maka pembuat 

kebijakan bisa melihat kredit mana yang tumbuhnya paling besar dan bila ternyata kredit 

investasi yang tumbuhnya paling besar maka pembuat kebijakan bisa mengaktifkan 

kebijakan GWM-RIM namun bila kredit konsumsi atau modal kerja yang tumbuhnya 

paling besar maka pembuat kebijakan dapat menggunakan instrumen kebijakan 

makroprudensial lainnya. 
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