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ABSTRAK 

Setelah krisis keuangan global tahun 2008, dunia keuangan mulai mengalami perubahan 

yang cukup dramatis dengan semakin mencuatnya isu shadow banking. Di Indonesia, 

praktik shadow banking masih terbatas pada kegiatan perusahaan pembiayaan. Meskipun 

begitu, shadow banks dinilai mampu memberikan pengaruh bagi perekonomian, baik itu 

pengaruh positif maupun negatif. Sayangnya, sejauh ini salah satu pengaruh negatif shadow 

banks yaitu amplifikasi prosiklikalitas sektor keuangan masih jarang diteliti terutama di 

Indonesia. Penelitian ini bertujuan untuk mengetahui ada tidaknya perilaku prosiklikal pada 

penyaluran kredit bank umum dan perusahaan pembiayaan serta untuk mengetahui apakah 

perusahaan pembiayaan di Indonesia dapat memperkuat prosiklikalitas kredit bank umum 

atau tidak. Penelitian ini menggunakan data time series agregat triwulanan bank umum dan 

perusahaan pembiayaan di Indonesia dari tahun 2006 – 2017. Dengan menggunakan teknik 

analisis korelasi dan regresi, hasil penelitian menunjukkan bahwa pertumbuhan GDP 

terbukti memiliki hubungan korelasi positif dan secara signifikan memengaruhi pertumbuhan 

kredit bank umum dan perusahaan pembiayaan. Akan tetapi, pertumbuhan kredit 

perusahaan pembiayaan masih belum dapat ditetapkan sebagai komponen yang mampu 

memperkuat prosiklikalitas bank umum. Hal ini terjadi karena terdapat perbedaan antara 

hasil korelasi dan hasil estimasi pada variabel data gabungan. Kendati demikian, adanya 

indikasi prosiklikalitas kredit pada perusahaan pembiayaan dapat menjadi sinyal bagi 

pembuat kebijakan agar sebaiknya segera membentuk regulasi untuk mengatur lembaga ini.  

Kata kunci : Perusahaan Pembiayaan, Bank Umum, Prosiklikalitas 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 



 
 

 
 

vi 

ABSTRACT 

After the global financial crisis of 2008, the financial sector began to experience 

dramatic changes with the rise of shadow banking issues. In Indonesia, shadow banking is 

still limited to the activities of finance companies. Nevertheless, shadow banks are 

considered capable of giving influence to the economy, both positive and negative effects. 

Unfortunately, one of the negative effects of shadow banks – the amplification of financial 

sector procyclicality is still rarely studied, especially in Indonesia. The purposes of this 

research are to know whether there is any procyclical behaviour in the distribution of credit 

channeled by commercial banks and finance companies and to find out whether the 

existence of financing companies in Indonesia can strengthen the procyclical behaviour of 

commercial banks or not. This study uses quarterly aggregate time series data of 

commercial banks and finance companies in Indonesia from 2006 to 2017. Using the 

correlation and regression analysis techniques, the results show that GDP growth has a 

positive correlation and significantly affects the credit growth of commercial banks and 

finance companies. However, the credit growth of finance companies still couldnt be 

established as a component capable of strengthening the procyclicality behaviour of 

commercial banks. This happens because there is a difference between the correlation 

results and the estimation results. Even so, the indications of credit procyclicality at finance 

companies can be a signal for policymakers to immediately formulate regulations to regulate 

this institution. 

Keywords : Finance Companies, Commercial Banks, Procyclicality 
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BAB 1 – PENDAHULUAN  

 

1.1  Latar Belakang 

Dalam beberapa tahun terakhir, tepatnya setelah krisis keuangan global tahun 2008, 

dunia keuangan mulai mengalami perubahan yang cukup dramatis dengan semakin 

mencuatnya isu shadow banking. Berdasarkan beberapa studi literatur, shadow banking 

dapat digambarkan sebagai sistem transformasi likuiditas dan intermediasi kredit yang 

melibatkan beberapa entitas dan kegiatannya secara keseluruhan atau sebagian dilakukan 

di luar sistem perbankan reguler. Shadow banks memberikan layanan yang serupa dengan 

bank umum seperti, memberikan kredit di seluruh sistem keuangan. Di sini sebagai lembaga 

non-depository, shadow banks memeroleh dananya melalui beberapa cara yaitu ekuitas, 

penerbitan obligasi, pinjaman perbankan serta kegiatan pendanaan jangka pendek, dimana 

peminjam memberikan kolateral sebagai jaminan terhadap pinjaman yang diberikan.  

Untuk kasus Indonesia, entitas yang terlibat dalam praktik shadow banking meliputi 

perusahaan pembiayaan, perusahaan asuransi, reksadana, perusahaan sekuritas, private 

equity, hedge fund serta koperasi simpan pinjam (Kementerian Keuangan, 2013). Namun 

sampai saat ini, praktik shadow banking di Indonesia masih belum serumit seperti yang 

dilakukan di beberapa negara maju, dimana lembaga keuangan bukan bank (LKBB) 

melakukan sekuritisasi atas aset piutang yang dimiliki dan dijual kepada investor. Praktik 

shadow banking masih terbatas pada kegiatan perusahaan pembiayaan yang menyalurkan 

kredit kepada nasabah dengan menggunakan beberapa sumber dana (Kementerian 

Keuangan, 2013).  

Meskipun peranan lembaga ini masih terbatas, shadow banks dianggap mampu 

memberikan kontribusi bagi perekonomian melalui diversifikasi jasa keuangan. Ketika terjadi 

diversifikasi pada produk keuangan, hal ini dinilai dapat mengurangi risiko yang kemudian 

memicu pada peningkatan investasi dan savings. Tentunya, dengan semakin meningkatnya 

kegiatan keuangan, aktivitas sektor riil dan perekonomian juga akan ikut meningkat (Barth et 

al, 2015). Akan tetapi penting untuk diingat bahwa, di saat yang bersamaan, aktivitas 

keuangan shadow banks juga dapat menjadi sumber risiko sistemik. Hal ini terjadi karena 

dalam pelaksanaannya, kegiatan shadow banks tidak diatur dan diawasi layaknya bank 

umum. Lebih jelasnya, shadow banks bukan merupakan subjek dari regulasi capital 

requirements, loan to deposit ratios atau loan loss yang membuat lembaga ini tidak memiliki 

akses terhadap fasilitas lender of last resort yang disediakan oleh bank sentral.  

Menurut Ghosh, Mazo, & Robe (2012), terdapat beberapa risiko yang dimiliki oleh 

shadow banks salah satunya adalah amplifikasi prosiklikalitas sektor keuangan. 

Prosiklikalitas merupakan interaksi antara sistem keuangan dan ekonomi riil yang saling 

menguatkan. Seperti yang kita ketahui, sektor keuangan khususnya perbankan memang 
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cenderung memiliki perilaku prosiklikalitas sehingga ketika shadow banking juga ternyata 

memiliki perilaku tersebut, hal ini dapat menyebabkan prosiklikalitas yang berlebihan.  

Terdapat beberapa masalah yang akan timbul jika terjadi prosiklikalitas yang berlebihan 

seperti, housing bubles, credit booms, external debts, dan volatile capital flows (Jorda, 

Schularick, & Taylor 2011). Beberapa fenomena krisis perbankan yang terjadi di berbagai 

negara seperti di Chili (1982), Denmark, Finland, Norwegia, dan Swedia (1990-1991), 

Mexico (1994) serta Thailand dan Indonesia (1997-1998) sebagian besar diawali oleh 

periode credit boom. Selaras dengan hal tersebut, beberapa studi empiris juga menyatakan 

bahwa, pertumbuhan kredit dianggap sebagai salah satu faktor yang dapat memicu krisis 

keuangan atau krisis perbankan pada suatu negara.  

Dengan demikian, dibutuhkan penelitian lebih lanjut untuk mengetahui seberapa 

besar perilaku prosiklikalitas yang dimiliki oleh lembaga shadow bank serta melihat ada 

tidaknya perbedaan perilaku kredit antara kredit yang disalurkan oleh perbankan dan kredit 

yang disalurkan oleh perusahaan pembiayaan di Indonesia. Hal ini dilakukan untuk mengisi 

kekosongan penelitian yang diharapkan dapat memberikan informasi lebih bagi penelitian 

selanjutnya.  

1.2 Rumusan Masalah 

Permasalahan timbul apabila terjadi prosiklikalitas yang berlebihan. Berdasarkan 

beberapa literatur, perilaku prosiklikalitas yang berlebihan dinilai  dapat menyebabkan 

kestabilan ekonomi makro terancam. Risiko yang dipupuk ketika periode boom akan 

terealisasi pada saat periode ekonomi yang menurun. Lembaga keuangan cenderung 

memiliki ekspektasi yang terlalu optimis pada kemampuan membayar nasabah sehingga 

menjadi kurang berhati-hati dalam memberikan kredit. Akibatnya, akan terjadi penumpukan 

pinjaman yang sebagian besar berpotensi menjadi bad loan pada periode ekonomi 

kontraksi. Selain itu, tidak menutup kemungkinan bahwa ketika periode kontraksi lembaga 

keuangan akan melebih-lebihkan risiko yang pada akhirnya menyulitkan perekonomian 

untuk pulih. Hasil penelitian Craig et all (2006) menunjukkan bahwa pertumbuhan kredit 

yang tinggi dan penggelembungan harga asset umumnya mendahului terjadinya penurunan 

siklus usaha. Sebagaimana halnya dengan Indonesia, periode krisis 1999 didahului oleh 

peningkatan kredit yang cukup tajam dan diakhiri oleh perilaku risk averse perbankan yang 

mengakibatkan perekonomian sulit untuk pulih.  

Selain bank umum, rupanya terdapat lembaga keuangan lain yang juga dapat 

menyalurkan kredit kepada masyarakat dan praktiknya sedang marak dilakukan, yaitu 

shadow banks. Kehadiran lembaga keuangan ini menurut beberapa penelitian terdahulu, 

dinilai dapat memberikan pengaruh positif dan negatif terhadap perekonomian suatu negara. 

Sayangnya, sejauh ini belum ada penelitian yang secara rinci menjelaskan tentang 

mekanisme shadow banks dalam menimbulkan pengaruh negatif terhadap sektor riil, 

khususnya di Indonesia. Dengan demikian, pertanyaan penelitian yang diajukan dalam 

penelitian ini adalah apakah bank umum dan perusahaan pembiayaan dalam menyalurkan 
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Pertumbuhan GDP 

Jumlah Penyaluran 
Kredit Perbankan dan 
Perusahaan 
Pembiayaan 

kredit, memiliki perilaku prosiklikal atau tidak. Selain itu, apakah kehadiran perusahaan 

pembiayaan di Indonesia dapat memperkuat prosiklikalitas kredit sektor keuangan atau 

tidak.  

1.3 Tujuan dan Kegunaan Penelitian 

Penelitian ini bertujuan untuk mengetahui ada tidaknya perilaku prosiklikal pada 

penyaluran kredit bank umum dan perusahaan pembiayaan. Di sini, perilaku prosiklikal 

dapat dilihat dengan adanya korelasi positif antara pertumbuhan GDP dengan siklus kredit. 

Selain itu, penelitian ini juga bertujuan untuk mengetahui apakah perusahaan pembiayaan di 

Indonesia dapat memperkuat prosiklikalitas kredit sektor keuangan atau tidak. Terdapat 

beberapa faktor yang diteliti diantaranya adalah Non Performing Loan (NPL), tingkat suku 

bunga Bank Indonesia (BI Rate), dan Produk Domestik Bruto (PDB). Meskipun terdapat 

perbedaan istilah Non Performing Loan antara bank umum dan perusahaan pembiayaan, 

keduanya tetap memiliki arti yang sama sehingga di sini, yang dimaksud Non Performing 

Loan adalah Non Performing Loan bank umum dan Non Performing Financing perusahaan 

pembiayaan. Penelitian ini kemudian diharapkan dapat membantu pembuat kebijakan untuk 

menentukan regulasi yang tepat dalam menangani fenomena munculnya shadow banks di 

Indonesia, hal ini mengingat belum adanya penelitian yang secara rinci mengkaji pengaruh 

negatif perusahaan pembiayaan terhadap perekonomian.  

1.4 Kerangka Pemikiran 

Gambar 1. Diagram Kerangka Pikir 

1.4  

1.4  

 

Pada umumnya, pertumbuhan ekonomi di negara berkembang masih terjadi 

karena adanya rangsangan dari sektor keuangan. Hal ini juga dapat diartikan bahwa sektor 

keuangan melalui penyaluran kredit bertindak sebagai initiator demi mendorong 

perekonomian. Akan tetapi pada kasus di Indonesia, ditemukan adanya indikasi peran 

pertumbuhan ekonomi yang lebih dominan sebagai leading pertumbuhan kredit daripada 

fenomena yang biasanya terjadi di negara berkembang. Dalam kenyataannya, hubungan 

antara pertumbuhan Gross Domestic Product (GDP) dan pertumbuhan kredit seringkali 

memiliki korelasi dimana hal ini dapat mencerminkan adanya prosiklikalitas.  

Selanjutnya, perlu diingat juga bahwa, terdapat beberapa lembaga keuangan yang 

dapat menyalurkan kredit kepada masyarakat seperti, bank umum dan perusahaan 

pembiayaan. Dalam kegiatannya menyalurkan kredit, kedua lembaga ini ternyata 
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dipengaruhi oleh beberapa variabel makro seperti, BI Rate dan NPL. Dari sisi 

makroekonomi, BI Rate merupakan suku bunga kebijakan yang bersifat jangka pendek dan 

umumnya digunakan oleh lembaga keuangan sebagai patokan dalam menyalurkan kredit. 

Selain itu, NPL juga dianggap sebagai faktor penting lainnya karena variabel makro ini 

merupakan proksi indikator risiko dari suatu kegiatan keuangan. 
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