BAB IV

HASIL DAN PEMBAHASAN

A. Hasil Penelitian
1. Penentuan Periode Guncangan Perbankan Syariah
Dalam mengembangkan Syariah banking robustness index (SBRI),
penelitian ini menggunakan standar deviasi sebesar 1.5. Penggunaan standar
deviasi ini berdasarkan model yang dikembangkan oleh Bank Dunia, Bank
Indonesia dan penelitian sebelumnya yang dilakukan oleh Kusuma (2009). Tidak
terdapat aturan baku dalam penentuan standar deviasi ini. Berikut adalah hasil

sistem deteksi dini dengan pendekatan sinyal dalam perbankan Syariah:
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GAMBAR 4.1

Syariah Banking Robustness Index (SBRI)



Perbankan Syariah dikatakan terguncang ketika nilai dari SBRI pada

periode tertentu lebih tinggi dari nilai rata-rata SBRI ditambah dengan standar

deviasi yang telah ditentukan sebelumnya vyaitu 1.5. Gambar 4.1 diatas

menunjukkan bahwa perbankan Syariah pada tahun 2004 memiliki ketahanan

yang buruk, namun saat terjadi krisis global pada tahun 2008, kondisi perbankan

Syariah tetap stabil dan pergerakannya tidak menyentuh ambang batas (threshold)

yang telah di tetapkan oleh peneliti. Berdasarkan Gambar 4.1 diatas, maka periode

guncangan perbankan Syariah dapat dilihat pada tabel dibawah ini:

TABEL 4.1

PERIODE GUNCANGAN PADA KETAHANAN PERBANKAN

SYARIAH DI INDONESIA

Batas Ambang | Tahun Bulan Terjadinya Guncangan
2004 Januari, Februari, Maret, April, Mei, Juni, Juli,
Threshold 1 Agustus, September,Oktober, November, Desember
2005 Januari, Februari, Maret, April, Mei, Juni
2004 Januari, Februari, Maret, April, Mei, Juni, Juli,
Threshold 1.5 Agustus, September, Oktober, November, Desember
2005 Januari, Februari, Maret, April
2004 Januari, Februari, Maret, April, Mei, Juni, Juli,
Threshold 2 Agustus,September,Oktober, November, Desember
2005 Januari,Februari,

Sumber : diolah peneliti

Berdasarkan Tabel 4.1, penyebab ketidakstabilan ketahanan perbankan

Syariah selama tahun 2004 dan 2005 bersumber dari faktor-faktor internal

perbankan Syariah, dimana terjadi fluktuasi yang tinggi antara pembiayaan dan

dana pihak ketiga.




Selain itu, Tabel 4.1 diatas menggambarkan bahwa dengan penentuan
standar deviasi yang berbeda seperti 1, 1,5 dan 2 menyebabkan perbedaan periode
guncangan, jika standar deviasi yang digunakan terlalu rendah, maka akan banyak

memunculkan sinyal dan jika terlalu tinggi, maka akan sedikit muncul sinyal.

2. Penentuan Leading Indicators

Dalam menemukan indikator dini atau indikator utama dalam penelitian
ini, peneliti menggunakan berbagai kriteria penilaian, seperti penelitian
sebelumnya yang dilakukan oleh Kusuma (2009). Kususma (2009)
mengembangkan berbagai kriteria penilaian dalam penentuan indikator utama
(leading indicators) krisis keuangan. Berikut adalah berbagai kriteria penilaian
dalam penentuan leading indicators.

TABEL 4.2

HASIL MATRIK INDIKATOR

The
Nfae i Thc_e The_ The . proportion
Signal The_ proportlo_n of | proportion propor_tl_o of Pr_op of
) Bl proportion | observations of false n of crisis Crisis
No | Indikator (NSR) of crises | of correctly alarmof | givenan | givenno
B/(B+D) correctily calcleg = total alarrgs alarm alarm =
ol . _ i — C
A/(A+C) called ArC m issued = AR5 Issg 7
1 BUNGA 0.47 100 51.04 94.32 5.67 0.00
2 INFLASI 0.76 52.08 60.01 96.38 3.61 2.21
3 FDR 0.95 56.25 46.35 97.08 291 2.62
4 PDB 3.15 16.67 48.49 99.10 0.08 477
5 NPF - 0 46.29 100 0 6.00

Sumber : diolah peneliti




Tabel 4.2 diatas menjelaskan terkait dengan beberapa kriteria evaluasi
dalam menilai beberapa variabel yang dapat dijadikan sebagai leading indicators.
Berdasarkan Tabel 4.2 maka berikut adalah penjelasan dari masing masing
Kriteria, diantaranya :

a) Noise to Signal Ratio (NSR)

NSR merupakan perbandingan antara jumlah sinyal salah terhadap sinyal
benar. Jika nilai NSR dari masing-masing variabel semakin kecil atau mendekati 0
dan kurang dari 1, maka semakin baik variabel tersebut digunakan sebagai leading
indicators. Tetapi jika nilai NSR lebih dari 1 maka variabel tersebut tidak dapat
digunakan sebagai leading indicators. Berdasarkan Tabel 4.2 diatas, dari 5
variabel yang digunakan dalam penelitian ini, hanya variabel suku bunga, inflasi
dan FDR yang dapat dijadikan sebagai leading indicators, sedangkan variabel
PDB dan NPF tidak dapat dijadikan sebagai leading indicators. Hal ini
dikarenakan memiliki nilai NSR lebih dari 1.

b) The proportion of crises correctly called

Kriteria ini digunakan untuk menentukan seberapa tepatkah suatu variabel
dapat menginsyaratkan bahwa suatu sinyal dapat memberikan respon terjadinya
guncangan secara tepat. Sehingga semakin besar respon benar dalam peringatan
guncangan, maka semakin baik sebagai indikator sistem peringatan dini.
Berdasarkan Tabel 4.2 diatas, variabel suku bunga merupakan variabel yang
memiliki nilai paling tinggi dibandingkan dengan variabel lainnya. Dimana nilai
kriteria dari suku bunga sebesar 100. Kondisi ini diartikan pengamatan dari

variabel suku bunga yang diperoleh dari pendekatan sinyal, memberikan proporsi



akurasi ketepatan dalam memberikan peringatan terjadinya guncangan sebesar
100 sinyal yang tepat dari 100 sinyal yang muncul. Sedangkan untuk variabel
inflasi memiliki nilai 52.08, diartikan memberikan proporsi akurasi ketepatan
dalam memberikan peringatan terjadinya guncangan sebesar 52.08 sinyal yang
tepat dari 100 sinyal yang muncul. FDR memiliki ketepatan diatas 50 sehingga
dapat dijadikan sebagai leading indicators bersama dengan suku bunga dan
inflasi. Sedangkan variabel PDB dan NPF tidak dapat dijadikan sebagai leading
indicators karena memiliki nilai kriteria yang sangat rendah PDB hanya 16.67
dan NPF hanya 0.
c) The proportion of observations of correctly called

Kriteria ini diartikan bahwa semua pengamatan membawa kebenaran
informasi tentang guncangan dan stabil. Semakin tinggi proporsi kriteria ini, maka
semakin baik untuk dijadikan sebagai leading indicators.

Berdasarkan Tabel 4.2 suku bunga dan inflasi memiliki proporsi nilai
kriteria yang cukup tinggi yaitu masing masing sebesar 51.04 dan 60.01, ini
diartikan bahwa variabel suku bunga dan inflasi dalam membawa kebenaran
terkait dengan kebenaran informasi tentang guncangan dan stabil sebesar 51.04
dan 60.01 dari 100 sinyal. Sedangkan variabel lainnya seperti FDR, PDB dan NPF
memiliki tingkat kebenaran yang kecil terkait informasi yang berkaitan dengan
krisis atau tidak.

d) The proportion of false alarm of total alarms issued
Kriteria ini digunakan untuk melihat seberapa besar jumlah false alarm

dalam dominasi terhadap total alarm. Jika kriteria ini semakin kecil nilai false



alarm, maka semakin baik variabel untuk dijadikan sebagai leading indicators.
Berdasarkan Tabel 4.2 nilai kriteria dari suku bunga sebesar 94.32, ini diartikan
dari 100 sinyal yang muncul, probabilitas munculnya sinyal palsu sebesar 94.32
sinyal. Variabel suku bunga memiliki nilai kriteria paling kecil diantara variabel
lainnya. Variabel yang memiliki tingkat probabilitas sinyal salah adalah NPF yang
nilai kriterianya sebesar 100. Ini diartikan dari 100 sinyal yang muncul,
probabilitas munculnya sinyal palsu sebesar 100 sinyal atau memiliki tingkat
kesalahan yang sempurna. Sehingga variabel NPF tidak dapat dijadikan sebagai
leading indicators.
e) The proportion of crisis given an alarm issued

Nilai Kkriteria ini digunakan untuk melihat ukuran probabilitas terjadinya
guncangan ketika sinyal dikeluarkan. Semakin tinggi peluang terjadinya Krisis
saat sinyal muncul, semakin baik variabel sebagai leading indicators. Berdasarkan
Tabel 4.2, variabel suku bunga, inflasi dan FDR memiliki nilai kriteria yang
cukup besar jika dibandingkan dengan variabel PDB dan NPF yang berada
dibawah 1. Sehingga kedua variabel ini tidak dapat dijadikan sebagai leading
indicators. Sedangkan variabel suku bunga memiliki nilai kriteria tertinggi
diantara semua variabel yang ada dalam pengamatan, sehingga variabel ini dapat
menjadi leading indicators.

f) The proportion of Prob of Crisis given no alarm

Nilai kriteria ini merupakan ukuran yang menunjukkan terjadinya

guncangan ketika sinyal tidak muncul. Dengan demikian semakin kecil peluang

terjadinya krisis saat sinyal tidak muncul, maka semakin baik variabel dijadikan



sebagai leading indicators. Berdasarkan Tabel 4.2, variabel suku bunga memiliki
nilai paling sempurna yaitu sebesar 0.00, sehingga dapat dijadikan sebagai
leading indicators, sedangkan variabel GDP dan NPF memiliki nilai paling besar
diantara variabel lainnya, sehingga dua variabel ini tidak dapat dijadikan sebagai
leading indicators.

Secara umum berdasarkan penilaian kriteria yang dilakukan berdasarkan
Tabel 4.2 maka terdapat beberapa variabel yang dapat dijadikan sebagai leading
indicators diantaranya variabel suku bunga, inflasi dan FDR. Pemilihan leading
indicator ini berdasarkan nilai kriteria dengan variabel yang memiliki NSR paling
rendah atau mendekati nol dan berada dibawah 1. Sedangkan penilaian kriteria

lainnya hanya sebagai pendukung dari keberadaan nilai kriteria NSR.

3. Signaling Leading Indicators

Langkah selanjutnya adalah melihat pergerakan dari masing-masing
variabel selama masa penelitian dari bulan Januari 2004 sampai dengan Desember
2016. Variabel yang ditampilkan dalam tahap ini adalah variabel yang menjadi
leading indicators yang dapat memberikan potensi risiko guncangan terhadap
perbankan Syariah di Indonesia. Pemilihan leading indicators ini berdasarkan
nilai NSR dari masing-masing indikator. Berikut adalah gambar pergerakan dari

masing-masing leading indicators.



a) Kinerja Leading Indicator Suku Bunga
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GAMBAR 4.2

Kinerja Leading Indicators Suku Bunga Kredit Bank Umum Konvensional

Gambar 4.2 menjelaskan terkait dengan perkembangan variabel suku
bunga bank umum konvensional di Indonesia selama periode penelitian dari
Januari 2004 sampai dengan Desember 2016. Secara umum perkembangan suku
bunga setiap tahunnya mengalami penurunan. Penurunan suku bunga kredit bank
umum konvensional ini disebabkan karena Bank Indonesia terus memangkas suku
bunga acuan di Indonesia dalam hal ini adalah Bl Rate. Berdasarkan Gambar 4.2
diatas, tingkat suku bunga kredit bank umum konvensional pada januari 2006
sebesar 17.08% dan terus mengalami penurunan sampai dengan Juli 2016 sebesar
13.82 %. Hal ini disesuaikan dengan pemangkasan Bl Rate, dimana pada Januari
2006 BI Rate sebesar 12.75% menurun menjadi 6.50% di Juli 2016.

Pemangkasan suku bunga acuan Bl Rate dan menurunnya suku bunga
kredit pada bank umum konvensional akan direspon oleh kalangan rumah tangga

dan juga dunia usaha melalui peningkatan permintaan kredit ke perbankan.



b) Kinerja Leading Indicator Inflasi
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GAMBAR 4.3

Kinerja Leading Indicators Inflasi

Gambar 4.3 menjelaskan terkait dengan perkembangan tingkat inflasi di
Indonesia selama periode penelitian dari Januari 2004 sampai dengan Desember
2016. Selama masa penelitian, variabel ini memiliki perkembangan yang sangat
berfluktuatif, dimana terdapat beberapa waktu variabel inflasi menyentuh batas
ambang yang telah di tentukan peneliti yaitu pada bulan Maret dan Oktober 2005,
kemudian Juni 2008, Juli 2013 dan Desember 2014.

Inflasi tertinggi pada saat tahun 2005. Tingginya inflasi pada tahun 2015
disebabkan karena kenaikan harga BBM selama pemerintahan presiden Susilo
Bambang Yudoyono (SBY). Pemerintahan SBY menaikkan harga BBM subsidi
pada 2005 sebanyak 2 kali. Kenaikan harga BBM pertama Presiden SBY terjadi
pada 1 Maret 2005, hal ini dikarenakan lonjakan harga minyak dunia. Waktu itu
pemerintah menaikan harga BBM 32% untuk BBM premium dari Rp 1.810

menjadi Rp 2.400 per liter dan solar dari Rp 1.650 menjadi Rp 2.100 per liter atau
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27%. Pada 1 Oktober 2005, pemerintah kembali menaikkan harga BBM secara
signifikan. Harga premium naik dari Rp 2.400 menjadi Rp 4.500 per liter atau
naik 87% dan harga solar naik dari Rp 2.100 menjadi Rp 4.300 per liter atau naik
105%. Angka inflasi 17,1 persen yang di luar perkiraan banyak kalangan ini jauh
di atas angka inflasi yang ditetapkan dalam APBN Perubahan (APBN-P) 2005,

yaitu sebesar 8% - 9%.

¢) Kinerja Leading Indicators Financing to Deposit Ratio (FDR)
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GAMBAR 4.4
Kinerja Leading Indicators Financing to Deposit Ratio
Gambar 4.4 menggambarkan terkait dengan perkembangan FDR dari
perbankan Syariah. Dimana jika rasio FDR meningkat, ini diartikan bahwa total
total pembiayaan yang diberikan bank tersebut melebihi dana yang dihimpun dari
masyarakat. Berdasarkan Gambar 4.4 variabel ini mengalami perkembangan yang

sangat fluktuatif dan rasio tertinggi selama krisis global tahun 2008, dimana nilai

FDR berada diatas nilai 100.



4. Analisis Pendekatan Logit

a) Regresi Logit

11

Model logit adalah bagian dari model parametric approach. Model ini

digunakan sebagai alat untuk mengetahui besarnya elastisitas ataupun pengaruh
dari beberapa leading indicators terpilih yang memiliki indikasi memicu
terjadinya guncangan dalam sektor perbankan Syariah di Indonesia. Berikut
penulis sajikan terkait hasil regresi logit dengan menggunakan Eviews 7.

TABEL 4.3

HASIL ESTIMASI LOGIT DENGAN EVIEWS

ESTIMASI HASIL LOGIT

Variable Coefficient Std. Error z-Statistic Prob.
C -17.08034 6.672099 -2.559964 0.0105
FDR -0.070624 0.049212 -1.435105 0.1513
BUNGA 1.342958 0.334107 4.019548 0.0001
INFLASI 0.157570 0.290217 0.542939 0.5872
McFadden R-squared 0.317896| Mean dependent var 0.102564
S.D. dependent var 0.304366| S.E. of regression 0.266678
IAkaike info criterion 0.502399] Sum squared resid 10.80977
Schwarz criterion 0.580601| Log likelihood -35.18713
Hannan-Quinn criter. 0.534161| Deviance 70.37426
Restr. deviance 103.1724| Restr. log likelihood -51.58618
LR statistic 32.79810[ Avg. log likelihood -0.225559

Prob(LR statistic) 0.000001

Sumber : diolah peneliti.

Berdasarkan hasil estimasi logit pada Tabel 4.3 diatas, maka langkah

selanjutnya adalah menghitung persamaan logit, berikut adalah persamaan logit:

Li = In (1”[,[,) — —17.08034 — 0.070624FDR + 1.342958BUNGA +

0.157570INFLASI
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Berdasarkan hasil logit pada Tabel 4.3 diatas, dari 3 leading indicators
yang digunakan, hanya variabel suku bunga yang berpengaruh signifikan positif
terhadap Syariah banking robustness index (SBRI) karena memiliki probabilitas
sebesar 0.0001 yang lebih kecil dari alfa 5%. Sedangkan variabel lainnya tidak
berpengaruh signifikan terhadap Syariah Banking Robustness Index (SBRI) .

b) Interpretasi Hasil Estimasi Logit

Hasil estimasi dalam model logit adalah sebagai berikut:

1. Nilai McFadden dari hasil estimasi dalam penelitian ini sebesar
0.317896, hasil ini menunjukkan bahwa variabel bebas mampu menerangkan
perubahan terjadinya guncangan perbankan Syariah sebesar 31.78 persen
sedangkan sisanya sebesar 68.22 persen diterangkan oleh variabel lain di luar
model empiris. Hasil ini lebih besar jika dibandingkan dengan penelitian
sebelumnya yang dilakukan oleh Hadad et al(2003),dimana penelitiannya
memiliki nilai McFadden sebesar 17.19 persen, sedangkan sisanya 82.81 persen
dijelaskan oleh hal-hal lain diluar model. Dalam model logit tidak menjadikan
nilai McFadden sebagai acuan utama seperti pada regresi pada umumnya.

2. Uji Likelihood Ratio (LR statistik) digunakan untuk mengetahui
apakah variabel-variabel independen secara bersama-sama mempengaruhi
variabel dependen secara nyata. Dari hasil estimasi diperoleh nilai probabilitas
LR statistik adalah 0.000001 yang nilainya lebih kecil dibandingkan dengan
tingkat kepercayaan yang digunakan sebesar 5%. Dengan demikian dapat

disimpulkan bahwa secara bersama-sama variabel bebas pada model empiris
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berpengaruh signifikan terhadap probabilitas terjadinya guncangan perbankan
Syariah.

3. Tahap selanjutnya adalah interpretasi hasil regresi pada setiap variabel
dalam penelitian. Interpretasi variabel dalam model logit tidak seperti pada
regresi linier berganda/sederhana. Interpretasi tidak bisa dibaca langsung melalui
koefisien, tetapi setiap variabel harus di interpretasikan melalui nilai odds ratio
dari variabel. Hasil odds ratio tiap variabel seperti di bawabh ini.

TABEL 4.4

HASIL ODS RATIO INDIKATOR DALAM PENELITIAN

Variable Coefficient Odds Ratio
c -17.08034 3.8205E-06
48.23%
FDR -0.070624 0
53.93%
INFLASI 0.157570 0
McFadden R- Mean dependent
squared 0.317896\var 0.102564
Avg. log
LR statistic 32.79810[likelihood -0.225559
Prob(LR statistic) 0.000001 |

Sumber : Diolah Penulis

Berdasarkan Tabel 4.4 diatas, maka berikut adalah penjabaran dari masing
masing indikator, diantaranya :

a) Indikator financing to deposit ratio (FDR),dari hasil estimasi

dengan pendekatan logit, didapatkan bahwa indikator ini memiliki

koefisien sebesar -0.07062, jika dijadikan dalam bentuk



b)
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probabilitas, maka nilai probabilitas sebesar 48.23%. Artinya jika
rasio FDR berkurang sebesar 1 persen, maka akan mengakibatkan
kemungkinan peningkatan terjadinya guncangan pada perbankan
Syariah sebanyak 48.23%, sehingga akan memperlemah
ketahanan perbankan Syariah, dengan asumsi hal-hal lain tidak
ada yang berubah.

Nilai koefisien indikator suku bunga dari estimasi dengan
pendekatan logit, didapatkan bahwa indikator ini memiliki
koefisien sebesar 1.342958, jika dijadikan dalam bentuk
probabilitas, maka nilai peluang sebesar 79.29%. Artinya
peningkatan nilai indikator suku sunga sebesar 1 persen, maka
akan mengakibatkan kemungkinan peningkatan terjadinya
guncangan pada perbankan Syariah sebanyak 79.29%, sehingga
akan memperlemah ketahanan perbankan Syariah, dengan asumsi
hal-hal lain tidak ada yang berubah.

Nilai koefisien indikator inflasi dari estimasi dengan pendekatan
logit, didapatkan bahwa indikator ini memiliki koefisien sebesar
0.15757, jika dijadikan dalam bentuk peluang, maka nilai peluang
sebesar 53.93%. Indikator ini menjelaskan bahwa. Artinya
peningkatan nilai indikator inflasi sebesar 1 persen, maka akan
mengakibatkan kemungkinan peningkatan terjadinya guncangan

pada perbankan Syariah sebanyak 53.93%, sehingga akan
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memperlemah ketahanan perbankan Syariah, dengan asumsi hal-

hal lain tidak ada yang berubah.

B. Pembahasan
1. Analisis Pendekatan Sinyal
Berdasarkan hasil pengembangan Syariah banking robustness index
(SBRI), didapatkan hasil bahwa perbankan Syariah pada sepanjang tahun 2004
dan awal tahun 2005 memiliki ketahanan yang cukup buruk, hal ini dapat diamati
berdasarkan pergerakan indeks yang melebihi batas ambang yang telah ditentukan
oleh peneliti yaitu standar deviasi sebesar 1.5. Dalam penelitian ini menggunakan
berbagai standar deviasi yaitu sebesar 1, 1,5 dan 2. Penggunaan standar deviasi ini
mengikuti standar deviasi dari Bank Indonesia. Bank Indonesia menggunakan
standar deviasi sebagai batas toleransi terhadap pergerakan indeks krisis. Standar
deviasi 1 mengartikan jika pergerakan indeks menyentuh threshold, maka
dikategorikan berada pada kondisi guncangan yang aman dan untuk standar
deviasi sebesar 1.5 mengartikan jika pergerakan indeks menyentuh threshold ini,
maka dikategorikan berada pada kondisi guncangan yang waspada, serta standar
deviasi 2 mengartikan mengartikan jika pergerakan indeks menyentuh threshold
ini, maka dikategorikan berada pada kondisi guncangan yang berat.
Terdapat perbedaan dalam penentuan standar deviasi untuk Kkrisis
keuangan antara antara Bank Indonesia dengan beberapa peneliti lainnya, seperti
Kaminsky, Lizondo dan Reinhart (1998). Bank Indonesia menggunakan batas

toleransi untuk standar deviasi sebesar 1, 1.5 dan 2 untuk Indonesia, sedangkan
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Kaminsky, Lizondo dan Reinhart (1998) menggunakan standar deviasi sebesar 3.
Perbedaan penentuan dalam standar deviasi ini disebabkan karena Bank Indonesia
menyesuaikan dengan kondisi perekonomian Indonesia sebagai negara emerging
market atau masih dalam tahap perkembangan. Sedangkan Kaminsky, Lizondo
dan Reinhart (1998) menggunakan standar deviasi sebesar 3 untuk negara-negara
dengan perekonomian yang sudah maju.

Dengan penggunaan standar deviasi yang berbeda-beda menyebabkan
perbedaan waktu dalam munculnya guncangan. Dengan standar deviasi sebesar 1,
periode guncangan dalam perbankan Syariah sebanyak 18 bulan dan standar
deviasi sebesar 1.5 periode guncangan dalam perbankan Syariah sebanyak 16
bulan, serta dengan standar deviasi sebesar 2, maka periode guncangan dalam
perbankan Syariah sebanyak 14 bulan.

Munculnya potensi guncangan terhadap ketahanan perbankan Syariah
yang terjadi selama tahun 2004 dan awal 2005, lebih disebabkan dari sisi internal
perbankan Syariah. Pada tahun 2004 dan awal 2005 kondisi eksternal perbankan
tidak terjadi guncangan atau tidak terdapat shock, namun terdapat shock dalam
internal perbankan, dimana pergerakan pembiayaan dan dana pihak ketiga yang
sangat fluktuatif.

Walaupun terdapat ketahanan yang buruk pada tahun 2004 dan awal 2005,
namun secara umum, berdasarkan Syariah banking robustness index (SBRI),
kondisi perbankan Syariah pada saat krisis global 2008 berada dalam kondisi
stabil karena pergerakan indeks masih berada dibawah  Syariah banking

robustness index (SBRI). Bank Indonesia (2009) mengamati bahwa tahannya
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perbankan Syariah terhadap krisis global 2008 disebabkan oleh dua hal yaitu,
eksposur pembiayaan perbankan Syariah yang masih diarahkan pada aktivitas
perekonomian domestik, sehingga belum memiliki tingkat integrasi yang tinggi
dengan perekonomian global seperti halnya perbankan konvensional dan
perbankan Syariah belum memiliki tingkat sofistifikasi transaksi yang tinggi jika

dibandingkan dengan perbankan konvensional.

2. Analisis Regresi Logit
Model pendekatan logit (logit approach model) digunakan untuk
mengkonfirmasi keberadaan dari model pendekatan sinyal (signal approach
model). Berdasarkan hasil estimasi dengan menggunakan model logit, didapatkan
dari 3 leading indicators yang terdiri dari suku bunga, inflasi dan FDR.
berdasarkan ketiga leading indicators tersebut, maka berikut penulis jabarkan
penjabaran secara ekonomi, penjabarannya adalah sebagai berikut :

a) Hasil dari ods ratio indikator FDR menunjukkan bahwa, jika FDR
perbankan Syariah berkurang sebesar 1 persen, maka akan
mengakibatkan kemungkinan peningkatan terjadinya guncangan pada
perbankan Syariah sebanyak 48.23%, dengan asumsi hal-hal lain tidak
ada yang berubah. Selama masa penelitian dari Janurari 2004 sampai
dengan Desember 2016, rata-rata nilai rasio FDR perbankan Syariah
sebesar 98.78 %. Kondisi likuiditas ini tergolong kurang baik karena
dari 100% dana yang dihimpun oleh perbankan Syariah, terdapat

98,78 % dana yang disalurkan kembali dalam pembiayaan kepada
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masyarakat, sehingga terdapat potensi risiko likuiditas yang akan
dihadapi oleh perbankan Syariah. Dengan kondisi tingkat rasio FDR
sebesar 98.78 %, hanya terdapat sedikit dana pihak ketiga yang
disimpan di perbankan Syariah, sehingga jika terjadi penarikan dalam
jumlah besar oleh masyarakat, maka perbankan Syariah akan kesulitan
dalam memenuhi dana yang dibutuhkan oleh masyarakat. Terkait
dengan besarnya rasio FDR, hingga saat ini Bank Indonesia belum
mengatur batasan dari ratio FDR bagi perbankan Syariah. Sedangkan
untuk perbankan konvensional, Bank Indonesia mengatur batasan LDR
melalui peraturan Bank Indonesia nomor 17/11/PBI/2015 tentang
wajib giro minimum bank umum dalam rupiah dan valuta asing bagi
bank umum konvensional. Tingkat rasio loan to deposit ratio (LDR)
yang ditetapkan sebesar sebesar 78%-92%. Seandainya mengikuti
ketentuan ketetapan aturan LDR dari Bank Indonesia, jika FDR kurang
dari 78%, misalkan FDR sebesar 70%, berarti 30% dari seluruh dana
yang dihimpun tidak tersalurkan kepada pihak yang membutuhkan.
Kondisi ini menjelaskan perbankan Syariah tidak dapat menjalankan
fungsinya dengan baik dan tingginya biaya yang mengendap di
perbankan, hanya akan menjadi beban bagi perbankan Syariah, karena
harus menanggung beban bagi hasil yang harus dibayarkan ke
depositor. Sedangkan jika FDR perbankan Syariah berada diatas
100%, misalkan nilai FDR sebesar 110%, maka kondisi likuiditas

perbankan akan sangat kurang karena dari 100% dana pihak ketiga,
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jumlah dana yang disalurkan mencapai 110%. Kondisi ini akan sangat
berbahaya bagi kondisi likuiditas perbankan.

Hasil dari ods ratio indikator suku bunga dengan pendekatan logit,
menunjukkan bahwa jika tingkat suku bunga meningkat sebesar 1
persen, maka peluang indikator ini memberikan tekanan terhadap
ketahanan perbankan Syariah akan meningkat sebesar 79.29%. Hasil
ini menunjukkan bahwa tingkat suku bunga memiliki peran yang
cukup pital dalam mempengaruhi ketahanan perbankan Syariah. Hasil
penelitian ini diperkuat juga dari penelitian sebelumnya yang
dilakukan oleh Ascarya (2009). Berdasarkan penelitian yang dilakukan
oleh Ascarya (2009) menunjukkan hasil bahwa penyebab Krisis
keuangan berakar dari riba (fiat money (InFM)2,8%, tingkat bunga
(interest) 45,2%, dan kurs (INEXC) 18,6%) memberi andil 66,6%
terhadap krisis keuangan di Indonesia, sedangkan jika kita mengganti
ketiga sistem tersebut sesuai dengan perspektif Islam (InJM persediaan
just money 0,7%, RS laba PLS 2,5%, dan InGOLD mata uang global
tunggal 0,2%) hanya akan memberi andil 3,4% terhadap Kkrisis
keuangan di Indonesia, atau pengurangan besar-besaran yakni 63,2%.
Selain itu, hasil penelitian ini juga didukung oleh penelitian
sebelumnya yang dilakukan oleh Susanty (2016) yang melakukan
penelitian terkait dengan krisis perbankan konvensional di Indonesia.
Dengan menggunakan variabel perubahan indeks harga saham

gabungan, M2 multiplier, rasio bunga pinjaman dan tabungan, serta
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rasio konsumsi pemerintah dan PDB. Dari 4 leading indicators yang
digunakan dalam penelitian tersebut, hanya variabel rasio suku bunga
pinjaman dan tabungan yang signifikan berpotensi menyebabkan krisis
pada perbankan konvensional. Hasil penelitian Susanty (2016)
menunjukkan hasil dengan model regresi logit bahwa jika terjadi
kenaikan 1 persen pada rasio bunga pinjaman dan tabungan akan
meningkatkan probabilitas indeks tekanan perbankan (banking
pressure index) sebesar 89 sampai 100 persen. Beberapa hasil
penelitian sebelumnya menunjukkan bahwa jika suku bunga
meningkat, maka akan muncul potensi risiko tingkat bunga bagi
perbankan Syariah, walaupun dalam penerapan operasionalnya
perbankan Syariah tidak menggunakan bunga dari sisi pembiayaan
ataupun pendanaan. Namun dalam menentukan tingkat bagi hasil baik
dalam pendanaan ataupun dipembiayaan, bank Syariah masih mengacu
kepada tingkat suku bunga umum sebagai equivalent rate atau masih
menjadikan suku bunga sebagai benchmark dalam penentuan margin
bagi hasil (profit sharing), berdasarkan sumber dari Otoritas Jasa
Keuangan (2014) pada tahun 2014 tepatnya bulan Desember, tingkat
equivalent rate of return/profit sharing/fee/ dari perbankan Syariah
sebesar 12.79%, posisi ini sama dengan suku bunga kredit perbankan
konvensional sebesar 12.79% pada bulan yang sama. Terkait dengan
peran suku bunga yang cukup besar dalam memberikan potensi krisis

terhadap sistem perbankan di Indonesia, Ascarya (2009) menjelaskan
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bahwa kondisi ini disebabkan karena suku bunga dalam ekonomi
konvensional memusatkan uang di sektor moneter untuk mendapatkan
keuntungan yang lebih tinggi dengan sedikit atau tanpa risiko
Akibatnya, uang atau investasi yang harusnya disalurkan kepada sektor
riil untuk tujuan produktif sebagian besar justru mengalir ke sektor
moneter dan menghambat pertumbuhan dan bahkan mengurangi
besarnya sektor riil. Penciptaan uang tanpa penambahan nilai akan
menyebabkan inflasi. Pada akhirnya, tujuan pertumbuhan ekonomi
akan terhambat. Disamping itu, peningkatan suku bunga
mengindikasikan kondisi perekonomian sedang overheating dan
dimasa yang akan datang terdapat kemungkinan kondisi perekonomian
yang buruk.

Hasil dari ods ratio indikator tingkat inflasi dengan pendekatan logit,
menunjukkan bahwa jika tingkat inflasi meningkat sebesar 1 persen,
maka peluang indikator ini memberikan tekanan terhadap ketahanan
perbankan Syariah akan meningkat sebesar 53.93%. Inflasi
menjelaskan terkait dengan terjadinya kenaikan harga yang terjadi
dalam suatu negara secara terus menerus. Pengendalian inflasi menjadi
penting bagi Indonesia, khususnya perbankan syariah. Hal ini
dikarenakan, jika terjadi inflasi atau kenaikan harga secara terus
menerus, maka daya beli masyarakat akan menjadi turun. Daya beli
masyarakat yang rendah akan direspon oleh dunia usaha dengan

mengurangi produksinya. Jika para pelaku produksi usahanya
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terkendala, maka ini akan berdampak terhadap terjadinya potensi risiko
kredit macet, karena pelaku usaha tidak dapat membayar kewajiban
kepada perbankan. Guna mengantisipasi potensi risiko ini, Bank
Indonesia telah mengembangkan kerangka kebijakan inflation
targetting framework (ITF). Kebijakan ITF dapat dijadikan sebagai
perencanaan moneter dimasa depan. Diharapkan dengan kebijakan ini,
dapat mengantisipasi potensi risiko pembiayaan pada perbankan

Syariah.

3. Bauran Kebijakan Makroprudensial dan Moneter dalam Mitigasi
Risiko pada Ketahanan Perbankan Syariah di Indonesia
Berdasarkan sistem deteksi dini dengan pendekatan sinyal, terdapat
beberapa indikator yang berperan sebagai leading indicator dalam mempengaruhi
ketahanan perbankan Syariah di Indonesia. Beberapa leading indicator
diantaranya adalah indikator suku bunga, inflasi dan financing to deposit ratio
(FDR). Guna melakukan mitigasi terhadap potensi risiko dari beberapa leading
indicators tersebut, maka perlu dikembangkan berbagai instrumen kebijakan.
Salah satu instrumen kebijakan yang dapat dilakukan dalam melakukan mitigasi
berbagai potensi risiko diatas adalah melalui instrumen kebijakan
makroprudensial.
Warjiyo (2016) menjelaskan bahwa kebijakan makroprudensial terdiri dari
pengaturan dan pengawasan terhadap lembaga keuangan yang bersifat makro dan

berfokus dalam mitigasi risiko sistemik guna mencapai stabilitas sistem keuangan
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(SSK) yang kokoh. Sasaran utama kebijakan makroprudensial adalah untuk
memitigasi risiko yang muncul dari prosiklikalitas makrofinansial, serta
akumulasi risiko sistemik yang muncul dari interkoneksi antar lembaga, pasar dan
infrastruktur keuangan.

Dengan mengamati berbagai leading indicators yang berpotensi
memberikan risiko sistemik pada perbankan syariah, maka perlu instrumen
kebijakan yang lain selain instrumen makroprudensial, instrumen tersebut adalah
instrumen kebijakan moneter. Instrumen moneter memiliki sasaran akhir yaitu
stabilitas harga (inflasi) dengan stabilitas nilai tukar yang konsisten, sehingga
mendukung stabilitas makroekonomi secara keseluruhan.

Bank Indonesia dapat melakukan bauran kebijakan dari kedua instrumen
tersebut. Sasaran utama bauran kebijakan ini adalah untuk mencapai stabilitas
harga dan mendukung stabilitas sistem keuangan (SSK). Disamping itu, bauran
kebijakan ini diharapkan dapat mendorong pertumbuhan pada perbankan Syariah.
Berdasarkan berbagai leading indicators yang berpotensi memberikan potensi
risiko sistemik pada perbankan Syariah, maka berikut peneliti jabarkan beberapa
bauran rumusan kebijakan moneter dan makroprudensial :

a) Dalam hal leading indicators inflasi, kebijakan moneter menjadikan inflasi
sebagai tujuan akhir. Saat ini, dalam mencapai target inflasi agar sesuai
dengan sasaran, Bank Indonesia dapat menerapkan berbagai instrumen
kebijakan moneter, salah satu diantaranya adalah operasi pasar terbuka dan
juga melalui tingkat suku bunga. Jika inflasi terjadi maka dalam kebijakan

operasi pasar terbuka, pemerintah bisa menjual surat berharga. Kondisi ini
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akan berdampak terhadap jumlah uang yang beredar di masyarakat menjadi
turun, sehingga dapat menekan inflasi. Terkait dengan Inflasi, Bank
Indonesia telah menggunakan sistem inflation targetting framework (ITF)
dalam pengendalian inflasi, sistem ITF mengarahkan agar perkiraan inflasi
kedepan berada pada kisaran sasaran.

b) Leading indicators suku bunga. Berdasarkan dua pendekatan sistem deteksi
dini, indikator suku bunga merupakan variabel yang paling sensitif dalam
memberikan potensi guncangan terhadap perbankan syariah atau indikator
ini dapat mengganggu ketahanan perbankan Syariah. Melihat kondisi ini,
maka pemerintah bisa menerapkan kebijakan moneter yang longgar atau
dengan kata lain tidak menetapkan suku bunga acuan yang terlalu tinggi.
Jika suku bunga acuan yang terlalu tinggi, maka akan dapat mendorong
suku bunga kredit menjadi tinggi. Kondisi ini akan direspon oleh kalangan
usaha dan rumah tangga dengan mengurangi tingkat investasinya, tingkat
investasi yang menurun akan berdampak negatif terhadap pertumbuhan
ekonomi. Tetapi jika instrumen suku bunga longgar, maka akan pelaku
usaha akan banyak mengajukan kredit guna meningkatkan usahanya,
dengan kebijakan suku bunga yang longgar diharapkan dapat berdampak
terhadap sektor riil dalam perekonomian Indonesia dan diharapkan sektor
ini bergerak lebih cepat untuk meningkatkan investasi dan menjaga
pertumbuhan ekonomi. Selain itu, jika instrumen suku bunga meningkat,
maka perbankan syariah berpotensi merespon kebijakan ini dengan

meningkatkan tingkat equivalent rate of return atau tingkat bagi hasil.
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Perbankan syariah memiliki keterkaitan dengan keberadaan suku bunga,
dikarenakan perbankan Syariah belum menemukan instrumen yang tepat
untuk menyaingi keberadaan suku bunga.

c¢) Leading indicator financing to deposit ratio (FDR). Leading indicators
FDR mencerminkan kondisi likuiditas perbankan Syariah. Terkait dengan
potensi risiko sistemik yang bersumber dari indikator FDR, maka instrumen
kebijakan makroprudensial yang dapat digunakan adalah giro wajib
minimum berdasarkan  loan to deposits ratio (GWM LDR). Guna
mengantisipasi risiko sistemik dari indikator FDR, Bank Indonesia selaku
otoritas moneter dapat segera mengetatkan aturan terkait dengan giro
wajib minimum financing to deposit ratio (GWM FDR). Pengetatan
instrumen ini sebagai bentuk untuk menjaga likuiditas perbankan Syariah.
Kebijakan ini nantinya akan dapat menurunkan financing to deposit ratio
(FDR) yang telanjur tinggi. Melalui kebijakan ini, diharapkan kondisi
likuidititas perbankan Syariah dapat memitigasi potensi risiko likuiditas
pada perbankan Syariah. Disamping itu, dengan kebijakan makroprudensial
melalui instrumen GWM FDR, akan mendorong FDR perbankan Syariah
lebih berkualitas, karena dapat mengendalikan pembiayaan yang disalurkan
pada nasabah. Diharapkan melalui kebijakan ini, perbankan Syariah tidak
memberikan kredit yang berlebihan sedangkan disatu sisi kondisi likuiditas
tidak memadai. Selain itu. Terdapat kebijakan instrumen lain yang dapat
digunakan untuk menjadikan likuiditas perbankan Syariah lebih berkualitas,

yaitu melalui instrumen countercyclical capital buffer (CCB).
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Gunadi, dkk (2013) memaparkan bahwa kebijakan countercyclical
capital buffer (CCB) bertujuan untuk meningkatkan cadangan modal pada
perbankan, peningkatan modal ini digunakan untuk menekan pertumbuhan
kredit yang berlebihan agar tidak terjadi risiko sistemik pada perbankan
Syariah. Cadangan modal ini nantinya dapat digunakan pada saat siklus
perekonomian meningkat ataupun dalam keadaan ekonomi menurun dan
tujuan akhir yang ingin dicapai dalam instrumen ini adalah untuk
mempertahankan aliran pembiayaan kepada sektor yang produktif. Melihat
kondisi ini, dapat dikatakan bahwa cadangan modal vyang dimiliki
perbankan syariah nantinya digunakan untuk melindungi dari potensi
kerugian yang akan timbul dimasa yang akan datang. Penerapan
countercyclical capital buffer (CCB) dapat diilustrasikan seperti berikut,
jika pada suatu waktu kondisi suku bunga cenderung tinggi pada saat
perekonomian dalam kondisi lesu, maka akan berdampak pada permintaan
kredit. Jika permintaan kredit mengalami penurunan pada saat fase burst,
maka akan berdampak terhadap keuntungan yang akan didapatkan oleh
perbankan Syariah. Disamping itu, kondisi ini menyebabkan perbankan
Syariah akan kesulitan dalam mencari dana kelolaan pada periode ini.
Dampak inilah yang ingin dihindari dari penerapan instrumen
countercyclical capital buffer (CCB) pada perbankan Syariah.

Dengan bauran kebijakan antara kebijakan makroprudensial dan kebijakan
moneter, maka akan mampu mendorong ketahanan dan stabilitas dari perbankan

Syariah di Indonesia. Pentingnya ketahanan dan stabilitas dalam perbankan



27

Syariah ini, karena ekspektasi tentang kondisi perekonomian di Indonesia tidak
selamanya sesuai dengan yang diharapkan. Salah satu permasalahan terbesar
yang sering dihadapi oleh sektor perbankan adalah adanya kepanikan pasar. Jika
dalam perekonomian terdapat sebuah rumor yang negatif, maka dampaknya akan
sangat cepat menyebar dan berpotensi menyebabkan gejolak dalam masyarakat
atau bahkan dapat berdampak terhadap penarikan dana secara besar-besaran oleh

masyarakat /bank run.



