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Abstrak 

Risiko pasar merupakan salah satu kemungkinan sumber ketidakstabilan keuangan, 

menyebabkan kejatuhan suatu bank,   jenis risiko yang harus dipantau serta dikurangi pada setiap 

fase risiko sistemik dan  salah satu  indikator microprudential yang memantau stabilitas 

keuangan untuk memprediksi risiko yang akan timbul  dan dapat menyebabkan krisis yang 

mengganggu sistem keuangan atau   bersifat sistemik    

 

Penelitian ini merupakan penelitian eksploratif yang bertujuan ingin melihat dampak 

risiko pasar terhadap risiko sistemik dengan menggunakan 6 proksi risiko sistemik dengan dan 

tanpa jeda 1 bulan pada sektor perbankan  karena  sektor  perbankan menguasai 75-80%  aset 

pada sistem keuangan di Indonesia.  

Hasil penelitian menyimpulkan bahwa risiko pasar berdampak 10,5-16,2% dengan 

hubungan arah yang positif pada perbankan di Indonesia, sisanya dipengaruhi oleh faktor faktor 

lain.  

Penelitian ini diharapkan berkontribusi pada para bankir dan bank central untuk 

mengelola risiko pasar agar dapat menurunkan risiko sistemik karena Indonesia belum 

mempunyai Undang undang jaring pengaman sistem keuangan dalam menangani krisis yang 

berdampak sistemik. 

 
Kata kunci : Risiko Pasar, Risiko Sistemik, Perbankan, Regresi 

 

1.PENDAHULUAN 

Banking Pressure Index  (BPI) dan Financial Stability Index (FSI) menunjukan hal yang 

sama pada krisis keuangan tahun 1997 dan 2008, yaitu melebihi ambang batas yang ditentukan. 

Alfiana et al (2016a,2). Kelemahan BPI  untuk mendeteksi kemungkinan terjadinya krisis 

keuangan atau stabilitas keuangan adalah tidak diketahuinya komposisi penggunaan 5 variabel 

yang merupakan indikator dini krisis perbankan dan tidak dipublikasikan secara rutin atau 

dipublikasikan setelah periode kiris perbankan berakhir sehingga masyarakat awam, pemerhati 

sistem keuangan, peneliti tidak dapat mendeteksi gangguan / tekanan pada sistem keuangan. FSI 

menutupi kelemahan BPI yaitu  menggunakan 14 variabel yang komposisinya diketahui serta 

dipublikasikan setiap 6 bulan.  

Risiko sistemik adalah ketidakstabilan keuangan akut. IMF (2009,113). Alfiana  et al 

(2015, 179) menghimpun  istilah, sinonim dan penggunaan istilah risiko sistemik yang 
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digunakan oleh para peneliti sebelumnya yaitu krisis perbankan, krisis keuangan sistemik, risiko 

perbankan sistemik, krisis perbankan sistemik dan risiko perbankan sistemik. Penggunaan istilah 

yang berbeda beda diakibatkan  dari belum sepakatnya definisi risiko sistemik yang merujuk 

pada  Schuler (2002,4) yang mengemukakan    tidak ada definisi risiko sistemik yang seragam,  

Kaufman dan Scott (2003,371-372) mengemukakan  istilah risiko sistemik tidak didefinisikan 

dengan jelas dan arti  tepat dari risiko sistemik adalah ambigu, yang berarti hal yang berbeda 

untuk sesuatu berbeda.  IMF (2009, 113)   mengemukakan   bahwa    risiko sistemik  sulit untuk 

mendefinisikan dan Billio, Getsmansky, Lo, dan Pellizon   (2012,537)  mengemukakan  belum 

ada definisi risiko sistemik yang diterima secara luas.   

Laeven dan Valencia  (2012, 9)  memetakan   negara negara  yang  mengalami  krisis 

perbankan sistemik pada  periode 1970-2011 dan Indonesia terimbas krisis perbankan sistemik 

dimana posisi Indonesia dibandingkan negara lainnya (137 negara) terlihat dari tabel 1,  periode 

dan biaya krisis perbankan 1970-2011   

Berdasarkan tabel 1, terlihat bahwa increase in public debt, fiscal cost, , liquidity support, 

monetary expansion, , peak liquidity, peak NPLs Indonesia lebih tinggi    dari rata rata  negara 

berkembang dan rata rata negara yang mengalami krisis perbankan, begitu juga dengan jangka 

waktu krisis, lebih panjang dari rata negara berkembang dan  rata rata negara yang mengalami 

krisis perbankan  periode 1970-2011.  Tabel 1 menunjukan bahwa krisis perbankan sistemik di 

Indonesia relatif lebih  parah dibandingkan negara lainnya, hal ini ditunjukan pula dengan biaya 

fiskal termahal, kenaikan hutang nomor 8  dan output loss nomor  16 dari  137 negara 

negara yang mengalami krisis perbankan periode 1970-2011 (Laeven dan Valencia, 2012,19).  

 

Tabel 1    

Periode dan Biaya Krisis Perbankan  1970-2011 
 

Negara Mulai Berakhir Output 

loss 

Fiscal 

Cost 

Peak 

Liquidity 

Liquidity 

Support 

Peak 

NPLs 

Increase in 

public debt 

Monetary 

expansion 

Indonesia 1997 2001 6.8 20.1 9.6 25.0 12.1 1.7 4.5 
Rata rata  

Negara 
2 tahun 23.0 3.8 11.5 5.7 4.0 21.4 8.3 

Advanced 3 tahun 32.9 10.0 22.3 11.1 30.0 9.1 1.3 

Emerging 2 tahun 26.0 10.0 22.6 12.3 37.5 10.9 1.2 
Developing 1 tahun 1.6       

Sumber :  Laeven dan Valencia (2012,17 dan 25) diolah kembali  
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Keterangan :   

1.  Fiscal cost , increase in debt, output loss, monetary expansion, dalam persen dari Gross 

Domestic Product (GDP).    

2.  Fiscal cost dalam persentasi dari aset sistem keuangan. 

3.  Lamanya krisis dalam tahun.  

4.  Peak liquidity  dan  Liquidity support  dalam persentasi dari deposits and foreign liabilities.  

5.  Peak NPLs dalam persentasi dari total pinjaman. 

 

Dari tabel 1 terlihat besarnya  efek yang ditimbulkan krisis perbankan sistemik  di 

Indonesia dalam menjaga kestabilan sistem keuangan  maka faktor faktor penyebab krisis 

perbankan sistemik perlu di teliti kembali dan usaha-usaha mengkaji risiko sistemik serta usaha 

untuk menurunkan tingkat risiko sistemik   perlu  ditingkatkan. 

 Gambaran risiko sistemik di Indonesia  yang dapat dilihat pada Financial stability indeks 

(FSI) yang masih dibawah angka 2. 

 

Gambar 1  Financial Stability Index (FSI) 

Sumber : Bank Indonesia (2016,9) 

 

Gambar 1 menunjukan pergerakan  financial stability index dimana FSI ini terdiri dari 

indeks tekanan institusi perbankan, indeks efisiensi perbankan, indeks intermediasi perbankan 

dan indeks stabilitas pasar keuangan. 

Hasil penelitian Buhler dan Prokopczuk (2010,1),  menyimpulkan bahwa ―tujuh dari 

delapan kasus risiko sistemik disektor perbankan secara signifikan lebih besar daripada semua 

sektor lainnya‖ (Insurance-Personal Automobiles & Parts, Food & Beverage, Basic Material, 

Consumer Services,, Industrial, & Household ,Technology Healthcare), hal ini juga ditunjang  

dari  hasil penelitian Muns dan Bijlsma (2011,20) yang membahas bahwa ― risiko sistemik 

secara signifikan relatif lebih besar terjadi pada sektor perbankan dibandingkan 3 sektor lainnya 
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yaitu makanan, asuransi dan konstruksi.  Hal ini yang menyebabkan mengapa risiko sistemik di 

sektor perbankan di teliti kembali karena dominasi sektor perbankan dalam sistem keuangan 

suatu negara akan  terganggu akibat sektor perbankan mengalami gangguan. 

Sulitnya mengatasi ketidakstabilan sistem keuangan dikarenakan adanya berbagai pilihan dalam 

menghimpun dan menyalurkan dana dalam sistem keuangan akibat inovasi produk keuangan 

yang  semakin beragam, berkembang, kompleks dan dinamis, yang berdampak pada   

meningkatnya jenis jenis pemicu ketidakstabilan sistem keuangan   baru  begitu pula sumber 

sumbernya.  

Stabilitas sistem keuangan adalah persyaratan prakondisi yang penting bagi pertumbuhan 

ekonomi. Jika  sistem keuangan  tidak berfungsi secara efisien dan tidak stabil,  maka 

pendistribusian  dana tidak maksimal, oleh karena itu pelaksanaan simpan pinjam dana (fungsi 

intermediasi) yang terjadi dalam sistem keuangan tidak akan berjalan dengan baik pula. 

MacFarlene (1999,34) mengemukakan ― stabilitas sistem keuangan atau stabilitas keuangan  

adalah     upaya untuk menghindari  terjadinya krisis keuangan‖ selanjutnya Acharya (2009,224) 

mengemukakan  ―sebuah krisis keuangan dikatakan ―sistemik‖  jika banyak bank gagal bersama 

sama atau jika kegagalan suatu bank menjalar sebagai penularan yang menyebabkan kegagalan 

sejumlah bank‖.  Racickas  dan  Vasiliauskaite  (2012,38) menggambarkan  klasifikasi krisis 

keuangan dimana  krisis perbankan adalah salah satu bagian dari krisis keuangan dilihat dari  

sumber krisis keuangan, hal ini ditunjang oleh pendapat Deltuvaite (2013,15),  yang 

mendefinisikan ―krisis perbankan sebagai konsekuensi dari terjadinya risiko sistemik di sektor 

perbankan melalui satu atau lebih saluran propagasi‖. 

Risiko pasar adalah salah satu risiko dalam bidang keuangan. Risiko pasar  merupakan  

penyebab  kejatuhan bank  (Gonzalez dan Hermosillo, 1999a,37), salah satu  indikator 

microprudential yang memantau stabilitas keuangan untuk memprediksi risiko yang akan timbul  

dan dapat menyebabkan krisis yang mengganggu sistem keuangan atau   bersifat sistemik. (Evan, 

Leone, Gill, Hilbers, 2000,4; Bank Indonesia ,2007,10&14), salah satu kemungkinan sumber 

ketidakstabilan keuangan (Hauben, Kakes dan Schinasi,2004,19; Schinasi,2005,6), dan  jenis 

risiko yang harus dipantau dan dikurangi pada setiap fase risiko sistemik (Blancher, Mitra, 

Morsy Otani, Severo, Valderama (2013,8). Risiko pasar membentuk  terjadinya risiko sistemik 

dan sampai saat ini masih jarang diteliti terutama di Indonesia. 
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Gambar 2    Risiko Pasar 

Sumber : Bank Indonesia (2014a,107) 

 

Gambar 2   menunjukan risiko pasar perbankan Indonesia  yang diwakili oleh indikator  Rasio  

Posisi Devisa Neto  dengan  modal,  dimana   setiap  kelompok bank berdasarkan kegiatan usaha 

(BUKU) menunjukan risiko pasar yang berbeda.  Rasio Posisi Devisa Neto yang masih jauh 

dibawah threshold  ketentuan Bank Indonesia sebesar 20%,  yang menunjukan   ketahanan 

perbankan terhadap gejolak nilai tukar yang rendah. Rendahnya risiko nilai tukar dipengaruhi 

oleh posisi net long valas dari pada aset valas perbankan (tagihan lebih besar daripada 

kewajiban) yang artinya pelemahan nilai tukar yang dimulai  tahun 2013 pada semester 2   

terhadap risiko permodalan bank dilakukan melalui peningkatan aset valas sehingga perbankan 

mengupayakan net long valas yang tinggi akibat kecenderungan depresiasi rupiah. 

Tujuan penelitian ini adalah untuk melihat dampak risiko pasar terhadap risiko sistemik 

dan hubungan arahnya melalui 6 proksi risiko sistemik (Alfiana et.al, 2015) yaitu (1) proksi 

penurunan kredit; (2) proksi penurunan aset; (3) proksi penurunan pertumbuhan kredit; (4) proksi 

penurunan pertumbuhan aset; (5) proksi rasio penurunan kredit dengan penurunan aset; (6) 

proksi penrunan pertumbuhan kredit dengan penurunan pertumbuhan aset, dengan dan tanpa jeda 

1 bulan. 

Manfaat penelitian ini adalah mencari proksi risiko sistemik mana yang signifikan  

dipengaruhi oleh risiko pasar serta dampak risiko pasar terhadap risiko  sistemik karena 

Indonesia belum mempunyai Undang undang jaring pengaman sistem keuangan untuk 

mengantisipasi krisis perbankan yang berdampak sistemik. 
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2.KAJIAN PUSTAKA DAN PENGEMBANGAN HIPOTESIS 

 

2.1.   Risiko Pasar 

Bank Indonesia (2011a,4) mendefinisikan risiko pasar adalah risiko pada  neraca dan rekening 

administrasi yang didalamnya terdapat  rekening derivatif termasuk risiko akibat  harga option 

yang mengalami perubahan,  disebabkan karena kondisi pasar yang berubah secara keseluruhan 

Pemantauan risiko pasar bertujuan mengurangi efek yang tidak diinginkan dari perubahan 

kondisi pasar terhadap permodalan dan aset bank. Ada 8 proksi risiko pasar dalam peraturan 

Bank Indonesia, namun yang akan digunakan adalah  rasio total derivatif dengan total aset 

berdasarkan ketersediaan data yang dapat diakses oleh publik.. 

 

2.2   Risiko Sistemik 

Risiko sistemik adalah risiko gangguan terhadap jasa keuangan yang disebabkan oleh 

penurunan dari semua atau bagian dari sistem keuangan yang mempunyai potensi konsekuensi 

negatif yang serius bagi perekonomian riil. (IMF, FBS, BIS) dalam Caruana (2010,2) Definisi 

lain risiko sistemik adalah kecenderungan ketidakstabilan pada sebagian atau seluruh sistem 

keuangan akibat adanya keterkaitan antar institusi dengan/ dan/ atau pasar keuangan, interaksi, 

ukuran bank, contagion, kompleksitas usaha, serta trend perilaku yang berlebihan dari institusi 

keuangan dalam aktifitasnya pada siklus ekonomi. Bank Indonesia (2014,89)  

Efek dari risiko sistemik adalah  (1)  mendistorsi pasokan kredit  dan modal untuk 

ekonomi riil menurut Adrian dan Brunermeir (2008,1);  (2) Kapasitas seluruh sistem keuangan 

terganggu menurut  Adrian dan Brunermeir (2011,1); (3) mengurangi intermediasi  pasokan 

modal  tersebut untuk ekonomi riil menurut Acharya (2009) dalam Eijffinger (2009,4);  (4) 

Penurunan dan kekurangan modal lembaga keuangan ketika sistem keuangan kekurangan 

modal secara keseluruhan menurut  Acharya, Pederson, Philippon, and Richardson (2010b,1); 

(5) penurunan dari semua atau bagian dari sistem keuangan yang memiliki potensi 

konsekuensi negatif yang serius bagi ekonomi riil menurut IMF, FBS, BIS untuk G20  dalam 

Caruana (2010,2) ; (6) mengarah ke penurunan ketersediaan kredit, yang memiliki potensi 

untuk mempengaruhi ekonomi riil menurut  Acharya (2011b,1)  (7) trend kekurangan modal 

lembaga keuangan dimana sistem keuangan kekurangan modal secara keseluruhan. 

menurut Engle, Jondeau,  Rockinger (2012,1). 
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2.3    Hubungan antara Risiko Pasar  dengan Risiko Sistemik 

Gonzalez dan Hermosillo (1999a,37) menyimpulkan bahwa kejatuhan suatu bank salah 

satunya disebabkan kondisi risiko pasar. Hauben, Kakes dan Schinasi (2004,19), Schinasi 

(2005,6) menyebutkan bahwa risiko pasar adalah  salah satu  kemungkinan  sumber 

ketidakstabilan keuangan,dan IMF (2009,113) mengatakan bahwa ketidak stabilan akut itu 

adalah risiko sistemik. Berdasarkan kesimpulan pendapat  Kaufman dan Scott (2003,371), 

Adrian dan Brunermeir (2008,2011,1), ECB (2010,138),  Billio, Getmansky, Lo dan, Pelizzon 

(2012,537) menyatakan bahwa ketidakstabilan keuangan adalah risiko sistemik.  Blancher, 

Mitra, Morsy Otani, Severo, Valderama (2013,8) mengemukakan ― jenis resiko yang harus di 

pantau dan dikurangi pada setiap fase risiko sistemik adalah   risiko pasar.  Evan, Leone, Gill, 

Hilbers (2000,4), Bank Indonesia (2007,10&14) melakukan pemantauan stabilitas keuangan 

untuk memprediksi risiko yang akan timbul  dan dapat menyebabkan krisis yang mengganggu 

sistem keuangan atau   bersifat sistemik . Ada 2 indikator yaitu indikator microprudential dan 

indikator makro ekonomi. Pemantauan indikator microprudential dapat mengetahui potensi 

risiko pasar. 

 

2.4. Hipotesis 

Hipotesis penelitian ini adalah sebagai berikut : 

1.  Risiko pasar berdampak positif terhadap risiko sistemik menggunakan proksi penurunan 

kredit 

2.  Risiko pasar berdampak positif terhadap risiko sistemik menggunakan proksi penurunan 

aset 

3.  Risiko pasar berdampak positif terhadap risiko sistemik menggunakan proksi 

pertumbuhan kredit 

4.  Risiko pasar berdampak positif terhadap risiko sistemik menggunakan proksi 

pertumbuhan aset 

5.  Risiko pasar berdampak positif terhadap risiko sistemik menggunakan proksi penurunan 

kredit terhadap penurunan aset 

6.  Risiko pasar berdampak positif terhadap risiko sistemik menggunakan proksi rasio 

penurunan pertumbuhan kredit terhadap penurunan pertumbuhan aset 

7.  Risiko pasar berdampak positif terhadap risiko sistemik menggunakan proksi penurunan 

kredit dengan  dengan jeda 1 bulan 
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8.  Risiko pasar berdampak positif terhadap risiko sistemik menggunakan proksi penurunan 

aset dengan  jeda 1 bulan 

9.  Risiko pasar berdampak positif terhadap risiko sistemik menggunakan proksi 

pertumbuhan kredit dengan jeda 1 bulan  

10.  Risiko pasar berdampak positif terhadap risiko sistemik menggunakan proksi 

pertumbuhan aset dengan jeda 1 bulan 

11.  Risiko pasar berdampak positif terhadap risiko sistemik menggunakan proksi penurunan 

kredit terhadap penurunan aset dengan jeda 1 bulan 

12.  Risiko pasar berdampak positif terhadap risiko sistemik menggunakan proksi rasio 

penurunan pertumbuhan kredit terhadap penurunan pertumbuhan aset dengan  jeda 1 

bulan 

 

3.  METODE PENELITIAN 

 

Penelitian ini menggunakan  metode eksploratif dengan tipe penelitian verifikatif dengan 

menggunakan  regresi dan data sekunder. Data dan proksi risiko sistemik dan risiko pasar 

dikumpulkan dari industri perbankan di Indonesia periode Juli 2011 – November 2014. . Objek 

penelitian ini adalah risiko sistemik yang ditimbulkan dari risiko pasar..  

 

Model hubungan antara risiko sistemik dan risiko pasar 

RISIKO SISTEMIK = f (RISIKO PASAR)   ……….    (1) 

 

RISIKO SISTEMIK = bo + b1 (RISIKO PASAR ) …. …....     (2) 

 

Dimana : 

 
                n (∑ RISIKO PASAR   RISIKO SISTEMIK) – (∑ RISIKO PASAR)  (∑RISIKO SISTEMIK) 

b1=    --------------------------------------------------------------------------------------- …. (3) 

                            n (∑ RISIKO PASAR
2
) – (∑ RISIKO PASAR)

2
 

 

  ∑ RISIKO SISTEMIK – b1 (∑ RISIKO PASAR) 

b0  =   ---------------------------------------------------------------                      ………   (4)  

n 

Korelasi (r)  
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Korelasi adalah sebagai berikut : 

 
                        n (∑ RISIKO PASAR   RISIKO SISTEMIK) – (∑ RISIKO PASAR)  (∑RISIKO SISTEMIK) 

r    =  ------------------------------------------------------------------------------------------.. (5) 
              (n (∑ RISIKO PASAR2) – (∑ RISIKO PASAR)2 )½ (n (∑ RISIKO SISTEMIK2) – (∑ RISIKO SISTEMIK)2) ½ 

  

Koefisien Determinan (R) 

 

 R  = r
2
                    …..…  (6) 

 

Proksi RISIKO SISTEMIK : 

 

PENURUNAN KREDIT =   KREDIT n+1   - KREDIT n           …….. (7) 

 

PENURUNAN ASET  =   ASET n+1    - ASET n                    ...….  (8) 

PENURUNAN                           KREDIT n+1   - KREDIT n 

PERTUMBUHAN                    =    -------------------------------------            …… (9)     

KREDIT                                                KREDIT n 

 

 

PENURUNAN  ASET n+1   - ASET n 

PERTUMBUHAN ASET          =    -------------------------------------            .....  (10) 

ASET                                                            ASET n 

 

RASIO           KREDIT n+1   - KREDIT n 

PENURUNAN KREDIT           =    --------------------------------------        ..….  (11) 

DAN PENURUNAN ASET             ASET n+1   - ASET n 

 

 

RASIO PENURUNAN               KREDIT n+1   -   KREDIT n                                                  

PERTUMBUHAN  KREDIT               ------------------------------------- 

DENGAN                                                                 KREDIT n 

RASIO     =      -----------------------------------------  … (12) 

PENURUNANAN                                    ASET n+1   - ASET n 

PERTUMBUHAN                                   ---------------------------------- 

 ASET                                                  ASETn  

Sumber : Alfiana (2015) 

 

Proksi Risiko Pasar 

          Total Derivatif 

RISIKO PASAR            =  ----------------------------------           …… (13) 
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                      Total Aset 

Sumber: Bank  Indonesia     (2011b,8) 

 

Populasi dan Sampel 

Metode penarikan sample menggunakan sensus, seluruh bank umum yang ada di Indonesia 

sebanyak 119 bank. 

Teknik Pengumpulan Data 

Pengumpulan data menggunakan studi kepustakaan berupa laporan penelitian, teks jurnal, surat 

kabar, proceeding dan pengumpulan data sekunder dari Bank Indonesia dan Otoritas Jasa 

Keuangan 

 

4.HASIL  DAN PEMBAHASAN 

4.1. Hasil Penelitian 

Dampak risiko pasar terhadap risiko sistemik dengan dan tanpa jeda 1 bulan dapat 

dilihat pada tabel 2   

 

Tabel 2 

Dampak dan Signifikansi pada Model Persamaan antara  

Risiko Pasar dengan Risiko Sistemik 

 

 

Proksi  risiko sistemik 

 PENURUNAN 

KREDIT  

PENURUNAN 

ASET 

PERTUM 
BUHAN 

KREDIT 

 

PERTUM 
BUHAN 

ASET 

 

RASIO 

PENURUNAN 
KREDIT 

TERHADAP 

PENURUNAN 
ASET 

RASIO PENURUNAN 
PERTUMBUHAN KREDIT 

TEHADAP PENURUNAN 

PERTUMBUHAN ASET  

Regresi 

tanpa jeda 

1 bulan  

R  0.009  0.003  0.007  0.015  0.088  0.110  

sig  0.536  0.213  0.596  0.433  0.058  0.033  

bo  
40.934,51 

9.175  

56.599.92 

5.942  

0.015 

9.255  

0.013 

5.967  

0.747 

 8.968  

1.165 

 9.010  

bi  
-629.113       

-0.623  

0.000           

-1.264   

1.933 

0.533  

-4.055 

0.222  

367.232 

 1.946  

645.315 

 2.  

Regresi 

dengan 

jeda 1 

bulan  

R  0.061  0.009  0.162  0.037  0.105  0.124  

sig  0.118  0.540  0.008  0.226  0.038  0.023  

bo  
42.200.608 

9.565 

53.433.44 

5.143 

0.015 

10.083 

0.012 

5.437 

0.702 

7.845 

1.093 

7.892 

bi  
15.934.638,21 

 1.596  

14.499.524 

 0.616  

9.482 

2.750  

6.562 

1.227  

435.12 

 2.146   

736.909 

2.349  

Sumber : Hasil  pengolahan data 



 

11 

 

Menggunakan regresi tanpa jeda 1 bulan terlihat proksi risiko sistemik penurunan 

kredit, penurunan aset, pertumbuhan kredit, pertumbuhan aset tidak signifikan. hanya proksi 

risiko sistemik dengan menggunakan rasio penurunan pertumbuhan kredit terhadap penurunan 

pertumbuhan aset yang signifikan dengan α = 5% .Rasio penurunan kredit terhadap penurunan 

aset, signifikan pada  α = 10%.  Risiko pasar  berdampak pada risiko sistemik sebesar 8,8%  

sampai 11% dengan hubungan arah yang positif.   

Menggunakan regresi dengan jeda 1 bulan, risiko sistemik dengan proksi penurunan 

kredit, penurunan aset, pertumbuhan aset tidak signifikan, hanya proksi risiko sistemik  

pertumbuhan kredit, rasio penurunan kredit terhadap penurunan aset, rasio penurunan 

pertumbuhan kredit terhadap rasio penurunan pertumbuhan aset yang signifikan dengan α = 5%. 

Risiko pasar berdampak kepada risiko sistemik sebesar 10,5% - 16,2% dengan arah yang positif.  

  

 

4.2 Pembahasan 

Bank Indonesia menggunakan 8 proksi risiko pasar sesuai dengan lampiran Nomor 

13/24/DPNP tanggal 25 Oktober 2011  Surat Edaran Bank Indonesia.   Akibat keterbatasan data 

bulanan yang tersedia dan dapat diakses masyarakat umum, penelitian ini hanya menggunakan 1 

proksi risiko pasar yaitu rasio total derivatif terhadap total aset sedangkan risiko sistemik 

menggunakan    6 proksi  mengikuti penelitian Alfiana et al (2015,269) 

Hasil penelitian Gonzales dan Hermosillo (1999,48-49) menyatakan bahwa risiko pasar 

berpengaruh secara positif terhadap risiko sistemik. Hasil penelitian Alfiana et al (2016 b,80)  

menggunakan regresi berganda dengan 9 variabel yang mempengaruhi risiko sistemik dengan 

menggunakan proksi pertumbuhan kredit, menunjukan risiko pasar tidak berpengaruh pada risiko 

sistemik karena tidak memenuhi uji normalitas data.  Hasil penelitian Alfiana et al (2016a,21) 

dimana menggunakan 12 variabel untuk ketidakstabilan keuangan yang menggunakan proksi 

pertumbuhan kredit, menunjukan bahwa risiko pasar tidak ridak berpengaruh pada 

ketidakstabilan keuangan. 

Hasil penelitian ini menunjukkan menggunakan regresi linear dengan 6 proksi risiko 

sistemik dimana hanya proksi risiko sistemik dengan menggunakan rasio penurunan 

pertumbuhan kredit terhadap penurunan pertumbuhan aset yang signifikan dengan α = 5%  dan 

rasio penurunan kredit terhadap penurunan aset, signifikan pada  α = 10% dengan hubungan arah 
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yang positif. Jadi  tidak bertentangan dengan dengan hasil penelitian alfiana et al (2016,80) 

karena penggunaan proksi risiko sistemik pertumbuhan kredit sama sama tidak signifikan.  

Hasil penelitian Gonzales dan Hermosillo (1999,48-49) menyatakan bahwa risiko pasar 

berpengaruh secara positif terhadap risiko sistemik tidak bertentangan dengan penelitian ini jika 

menggunakan  rasio penurunan pertumbuhan kredit terhadap penurunan pertumbuhan aset yang 

signifikan dengan α = 5%  dan rasio penurunan kredit terhadap penurunan aset, signifikan pada  

α = 10% dengan hubungan arah yang positif. 

Bila menggunakan jeda 1 bulan dimana adanya gangguan pada risiko pasar baru akan berdampak 

pada risiko sistemik setelah 1 bulan,  proksi risiko sistemik  pertumbuhan kredit, rasio penurunan 

kredit terhadap penurunan aset, rasio penurunan pertumbuhan kredit terhadap rasio penurunan 

pertumbuhan aset  signifikan dengan α = 5%.  Hasil penelitian menggunakan proksi 

pertumbuhan kredit menunjukan hasil yaang berbeda  dengan penelitian alfiana el al (2016b,80) 

dan alfiana et al (2016a, 21)  

Risiko pasar berdampak kepada risiko sistemik sebesar 10,5% - 16,2% dengan arah yang 

positif. Banyak faktor yang mempengaruhi risiko sistemik seperti risiko kredit, risiko likuiditas, 

risiko ketersediaan modal, contagion, inflasi, suku bunga, bank run, harga minyak, risiko 

kejadian dan lain lain. Pengaruh risiko pasar antara 10,5% - 16,2%   dengan hubungan yang 

positif termasuk tinggi karena banyaknya variabel yang berdampak pada risiko sistemik. 

 

5.KESIMPULAN 

Risiko pasar termasuk risiko endogen institusi keuangan,  apabila istitusi keuangan 

mengalami risiko pasar, langsung tidak langsung, besar maupun kecil akan berdampak pada 

risiko sistemik, apalagi sektor perbankan mendominasi 75%-80% aset pada sistem keuangan 

Indonesia. Sesuai dengan hasil penelitian terdahulu Gonzales dan Hermosillo (1999,48-49) risiko 

pasar berdampak pada risiko sistemik dengan menggunakan  proksi (1)  pertumbuhan kredit; (2) 

Rasio penurunan kredit terhadap penurunan aset; (3) rasio penurunan pertumbuhan kredit 

terhadap penurunan pertumbuhan aset antara  10,5% - 16,2% dengan arah yang positif sisanya 

dipengaruhi faktor faktor lain .  

Keterbatasan penelitian ini adalah (1) metodologinya sederhana dengan hanya 

menggunakan regresi linear (2) Menggunakan proksi rasio total derivatif terhadap total aset dari 

statistik perbankan Indonesia yang sebenarnya ada 8 proksi risiko market (3) Pergerakan data 
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risiko pasar dari statistik perbankan Indonesia secara total kurang mencerminkan pergerakan 

risiko pasar secara individual bank. 

Penelitian ini diharapkan berkontribusi pada banker dan Bank sentral untuk mengelola 

risiko pasar  agar dapat menurunkan risiko sistemik karena Indonesia belum mempunyai Undang 

undang jaring pengaman sistem keuangan untuk mengantisipasi krisis perbankan dengan dampak 

sistemik 

Untuk penelitian lanjutan, disarankan menggunakan faktor faktor lain yang diduga dapat 

mempengaruhi risiko sistemik  serta proksi proksi lain yang memungkinkan karena risiko pasar 

dengan proksi  rasio total derivatif terhadap total aset  hanyak berdampak 10,5% - 16,2% dengan 

arah yang positif. 
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