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ABSTRAK

Sistem keuangan memiliki peran strategis dalam perekonomian. Dalam 21 tahun
terakhir, Indonesia telah mengalami dua kali krisis. Kejadian ini mengingatkan akan
pentingnya menjaga stabilitas sistem keuangan. Tujuan dari penelitian ini adalah untuk
menemukan dampak dari inklusi keuangan terhadap stabilitas sistem keuangan di
Indonesia periode 2006-2018. Indeks stabilitas sistem keuangan digunakan sebagai
proksi stabilitas sistem keuangan di Indonesia. Beberapa variabel digunakan untuk
menggambarkan inklusi keuangan seperti rasio outstanding loan UMKM terhadap
outstanding loan perbankan, rasio total DPK terhadap PDB, dan rasio nilai kapitalisasi
saham terhadap PDB. Data yang digunakan dalam penelitian ini merupakan data
kuartalan periode 2006-2018. Teknik estimasi yang digunakan adalah ordinary least
square. Hasil estimasi menunjukkan bahwa variabel rasio outstanding loan UMKM
terhadap outstanding loan perbankan, total DPK terhadap PDB, dan nilai kapitalisasi
saham terhadap PDB berpengaruh negatif dan signifikan terhadap indeks stabilitas
sistem keuangan. Oleh karena itu, dapat disimpulkan bahwa inklusi keuangan telah
memperkuat stabilitas sistem keuangan di Indonesia pada 2006-2018.

Kata Kunci: stabilitas sistem keuangan, inklusi keuangan



ABSTRACT

The financial system has a strategic role in the economy. In the last 21 years,
Indonesia has experienced two crises. This incident reminds of the importance of
maintaining financial system stability. This study aims to find the impact of financial
inclusion on financial system stability in Indonesia for the period 2006-2018. The
Financial System Stability Index is used as a proxy for financial system stability in
Indonesia. Several variables are used to describe financial inclusion such as the
outstanding loan ratio of MSMEs to the bank's outstanding loan, the ratio of total third
party fund to GDP, and the ratio of stock capitalization to GDP. The data used in this
study is quarterly data for the period 2006-2018. The estimation technique used in this
study is the ordinary least square. The estimation results show that the variable MSME
outstanding loan ratio to the bank's outstanding loan, total third party fund to GDP, and
stock capitalization value to GDP had a negative and significant effect on financial
system stability. The results of this study also found that the three variables that
describe financial inclusion simultaneously strengthen financial system stability in
Indonesia. Therefore, it can be concluded that the higher level of financial inclusion in

Indonesia can strengthen financial system stability in Indonesia.

Key Words: financial stability, financial inclusion
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1. PENDAHULUAN

1.1 Latar Belakang

Sistem keuangan terbagi menjadi dua yaitu sektor pasar keuangan dan sektor institusi
perbankan. Dalam kurun waktu 21 tahun terakhir Indonesia telah mengalami dua kali
krisis ekonomi, yaitu krisis keuangan Asia (Asian Financial Crisis) yang terjadi pada
pertengahan tahun 1997 dan mencapai puncaknya pada tahun 1998 dan krisis
ekonomi global (Global Economic Crisis) pada tahun 2008 hingga 2009. Krisis pada
tahun 1998 dan 2008 cukup melemahkan kondisi perekonomian dan keuangan
Indonesia. Pelemahan nilai tukar dan peningkatan utang luar negeri membuat banyak
perusahaan dalam negeri yang harus berhenti beroperasi dan menutup usahanya.

Pada bulan Agustus tahun 1997 nilai tukar dollar AS terhadap rupiah masih berkisar di
angka Rp3000, sedangkan pada bulan Mei tahun 1998 nilai tukar rupiah terpukul
sampai angka Rp16.850. Selain kejadian pada krisis Asia, pelemahan rupiah juga
terjadi pada krisis Global pada tahun 2008. Pada bulan November 2007 tercatat nilai
tukar rupiah berada pada angka Rp9.300. Sedangkan pada tahun 2008 bulan
November nilai tukar rupiah berada pada angka Rp12.100. Kedua krisis ini telah
membawa Indonesia kepada pembelajaran akan pentingnya menjaga stabilitas
keuangan negara. Inklusi keuangan (financial inclusion) dipercaya dapat menjadi salah
satu alternatif untuk mendukung stabilitas keuangan, tapi disisi lain inklusi keuangan

juga menimbulkan risiko adanya instabilitas sistem keuangan.

Pengaruh positif inklusi keuangan atas stabilitas sistem keuangan ditemukan oleh
Osvaldo et al. (2006) di Chile periode 1999-2005. Morgan dan Pontines (2014) dan
Han dan Melecky (2014) juga menemukan hal serupa di sejumlah negara maju dan
berkembang. Sedangkan dampak negatif inklusi keuangan terhadap stabilitas sistem
keuangan ditemukan oleh Khan (2011) di negara maju dan berkembang periode 2004-
2010 dan oleh Dupas et al., (2012) di Kenya.

Inklusi keuangan sudah menjadi agenda penting baik di tingkat nasional maupun
internasional. Beberapa forum internasional seperti G20, OECD, AFIl, APEC dan
ASEAN telah membahas tentang inklusi keuangan. Di dunia internasional, inklusi
keuangan mulai gencar dilakukan dengan fokus peningkatan akses lebih kepada
masyarakat yang belum menikmati jasa—jasa dari lembaga keuangan formal. Di
Indonesia penerapan inklusi keuangan merupakan tugas kolaborasi dari Bank
Indonesia (Bl), kantor wakil presiden (Tim Nasional Percepatan Penanggulangan

Kemiskinan/TNP2K) dan Kementerian Keuangan yang disebut dengan Strategi



Nasional Keuangan Inklusif. Strategi Nasional Keuangan Inklusif ini memiliki 6 pilar.
Menurut Bank Indonesia (2013) keenam pilar itu adalah edukasi keuangan, fasilitas
keuangan publik, pemetaan informasi keuangan, kebijakan atau peraturan yang

mendukung, fasilitas intermediasi & saluran distribusi, dan perlindungan konsumen.

Hambatan akses masyarakat terhadap jasa keuangan formal masih terjadi di
Indonesia. Sebagaimana dijelaskan oleh Beck et al. (2008), hambatan terhadap akses
perbankan dapat disebabkan oleh model bisnis bank itu sendiri, posisi pasar, kondisi
makroekonomi, tingkat kompetisi yang dihadapi, serta perjanjian dan peraturan yang
dijalankan. Belum ada definisi pasti dari inklusi keuangan. Menurut Bank Indonesia
(2013), inklusi keuangan adalah suatu bentuk pendalaman layanan keuangan
(financial service deepening) yang ditujukan kepada masyarakat kelas bawah untuk
memanfaatkan produk dan jasa keuangan formal, seperti sarana menyimpan uang
yang aman (keeping), transfer, menabung maupun pinjaman dan asuransi. Pada
laporan World Bank Global Financial Inclusion Index di tahun 2014, dikatakan bahwa
hanya 36% dari penduduk dewasa di Indonesia yang mempunyai akses keuangan
melalui institusi yang formal. Hal ini dikonfirmasi oleh Survei Inklusi Keuangan Bank
Indonesia pada tahun 2015, hanya sekitar 39,8% penduduk dewasa yang mempunyai
tabungan di institusi formal, dan hanya 15,6% yang menggunakan layanan pinjaman di

institusi formal.

Tabel 1. Peringkat Financial Inclusion Index (Fll) Negara-Negara Asia

Tenggara Tahun 2014

Asean Rank World Rank Country Fll (%)
1 25 Singapura 58,24
2 33 Brunei Darussalam 52,30
3 47 Malaysia 47,09
4 45 Thailand 45,59
5 101 Myanmar 24,85
6 102 Indonesia 24,36
7 112 Vietnam 21,28
8 120 Filipina 19,36
9 155 Cambodia 6,42
10 167 Lao PDR 4,22

Sumber: World Bank dalam Park et al. (2015)

Otoritas Jasa Keuangan (OJK) melalui Survei Nasional Literasi Keuangan
memaparkan persentase penduduk Indonesia yang dapat dikategorikan well literate
(atau melek keuangan) hanya sekitar 29,66% atau baru sekitar seperlima dari total
penduduk Indonesia (OJK, 2016). Jika ditinjau dari tabel peringkat Financial Inclusion

Index, Indonesia menempati peringkat 102 dengan persentase sebesar 24,36%.



Indeks inklusi keuangan ini dibangun oleh Sarma (2012) yang dibentuk dari tiga
dimensi (akses, kegunaan, dan ketersediaan). Hal ini menunjukkan Indonesia masih
jauh tertinggal dibanding dengan negara lainnya. Dengan kenyataan tersebut
pemerintah Indonesia berusaha meningkatkan inklusi keuangan dengan mengeluarkan
Peraturan Presiden Republik Indonesia Nomor 82 Tahun 2016 tentang Strategi

Nasional Keuangan Inklusif.

1.2 Rumusan Masalah

Beberapa studi telah membahas peran inklusi keuangan terhadap stabilitas sistem
keuangan. Namun masih minim penelitian peran inklusi keuangan terhadap stabilitas
sistem keuangan di Indonesia yang menggunakan indeks stabilitas sistem keuangan
(ISSK) sebagai proksi dari stabilitas sistem keuangan di Indonesia. Inklusi keuangan
dapat berdampak positif maupun negatif terhadap stabilitas sistem keuangan di
Indonesia. Inklusi keuangan dipercaya dapat menciptakan sistem keuangan yang
stabil melalui meningkatnya pinjaman oleh UMKM (Morgan dan Pontines, 2014).
Penelitan Morgan dan Pontines (2014) menggunakan Bank Z-score untuk
menggambarkan stabilitas sistem keuangan dan menggunakan rasio outstanding loan
UMKM terhadap total outstanding loan bank komersil untuk menggambarkan inklusi
keuangan. Disatu sisi inklusi keuangan dapat menciptakan instabilitas sistem
keuangan. Menurut penelitian Khan (2011), inklusi keuangan akan menurunkan
standar kredit demi menjangkau masyarakat yang masih tergolong unbanked sehingga
terjadi instabilitas sistem keuangan. Oleh karena itu dengan adanya perbedaan
dampak inklusi keuangan terhadap stabilitas sistem keuangan memunculkan
pertanyaan tentang bagaimana pengaruh inklusi keuangan terhadap stabilitas sistem

keuangan di Indonesia.

1.3 Tujuan dan Kegunaan Penelitian

Berdasarkan pemaparan latar belakang dan rumusan masalah di atas, penelitian ini
bertujuan untuk menemukan dampak dari inklusi keuangan terhadap stabilitas sistem
keuangan di Indonesia periode 2006-2018. Penelitian ini diharapkan mampu
memberikan informasi apakah inklusi keuangan dapat memperkuat stabilitas sistem

keuangan atau menimbulkan instabilitas sistem keuangan di Indonesia.

1.4 Kerangka Pemikiran

Sebagaimana rumusan masalah di atas, penelitian ini bermaksud untuk menemukan
dampak inklusi keuangan terhadap stabilitas sistem keuangan di Indonesia. Menurut

Bank Indonesia (2014), inklusi keuangan dalam Strategi Nasional Keuangan Inklusif



didefinisikan sebagai hak setiap orang untuk memiliki akses dan layanan penuh dari
lembaga keuangan secara tepat waktu, nyaman, informatif, dan terjangkau biayanya,
dengan penghormatan penuh kepada harkat dan martabatnya. Layanan keuangan
tersedia bagi seluruh segmen masyarakat, dengan perhatian khusus kepada orang
miskin, orang miskin produktif, pekerja migran, dan penduduk di daerah terpencil.
Inklusi keuangan dipercaya memiliki hubungan dengan stabilitas sistem keuangan.
Pada saat ini masih belum ada definisi pasti dari stabilitas sistem keuangan. Bank
Indonesia (2007) dalam booklet stabilitas sistem keuangan menyatakan bahwa
stabilitas sistem keuangan merupakan sistem keuangan yang stabil dan mampu dalam
mengalokasikan sumber dana dan menyerap guncangan (shock) yang terjadi sehingga
dapat mencegah gangguan terhadap kegiatan sektor rill dan sistem keuangan.
Stabilitas sistem keuangan dirasa penting karena menyangkut perekonomian secara

luas.

Inklusi keuangan dapat mempengaruhi stabilitas sistem keuangan melalui akses
terhadap institusi keuangan dan akses terhadap pasar keuangan. Bank Indonesia
(2013), menyatakan bahwa inklusi keuangan dibutuhkan oleh suatu perekonomian
karena inklusi keuangan dapat memberikan beberapa manfaat yang dapat dinikmati

oleh masyarakat, regulator, pemerintah dan pihak swasta, antara lain sebagai berikut:
1. Meningkatkan efisiensi ekonomi;

2. Mendukung stabilitas sistem keuangan,;

3. Mengurangi shadow banking atau irresponsible finance;

4. Mendukung pendalaman pasar keuangan;

5. Memberikan potensi pasar baru bagi perbankan;

6. Mendukung peningkatan Human Development Index (HDI) Indonesia;

7. Berkontribusi positif terhadap pertumbuhan ekonomi lokal dan nasional yang

sustain dan berkelanjutan;

8. Mengurangi kesenjangan (inequality) dan rigiditas low income trap, sehingga
dapat meningkatkan kesejahteraan masyarakat yang pada akhirnya berujung

pada penurunan tingkat kemiskinan.

Jika ditinjau dari sektor institusi keuangan, inklusi keuangan dapat mempengaruhi
stabilitas sistem keuangan melalui terciptanya ketahanan basis pendanaan perbankan
dari dana yang terhimpun dalam bentuk tabungan. Hal ini diperkuat dengan temuan

Han dan Melecky (2014) yang meneliti pengaruh inklusi keuangan terhadap stabilitas
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sistem keuangan di negara maju dan berkembang tahun 2006-2010. Penelitian ini
menyatakan bahwa peningkatan akses ke tabungan bank dapat meningkatkan
ketahanan basis pendanaan perbankan dari tabungan pada saat krisis keuangan.

Sehingga dampaknya adalah sistem keuangan akan semakin stabil.

Inklusi keuangan dapat memengaruhi stabilitas sistem keuangan melalui penyaluran
kredit. Semakin banyak kredit yang disalurkan maka bank akan memiliki dana
tambahan dari keuntungan bunga kredit. Dana ini dapat digunakan untuk menjalankan
proses intermediasi. Hal ini juga didukung oleh penelitian dari Amatus dan Alireza
(2015) yang meneliti hubungan antara inklusi keuangan dengan stabilitas sistem
keuangan di Sub-Sahara Africa pada periode 2004-2011. Penelitian ini menemukan
bahwa peningkatan pinjaman dari bank komersial dapat meningkatkan stabilitas sistem
keuangan. Hal ini disebabkan karena bank dapat mengumpulkan dana yang
dibutuhkan untuk menjalankan fungsi dasar mereka sebagai lembaga intermediasi dari
bunga yang diambil dari kredit. Jika ditinjau dari sektor pasar keuangan, inklusi dapat
mempengaruhi stabilitas sistem keuangan melalui akses terhadap pasar saham.
Semakin banyak yang mengakses pasar saham akan meningkatkan likuiditas di pasar
sekunder. Sehingga akses terhadap pasar saham akan mendukung kegiatan
intermediasi di pasar keuangan. Hal ini diperkuat oleh penelitian Clementi (2001) yang
menyatakan bahwa likuiditas di pasar keuangan penting untuk stabilitas sistem

keuangan.
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