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Abstak 

 Schinasi (2005) mengemukakan sumber sumber ketidakstabilan keuangan dan 

penelitian ini bertujuan untuk membentuk model faktor faktor yang mempengaruhi 

ketidakstabilan keuangan di Indonesia berdasarkan risiko yang ada pada institusi 

keuangan, pasar keuangan, infrastruktur keuangan,  gangguan makroekonomi dan 

risiko kejadian. Topik ini  merupakan pengkajian bidang manajemen keuangan 

dengan unit analisis sektor perbankan pada sistem keuangan karena perbankan 

menguasai 75-80% aset pada sistem keuangan di Indonesia. Rancangan penelitian 

bersifat deskrptif verifikatif. Jenis data berbentuk data sekunder bulanan dari Statistik 

Bank Indonesia, Otoritas Jasa Keuangan Biro Pusat Statistik. Dimensi waktu dari 

2011-2014. Bank yang diteliti adalah bank umum di Indonesia. Analisis data 

mengunakan regresi berganda Dari  variabel  risiko kredit, risiko, likuiditas, risiko 

pasar, risiko ketersediaan modal, contagion, bank run, inflasi, BI rate  nilai tukar, 

kejadian bencana alam, kejadian politik , kegagalan perusahaan besar dan  

ketidakstabilan keuangan untuk periode 2011-2014, hanya contagion, bank run yang 

berpengaruh terhadap ketidakstabilan keuangan di Indonesia.Hasil penelitian ini 

merupakan inovasi dan berkontribusi pada perekonomian Indonesia karena Indonesia 

belum mempunyai Undang undang Jaring Pengaman Sistem Keuangan sebagai dasar 

hukum apabila ada bank gagal dan berdampak sistemik 
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1. Pendahuluan  

Krisis keuangan tahun 1997 dan 2008 dapat terlihat pada  Banking Pressure 

Index (BPI)  yang  dibuat  oleh  Danareksa Research Institute  dan  Financial Stability 

Index (FSI) yang dibuat Bank Indonesia  pada gambar 1.1 dan 1.2    

 

 
Gambar 1: Banking Pressure Index 

                  Indonesia  1997-2009  

Sumber :  Departemen Keuangan RI  

               ( 2010,22) 

 
Gambar 2 :  Financial Stability Index 

                    Indonesia 1996-2009 

Sumber :   Departemen Keuangan RI  

                (2010,22)

 

BPI adalah sistem peringatan dini untuk mendeteksi kemungkinan terjadinya 

krisis perbankan disuatu negara. BPI disusun dari kombinasi enam variabel ekonomi 

yaitu real effective exchange rate, indeks harga saham, money multiplier, PDB riil 

atau composite lading economic indicator, ekspor dan suku bunga jangka pendek, 

yang berdasarkan hasil studi di beberapa negara merupakan indikator dini (leading 

indicator) akan terjadinya krisis perbankan (Danareksa Research Institute, 2010 ) 

BPI diintrepertasikan sebagai  tekanan dalam sistem perbankan. BPI meningkat 

menggambarkan tekanan sistem perbankan meningkat dan sebaliknya dengan level 

kritis  sebesar 0,5. Jika BPI menembus 0,5 terjadi tekanan pada sistem perbankan 
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Indonesia yang sangat tinggi dan potensi terjadinya sistemik default sangat besar.  

Pemerhati masalah keuangan dan perbankan kesulitan mendapatkan data BPI terbaru 

dan komposisi variabel yang mendasarinya. 

Financial Stability Index (FSI) atau Indeks stabilitas sistem keuangan (ISSK) 

adalah salah satu cara menilai stabilitas di sistem keuangan (Bank Indonesia, 2014a,). 

ISSK disusun dari    NPL, Delta ((AL-GWM)/TA),  CAR, ROA, Spread suku bunga 

kredit dengan DPK, Gap LDR, Gap Kredit/GDP, NIM, BOPO, PUAB-BI Rate, 

Volatilitas IHSG, Yield Obligasi Negara, Volatilitas Nilai Tukar, dan CDS. FSI atau 

ISSK diatas angka indikatif maksimum 2 yang menunjukan sistem keuangan nasional 

dalam keadaan genting. (Departemen Keuangan, 2010,22)  

 

 

 

Gambar 3  Variabel yang Digunakan dalam Indeks Stabilitas Sistem Keuangan 

      Sumber : Bank Indonesia (2013b,2014a) 

Financial Stability Index (FSI) atau Indeks stabilitas sistem keuangan (ISSK) 

secara rutin per semester di publikasikan  oleh Bank Indonesia, komposisinya dan 
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perhitungannya ada sehingga pemerhati keuangan perbankan dapat membuat dan 

memprediksinya sendiri.  Namun FSI tidak memasukan contagion  dimana contagion  

itu inti dari ketidakstabilan keuangan akut (Djikman, 2010) dan Bank runs ,dimana 

Bank runs  itu adalah konsep awal yang diasosiasikan sebagai ketidakstabilan 

keuangan akut (Billio et al 2012), contoh klasik dari ketidakstabilan keuangan akut 

(Schwarcz,2008) , indikator utama krisis perbankan (Bell,2000),  yang mendahului 

krisis perbankan (Kamisky,1999) sehingga menimbulkan minat menggunakan 

contagion  dan bank runs  disamping variabel lainnya seperti kinerja perbankan, 

makroekonomi, event risk dalam mendeteksi ketidakstabilan keuangan. 

Indeks Stabilitas Sistem Keuangan  

 

tahun 

Gambar 4   : Indeks Stabilitas Sistem Keuangan (ISSK) 

Sumber :  Gunadi, Taruna dan Harun (2014, 123) 

Hasil penelitian Bank Indonesia  mengidentifikasikan  bahwa Indonesia  telah 

memasuki taraf  waspada (kuning) terjadi gangguan sistem keuangan  pada Agustus 

2013 seperti yang tertuang pada gambar 4. Hal ini sesuai dengan penyataan mantan 
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mentri keuangan Chatib Basri tertanggal 25 November 2014 yang menyatakan bahwa 

terjadi krisis di Indonesia pada tahun 2013. 

Indeks Stabilitas Sistem Keuangan (ISSK) yang dibuat bank Indonesia  

dibentuk dari Indeks Stabilitas Institusi Keuangan (ISIK) dan Indeks Stabilitas Pasar 

keuangan (ISPK).   

 

Tabel  1  : Pembentuk Indeks Stabilitas Sistem  Keuangan 

 
Sumber : Gunadi, Taruna dan Harun (2014, 123) 

 

   Stabilitas  Sistem  Keuangan   sudah memasuki fase waspada ( warna 

kuning), yang artinya  kecenderungan   ketidakstabilan keuangan terjadi pada sistem 

keuangan Indonesia. Hal ini didukung oleh kajian Bank Indonesia (2014c), terjadi 

kenaikan risiko kredit mulai mulai pertengahan 2013, risiko likuiditas meningkat 

melebihi batas , risiko pasar menunjukan rendahnya ketahanan perbankan terhadap 

gejolak nilai tukar, Risiko ketersediaan modal secara rata rata industri meningkat 

diatas ketentuan yang dipersyaratkan tetapi individual bank masih mempunyai batas 

CAR minimum, interbank stress test menunjukan dampak contagion kegagalan suatu 

bank terhadap bank lainnya ,dimana 7 bank  pemicu kegagalan akan mempengaruhi 
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23 bank lainnya mengalami kegagalan, stress test penarikan dana bank  menunjukkan 

secara industri, daya tahan perbankan Indonesia  terhadap  penurunan dana pihak 

ketiga  hanya sebesar 19,59 %, BI rate, inflasi dan nilai tukar mengalami kenaikan,  

sering terjadinya bencana alam, banjir, gunung meletus dan gempa di Indonesia serta 

adanya kejadian politik dan bangkrutnya perusahaan besar yang menunjukan bahwa 

mulai Juni 2013, Indonesia sudah mengalami ketidakstabilan sistem keuangan atau 

ketidakstabilan keuangan. 

Berulangnya ketidakstabilan keuangan membutuhkan dibentuknya model 

ketidakstabilan keuangan baru sebagai reaksi  terhadap  trend  inovasi keuangan dan 

perubahan struktural dalam sistem keuangan. Schinasi (2005),  mengidentifikasi 

adanya risiko endogen yang melihat ketidakstabilan keuangan dari sisi institusi, pasar 

dan infrastruktur keuangan serta risiko eksogen yang melihat ketidakstabilan 

keuangan  dari  gangguan makro ekonomi dan risiko kejadian. 

Tujuan penelitian  ini adalah untuk mengetahui gambaran ketidakstabilan 

keuangan (CRERED), risiko kredit (CR), risiko likuiditas (LR), risiko pasar (MR), 

risiko ketersediaan modal (CAR), contagion (CONT), bank run (BR), Inflasi (INF), 

suku bunga (INT),  nilai tukar (ER), bencana alam (ND), kejadian politik (PE) dan 

kegagalan  perusahaan besar (BCB)  selama periode penelitian serta untuk 

mengetahui secara simultan dan parsial pengaruh signifikan  risiko kredit (CR), risiko 

likuiditas (LR), risiko pasar (MR), risiko ketersediaan modal (CAR), contagion 

(CONT), bank run (BR), Inflasi (INF), suku bunga (INT),  nilai tukar (ER), bencana 
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alam (ND), kejadian politik (PE) dan kegagalan  perusahaan besar (BCB) terhadap 

ketidakstabilan keuangan (CRERED)  

Manfaat Penelitian ini secara teoritis adalah   dapat memberikan kontribusi 

yang bermanfaat bagi perkembangan ilmu manajemen khususnya kajian manajemen 

keuangan dan perbankan. Secara praktis diharapkan dapat (1) menjadi masukan dan 

bahan evaluasi bagi praktisi perbankan guna menghindari ketidakstabilan keuangan 

yang diakibatkan kinerja perbankan, (2) diharapkan dapat menjadi masukan bagi 

Bank Indonesia untk pembuatan kebijakan dan OJK sebagai pengawas keuangan. (3) 

Hasil penelitian ini diharapkan dapat menjadi bahan perbandingan baik segi kerangka 

pemikiran, metodologi,  maupun hasil temuannya untuk melakukan penelitian lebih 

lanjut bagi peneliti dan pemerhati ketidakstabilan keuangan. 

 

2. Kajian Pustaka 

Penelitian ini membentuk model faktor faktor yang mempengaruhi  

ketidakstabilitas  keuangan di Indonesia berdasarkan risiko  endogen  yaitu risiko 

yang ada pada institusi keuangan, pasar keuangan, infrastruktur keuangan dan  risiko  

eksogen yaitu   gangguan makro ekonomi dan risiko kejadian  sesuai dengan  kajian 

Schinasi (2005). Ketidakstabilan keuangan sebagai variabel terikatnya, sedangkan  

risiko yang ada pada Institusi keuangan, pasar keuangan, infrastruktur keuangan, 

gangguan makro ekonomi dan risiko kejadian sebagai variabel bebasnya. 

2.1. Ketidakstabilan  Keuangan 
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Ketidakstabilan keuangan (Mishkin,1999) adalah sistem keuangan  tidak 

melakukan peran dan fungsi penyaluran dana untuk orang atau badan yang memiliki 

peluang investasi produktif sehingga perekonomian tidak dapat berfungsi secara 

efisien dan pertumbuhan ekonomi akan terhambat 

Ketidakstabilan Keuangan  (Reserve Bank of Australia, 2015) adalah gangguan 

proses intermediasi dengan implikasi  berpotensi merusak perekonomian riil. 

 Ketidak stabilan keuangan terjadi dalam suatu sistem keuangan,  Gunadi et al 

(2014) mendefinisikan sistem keuangan sebagai sistem yang menfasilitasi simpan 

pinjam dana atau uang (fungsi intermediasi).  Dari komponennya, sistem keuangan 

terdiri dari sejumlah institusi keuangan, sekumpulan pasar keuangan, infrastruktur 

sistem keuangan dan sejumlah prosedur dan peraturan yang menjamin terlaksananya 

simpan pinjam secara baik. Bank Indonesia (2014b) mendefinisikan sistem keuangan 

adalah suatu sistem yang terdiri atas lembaga keuangan, pasar keuangan, infrastruktur 

keuangan serta perusahaan non keuangan dan rumah tangga, yang saling berinteraksi 

dalam pendanaan dan/ atau penyediaan pembiayaan perekonomian. 

2.2.  Variabel  Risiko Endogen Institusi keuangan  

2.2.1. Risiko Kredit 

 Bank Bank   Indonesia (BI)   (2011a)     mendefinisikan  “risiko kredit adalah  

risiko akibat kegagalan debitur dan atau pihak lain dalam memenuhi kewajiban 

kepada bank”.  Tujuannya pemantauan risiko kredit adalah untuk memastikan bahwa 

aktivitas penyediaan dana bank tidak terekspos pada risiko kredit yang dapat 

menimbulkan kerugian pada bank. 
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2.2.2.. Risiko Likuiditas 

Bank Indonesia (2011a) mendefinisikan  risiko likuiditas adalah “ risiko 

akibat ketidakmampuan bank untuk memenuhi kewajiban yang jatuh tempo dari 

sumber pendanaan arus kas dan/ atau dari aset likuid berkualitas tinggi yang dapat 

diagunkan, tanpa mengganggu aktivitas dan kondisi keuangan bank”.  Tujuan 

pemantauan  risiko likuiditas adalah untuk meminimalkan kemungkinan 

ketidakmampuan bank dalam memperoleh sumber pendanaan arus kas.  

2.2.3. Risiko Pasar 

Bank Indonesia (2011a) mendefinisikan risiko pasar  adalah  “ risiko pada 

posisi neraca dan rekening administrasi termasuk transaksi derivatif, akibat 

perubahan secara keseluruhan dari kondisi pasar termasuk perubahan secara 

keseluruhan dari kondisi pasar, termasuk risiko perubahan harga option’. Tujuan 

pemantauan risiko pasar adalah untuk meminimalkan kemungkinan dampak negatif 

akibat perubahan kondisi pasar terhadap aset dan permodalan bank.  

2.2.4 Risiko Ketersediaan Modal. 

Mehmood and Zhang (2010, 13), Oima dan Tene (2014, 173)  mengemukakan  

bahwa risiko ketersediaan modal adalah “risiko bahwa lembaga keuangan akan 

menderita oleh kerugian yang tidak terduga”.   Risiko ketersediaan modal 

menunjukan tingkat modal yang memungkinkan bank untuk mempertahankan 

kerugian yang timbul dari semua risiko saat ini dan sesuai dengan tingkat solvabilitas 

yang dapat diterima. 

2.3. Variabel Risiko Endogen  Pasar Keuangan  
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Contagion adalah salah satu risiko endogen  pasar keuangan. Pericoli dan 

Sbracia (2001,9) mendefinisikan “contagion sebagai peningkatan yang signifikan 

kemungkinan krisis suatu negara tergantung pada krisis yang terjadi pada negara 

lain”.  Definisi contagion lain dari Pericoli dan Sbracia (2001,9) adalah  “Contagion  

terjadi ketika ketidakstabilan  menyebar dari negara krisis ke pasar keuangan negara 

lain”.   Definisi contagion lainnya dari Pericola dan Sbracia (2001,10) “Contagion 

terjadi ketika ada pergerakan bersama tidak dapat dijelaskan oleh fundamental”.   

2.4. Variabel Risiko Endogen  Infrastruktur Keuangan 

 Bank Run adalah salah satu risiko endogen  infrastruktur keuangan. Kaufman 

(1988,  561 ) mendefinisikan bank runs merupakan suatu “peristiwa dimana banyak 

nasabah secara bersamaan menarik dana secara besar-besaran dan sesegera mungkin 

pada suatu bank karena nasabah tidak percaya bahwa bank mampu membayar 

dananya dalam jumlah penuh dan tepat waktu”.  

2.5. Variabel  Risiko Eksogen Makro Ekonomi 

2.5.1.  Inflasi 

Bank Indonesia (2014) mengartikan inflasi sebagai “meningkatnya harga 

harga secara umum dan terus menerus”.  Indikator yang sering digunakan untuk 

mengukur inflasi adalah Indeks Harga Konsumen (IHK).  Perubahan IHK dari waktu 

ke waktu menunjukan pergerakan harga dari paket barang dan jasa yang dikonsumsi 

masyarakat.   

2.5.2  Suku Bunga 

Suku bunga yang digunakan adalah volatilitas suku bunga  yang bersumber 
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 dari Evan, Leone, Gill, Hilbers (2000), Bank Indonesia (2007).  Suku bunga yang 

digunakan adalah BI rate bulanan yaitu  suku bunga kebijakan yang mencerminkan 

sikap atau stance kebijakan moneter yang ditetapkan oleh Bank Indonesia dan 

diumumkan kepada publik. Pengumunan BI rate sebagai kebijakan moneter akan 

terefleksi pada operasional moneter dalam bentuk penetapan  suku bunga Sertifikat 

Bank Indonesia serta instrumen turunannya seperti deposito berjangka. 

2.5.3  Nilai Tukar 

Obstfeld    dan    Rogoff    (1995)  Begigno   dan   Romei     (2014) 

mendefinisikan “nilai tukar  adalah  perbandingan nilai mata uang suatu negara 

terhadap mata uang negara lain”. Variabel nilai tukar yang digunakan adalah 

volatilitas  nilai tukar  per akhir bulan yang bersumber dari Evan, Leone, Gill, Hilbers 

(2000), Morttinen (2005), Bank Indonesia (2007). Nilai tukar yang digunakan adalah 

nilai tukar US$ terhadap Rupiah. 

2.6.  Variabel Risiko Eksogen Risiko Kejadian 

2.6.1. Bencana alam 

 Benson (2004)  mendefinisikan bencana alam adalah bahaya yang jarang 

terjadi atau abnormal yang mempengaruhi kerentanan masyarakat atau area geografis, 

yang menyebabkan  kerusakan besar, gangguan dan mungkin korban, dan 

meninggalkan  komunitas terkena dampak, tidak dapat berfungsi secara normal. 

Hauben et al (2004) memberi contoh bencana alam adalah banjir dan gempa bumi. 

2.6.2 Kejadian politik 
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 Hauben  et al (2004) memasukan kejadian politik sebagai salah satu risiko 

eksogen yang mempengaruhi ketidakstabilan keuangan  dengan  memberi contoh 

kejadian polilik adalah aksi teroris dan perang  namun Martinez dan Santiso (2003) 

mengemukakan pemilihan presiden dan penggantian kabinet adalah contoh  

hubungan antara politik dengan pasar keuangan serta menjadi hal yang utama untuk 

mengerti krisis keuangan pada negara berkembang. 

2.6.3. Kegagalan perusahaan besar 

Hauben  et al (2004) memasukan kegagalan perusahaan besar sebagai salah 

satu risiko eksogen yang mempengaruhi ketidakstabilan keuangan. Kegagalan 

perusahaan menurut Deakin (1972) adalah  perusahaan  yang mengalami 

kebangrutan, insolvensi atau dilikuidasi untuk kepentingan kreditor. Blum (1974) 

adalah kejadian kejadian yang menunjukan ketidakmanpuan untuk membayar 

hutangnya pada saat jatuh tempo yang menyebabkan perusahaan mengalami 

kebangkrutan atau menyebabkan terjadinya perjanjian ekspilist dengan kreditor untuk 

menutupi hutang.   

2.7 . Hubungan Antar Variabel dan Hubungan Arah dari Penelitian Terdahulu 

 Tabel 2 dan tabel  3  menunjukan hubungan  antar variabel berdasarkan kajian 

pustaka dan arah hubungan antara ketidakstabilan keuangan  dengan variabel 

bebasnya dari hasil penelitian sebelumnya 
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Tabel   2      Hubungan Antar Variabel 

 

Nama   CR LR MR CAR CON BR INF IR ER ND PE LBF 

BIS (1994,177)     X        

Kaufman (1995, 21)     X        

Allen dan Gale (1998,1245  )      X       

Gonzalez dan Hermosillo 

(1999,37) 

X X X     X X    

Evan, Leone, Gill, Hilbers 

(2000,4), 

X X X  X  X X X    

Bell, dan Pain(2000,120 )      X       

Wellink (2002) dalam Scinasi 

(2004,16) 

     X X      

Hoggarth (2003,109)    X         

Hauben, Kakes dan Schinasi 

(2004,19), Schinasi (2005,6) 

X X X X X X       

Schwarz (2008,199)      X       

Acharya,Pederson, Philippon 

dan Richardson (2009) dalam 

Eijffinger (2009,4) 

   X         

Roengpitya dan 

Rungcharoenkitkul (2009,5) 

    X X       

Reinhart dan Rogoff 

(2009,280) 

        X    

Dijkman (2010,6)     X        

Billio, Getsmansky, Lo, 

Pellizon ( 2010,1) 

    X        

Engle,Jondeau, Rockinger 

(2012,1) 

   X         

Blancher, Mitra, Morsy Otani, 

Severo, Valderama (2013,8) 

X X X          

Bank Indonesia (2007, 10&14)     X  X X X    

Gunadi, Taruna, Harun, 

(2014,89) 

    X        

Hauben et al (2004,19), 

Schinasi (2007,29) 

         X X X 

Benson dan Clay (2004,5)          X   

Sumber :   Dari berbagai literatur  
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Tabel  3   Arah Hubungan  Ketidakstabilan keuangan dengan Variabel  Penelitian  

                 dari  Hasil Penelitian Terdahulu 

Nama   CR LR MR CAR CON BR INF IR ER ND PE BCB 

Demirguc Kunt, 

Detragiache (1998,95 & 

96) 

      + +     

Eichengreen dan Rose 

(1998,41-57)  

       +/

_ 

_    

Kaminsky and Reinhart 

(1999,9) 

     +  +     

Glick dan Hutchison 

(1999,36) 

      +/_      

Gonzalez dan Hermosillo 

(1999,48-49) 

+ + +     + +    

Edison (2003,57)    +    +  + +    

Benson dan  Clay (2004   

) 

         +    

Cihak dan Slaeck 

(2007,22&26) 

+/ -      +/-  +/-    

Moshirian and Wu 

(2009,25) 

      _ +     

Poghosyan dan Cihak 

(2009,20) 

+/-   + +  +      

Oet, Bianco, Gramlich 

Ong (2013,13&14) 

_    + +   _ +    

Alfiana et al (2015a,1) +/-            

Alfiana  et al(2015b,1)      +/-       

Alfiana (2015c,1)     +/-        

Alfiana  (2015d,1)       +      

Alfiana  (2015,e,1)        -     

Alfiana (2015f,1)         -    

Alfiana (2015g,1)  +/-       -    

Alfiana (2015h,1)        - -    

Alfiana (2015i, 1)   +/-          

Alfiana (2016,a1)    +/-         

Alfiana (2016b,1)  +/-           

Alfiana (2016c,1)   +        +  

Alfiana , Vincentia 

(2016d,1) 

         -   

Alfiana (2016e,1)            - 

Sumber  : Hasil Penelitian Terdahulu 

 

3. Metodologi Penelitian 

Berdasarkan tujuan penelitian, penelitian ini merupakan penelitian deskriftif 

verifikatif , Penelitian dilakukan pada seluruh  bank umum di Indonesia dalam 
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periode 2011-2014 karena aset perbankan menguasai 75-80% aset sistem keuangan di 

Indonesia. Jenis data berbentuk data sekunder yang dilakukan melalui sensus 

dilakukan dengan mengambil data sekunder Laporan keuangan Bank di Bank 

Indonesia dan atau di website masing masing bank. Objek penelitian adalah 

Ketidakstabilan keuangan  di Indonesia. Populasi adalah seluruh bank umum di 

Indonesia. Tidak menggunakan sampel karena melakukan sensus  

Sumber Data berupa laporan keuangan bank dalam bulanan  yang dilaporkan 

setiap bank kepada Bank Indonesia dan Otoritas Jasa Keuangan , Laporan inflasi,  

nilai tukar US$,  BI rate  dari biro pusat statistik serta statistik perbankan Indonesia 

dari Bank Indonesia, Laporan bencana alam, berita berita kejadian politik dan 

kegagalan perusahaan besar dari berita berita di media 

Berdasarkan identifikasi variabel, maka  operasional variabel, keterkaitan 

antar  variabel  dan masing-masing indikator tersebut dapat dijelaskan sebagai 

berikut:

Tabel 4   Operasionalisasi Variabel 

No VARIABEL 

DAN SUB 

VARIABEL 

INDIKATOR UKURAN SKALA 

VARIABEL BEBAS   

Variabel   Risiko Endogen  Institusi Keuangan   

1 Risiko Kredit 

(CR) 

Rasio antara kredit bermasalah dengan total kredit. 

Sundararajan, Enoch, Jose, Hilber, Krueger, Moretti, 

Slack (2002,3), Morttinen et al (2005,23), Bank 

Indonesia (2011b,5) 

Persentasi Rasio 

2 Risiko 

Likuiditas 

(LR) 

Rasio antara aset likuid dengan total aset 

Sundararajan, Enoch, Jose, Hilber, Krueger, Moretti, 

Slack (2002,3), Morttinen et al (2005,23), Bank 

Indonesia (2011b,5) 

Persentasi Rasio 

3 Risiko Pasar Rasio antara Total derivatif dengan Total aset . 

 Bank Indonesia (2011b,5) 
Persentasi Rasio 
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(MR) 

4 Risiko 
Ketersediaan 
Modal  (CAR) 

Rasio antara modal dan aktiva tertimbang menurut 

Resiko  

Sundararajan, Enoch, Jose, Hilber, Krueger, Moretti, 

Slack (2002,3),  Bank Indonesia (2011b,5) 

persentasi Rasio 

Variabel  Risiko Endogen Pasar Keuangan 

5 Contagion 

(CON) 

Rasio antara pinjaman antar bank  pada total 

pinjaman. Evan, Leone, Gill, Hilbers (2000,4), 

Morttinen (2005,24), Bank Indonesia (2007,19) 

Persentasi Rasio 

Variabel   Risiko Endogen  Infrastruktur Keuangan 

6 Bank run 

(BR) 

Persentasi penurunan dana pihak ketiga pada suatu 

bank. Simorangkir (2006,110) 
Persentasi Rasio 

Variabel  Risiko Eksogen Makro Ekonomi 

7 Inflasi (INF) Laju inflasi  dalam bulanan. Evan, Leone, Gill, 

Hilbers (2000,4), Morttinen (2005,24),  Bank 

Indonesia (2007,14 ) 

Persentasi Rasio 

8 Suku bunga  

 (IR) 

Suku bunga BI rate bulanan. Bank Indonesia(2014) Persentasi Rasio 

9 Nilai Tukar   

 (ER)  

Persentasi perubahan nilai tukar US$ tehadap 

Rupiah per akhir bulan. Evan, Leone, Gill, Hilbers 

(2000,4), Morttinen (2005,24), Bank Indonesia 

(2007,14). 

Persentasi Rasio 

Variabel  Risiko eksogen, risiko kejadian 

10 Bencana Alam 

(DS) 

bahaya yang jarang terjadi atau abnormal yang 

mempengaruhi kerentanan masyarakat atau area 

geografis, yang menyebabkan  kerusakan besar, 

gangguan dan mungkin korban, dan meninggalkan  

komunitas terkena dampak, tidak dapat berfungsi 

secara normal. (Benson, 2004) 

Katagorical  
0= tidak terjadi 

1= terjadi 

Nominal 

11 Kejadian Politik 

(PE) 

Kejadian pemilihan presiden ,  penggantian kabinet, 

peran dan aksi teroris Martinez dan Santiso (2003), 

hauben et al (2004) 

Katagorical  
0= tidak terjadi 

1= terjadi 

Nominal 

12 Kegagalan 

perusahaan   

Besar (LBF) 

kejadian kejadian yang menunjukan 

ketidakmanpuan untuk membayar hutangnya pada 

saat jatuh tempo yang menyebabkan perusahaan 

mengalami kebangkrutan atau menyebabkan 

terjadinya perjanjian ekspilist dengan kreditor 

untuk menutupi hutang.  (Blum ,1974) 

Katagorical  
0= tidak terjadi 

1= terjadi 

Nominal 

VARIABEL TERIKAT   

1 Ketidakstabila

n  Keuangan 

Penurunan  ketersediaan kredit   industri perbankan. 

     Adrian dan Brunermeir (2008,2009,1),  Adrian 

dan Brunermeir (2008,2011,1), Acharya (2009), 

Acharya, Pederson, Philippon, and Richardson 

(2010b,1), International Monetary Fund (IMF), 

Financial Board Stability (FBS) dan Bank for 

International Settlements (BIS) untuk G20  dalam 

Caruana (2010,2),  Acharya (2011b,1),  Engle, 

Jondeau,  Rockinger (2012,1)            

Rupiah Rasio 

Sumber : Hasil Kajian 
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Model Regresi bergandanya  adalah sebagai berikut 

 Y = β0+β1X1+β2X2+β3X3+β4X4+β5X5 + β6X6+β7X7+β8X8+β9X9+β10X10 + β11X11+β12X12  

+ ε 

Dimana : 

Y : Ketidakstabilan keuangan  

β0  : Intercept 

β1  : Koefisien  risiko kredit         X1 : risiko kredit  

β2  : Koefisien risiko likuiditas          X2 : risiko likuiditas 

β3 : Koefisien  risiko market         X3 : risiko pasar  

β4  : Koefisien risiko ketersediaan modal        X4 : risiko ketersediaan  modal 

β5 : Koefisien contagion                 X5 : Contagion  

β6  : Koefisien  bank run                     X6 : Bank runs 

β7  : Koefisien inflasi           X7 : Inflasi 

β8 : Koefisien  suku bunga         X8 : Suku bunga  

β9  : Koefisien nilai tukar                     X9 : Nilai tukar 

β10 : Koefisien bencana alam                    X10 : Bencana Alam 

β11  : Koefisien  kejadian politik        X11: Kejadian politik 

β12  : Koefisien  kegagalan perusahaan besar   X12:Kegagalan perusahaan besar 

ε : error 

 

 

4. Hasil Penelitian dan Pembahasan 

Gambaran data penelitian adalah sebagai berikut “ 
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Gambar  5. Perkembangan Ketidakstabilan keuangan 

Sumber:Hasil olah data dari Statistik Perbankan Indonesia Juli 2011-November 2014 
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Gambar 6. Perkembangan Risiko Kredit 
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Gambar 7  Perkembangan Risiko  

                  Likuiditas 
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Gambar 8 Perkembangan Risiko Pasar 
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Gambar 9 Perkembangan risiko  

                 ketersediaan modal 
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Gambar 10  Perkembangan Contagion 
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Gambar 11 Perkembangan Bank Run
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Gambar 12. Perkembangan Inflasi 
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Gambar 13  Perkembangan Suku Bunga
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Gambar 13 Perkembangan Nilai Tukar  
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Gambar 14  Perkembangan bencana  

                    alam

Sumber:Hasil Olah data dari Statistik Perbankan Indonesia Juli 2011-November 2014 
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Gambar 15  Perkembangan  Kejadian   

                    Politik 
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Gambar 16  Perkembangan  kegagalan  

                    perusahaan besar

Sumber:  Hasil Olah data dari Statistik Perbankan Indonesia  dan media  

         Dari gambaran diatas, ketidakstabilan masing masing variabel mempunyai efek 

pada ketidakstabilan keuangan.   Hasil pengolahan didapat hasil sebagai berikut : 

 

 Tabel 5 : Koefisien Regresi Berganda , t Statistik dan  Probabilitasnya sebelum dan 

               sesudah Uji Asumsi Klasik 

       
 Sebelum Uji Asumsi Klasik Setelah Uji Asumsi Klasik 

Variabel Koefisien regresi t-Statistik Prob.   Koefisien regresi t-Statistik Prob.   

       
       C -399511.4 -2.313127 0.0283 -93757.54 -1.004271 0.3221 

CR 1323723. 0.497647 0.6226 -692305.2 -0.367172 0.7157 

LR 373547.3 1.649102 0.1103    

MR 6613700. 0.534880 0.5970    

CAR 80701.25 0.198407 0.8442 -200519.6 -0.825747 0.4145 

CONT 3802777. 2.192506 0.0368 4515514. 3.311831 0.0022 

BR 1088924. 3.408020 0.0020 973370.4 2.876803 0.0068 

INF 558330.8 1.286106 0.2089 453618.5 1.718971 0.0945 

INT -1973500. -0.837424 0.4094    

ER 2.924835 0.199305 0.8435    

ND -16950.47 -1.253739 0.2203    

PE 8948.684 1.032315 0.3108    

BCB 8805.022 0.888916 0.3816    
       

       
Sumber : Pengolahan data 

 

Dari tabel 5  dapat disimpulkan  sebagai berikut : 

1. Kontribusi pergerakan  risiko kredit, risiko ketersediaan modal , contagion, 

Bank Run dan inflasi mempengaruhi pergerakan ketidakstabilan keuangan 
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sebesar 60,89% sisanya 39,11% dipengaruhi oleh variabel lain yang tidak ada 

dalam penelitian.  Semakin besar koefisien determinasi menunjukan semakin 

baik model untuk menjelaskan hubungan antara variabel independent dan 

variabel dependent 

2. Secara simultan   pergerakan  risiko kredit, risiko ketersediaan modal , 

contagion, Bank Run dan inflasi mempengaruhi pergerakan ketidakstabilan 

 keuangan yang terlihat dari uji F  dengan probabilitas dibawah 0,05 

3. Hanya Contagion  dan  Bank Run  terlihat pada uji t dengan probabilitas 0,05, 

yang secara parsial berpengaruh terhadap ketidakstabilan keuangan dengan arah 

yang positif. 

Tabel 6    Uji  R2  dan Uji F sebelum dan sesudah Uji Asumsi Klasik 

 Sebelum Uji Asumsi Klasik 
Setelah Uji Asumsi Klasik 

 Nilai  Prob Nilai  Prob 

R Square 0.693  0.608  

F 5.286 0.000 10.901 0.000 

Sumber : Hasil Pengolahan Data 

 

 

Berdasarkan hasil penelitian terdahulu pada tabel  3 , variabel  risiko kredit 

(CR)  berpengaruh positif dan negatif pada variabel ketidakstabilan keuangan.    Hasil 

penelitian Gonzalez dan Hermosillo (1999a,37) menyimpulkan bahwa kejatuhan 

suatu bank disebabkan kondisi  resiko kredit begitu juga Hauben, Kakes dan Schinasi 

(2004,19), Schinasi (2005,6) menyebutkan bahwa risko kredit adalah  salah satu  

kemungkinan  sumber ketidakstabilan keuangan. Evan, Leone, Gill, Hilbers (2000,4), 

Bank Indonesia (2007, 10&14) melakukan pemantauan stabilitas keuangan untuk 
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mengukur tekanan resiko yang akan timbul khususnya gangguan yang bersifat 

sistemik atau dapat menciptakan krisis. Dari pemantauan indikator microprudential 

dapat  diketahui potensi  risiko kredit  institusi keuangan.  Pada penelitian ini  risiko 

kredit   secara   bersama   dengan   variabel   lainnya    mempengaruhi ketidakstabilan  

Keuangan namun tidak signifikan mempengaruhi stabilitas  sistem keuangan melalui 

uji t. 

Tabel 3  menunjukkan Risiko likuiditas (LR)   berpengaruh  positif dan 

negatif pada variabel ketidakstabilan keuangan. Hasil penelitian Gonzalez dan 

Hermosillo (1999a,37) menyimpulkan bahwa kejatuhan suatu bank disebabkan 

kondisi  risiko likuiditas begitu juga Hauben, Kakes dan Schinasi (2004,19), Schinasi 

(2005,6) menyebutkan bahwa risko likuiditas adalah  salah satu  kemungkinan  

sumber ketidakstabilan keuangan. Evan, Leone, Gill, Hilbers (2000,4), Bank 

Indonesia (2007, 10&14) melakukan pemantauan stabilitas keuangan untuk 

mengukur tekanan risiko yang akan timbul khususnya gangguan yang bersifat 

sistemik atau dapat menciptakan krisis.  Pada penelitian  risiko likuiditas dihilangkan 

dari persamaan  pada penelitian ini karena terjadi korelasi yang tinggi pada beberapa 

variabel independen lainnya dan untuk memenuhi uji kolinieritas.   

Tabel 3  menunjukkan Risiko Pasar  (MR)   berpengaruh  positif pada variabel 

ketidakstabilan keuangan. Hasil penelitian Gonzalez dan Hermosillo (1999a,37) 

menyimpulkan bahwa kejatuhan suatu bank disebabkan kondisi  risiko pasar begitu 

juga Hauben, Kakes dan Schinasi (2004,19), Schinasi (2005,6) menyebutkan bahwa 

risko pasar adalah  salah satu  kemungkinan  sumber ketidakstabilan keuangan. Evan, 
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Leone, Gill, Hilbers (2000,4), Bank Indonesia (2007, 10&14) melakukan pemantauan 

stabilitas keuangan untuk mengukur tekanan risiko yang akan timbul khususnya 

gangguan yang bersifat sistemik atau dapat menciptakan krisis.  Pada penelitian ini  

risiko pasar  dihilangkan dari persamaan karena tidak memenuhi uji normalitas data.  

Tabel 3 menunjukkan risiko ketersediaan modal (CAR) berdasarkan  

menunjuk berpengaruh  positif dan negatif pada variabel ketidakstabilan keuangan.  

Hauben,  Kakes dan   Schinasi  (2004,19), Schinasi (2005,6) menyebutkan bahwa 

risiko ketersediaan modal  adalah  salah satu  kemungkinan sumber ketidakstabilan  

keuangan. Pada penelitian ini  risiko ketersediaan modal  secara bersama sama 

dengan variabel lain mempengaruhi ketidakstabilan keuangan namun tidak signifikan 

secara statistik pada uji t.   

Tabel 3 menunjukkan Contagion (CONT)  berpengaruh  positif   dan negatif 

pada variabel ketidakstabilan keuangan. Hauben, Kakes dan Schinasi (2004,19), 

Schinasi (2005,6) menyebutkan bahwa contagion adalah  salah satu  kemungkinan 

sumber ketidakstabilan  keuangan.  Evan, Leone, Gill, Hilbers (2000,4), Bank 

Indonesia (2007, 10&14) melakukan pemantauan stabilitas keuangan untuk 

mengukur tekanan risiko yang akan timbul khususnya gangguan yang bersifat 

sistemik atau dapat menciptakan krisis. Pada penelitian ini,  contagion  secara 

bersama sama dengan variabel lain mempengaruhi ketidakstabilan keuangan dan 

secara parsial   signifikan  mempengaruhi stabilitas sistim keuangan dengan arah 

positif.  . 
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Tabel 3  menunjukkan Bank run (BR) ) berpengaruh  positif   dan negatif pada 

variabel ketidakstabilan keuangan. Bell (2000, 120 ) menggunakan bank runs   

sebagai indikator  utama krisis perbankan, Kamisky (1999,9) mengemukakan bahwa 

bank runs mendahului krisis perbankan. Hauben, Kakes dan Schinasi (2004,19), 

Schnasi (2005,6) menyebutkan bahwa collapse of confidence leading to runs adalah  

salah satu  kemungkinan sumber ketidakstabilan  keuangan. Pada penelitian ini  bank 

run  secara bersama sama dengan variabel lain mempengaruhi ketidakstabilan 

keuangan dan secara parsial   signifikan  mempengaruhi stabilitas sistim keuangan 

dengan arah positif. 

Tabel 3 menunjukkan   Inflasi (INF) berpengaruh  positif   dan negatif pada 

variabel ketidakstabilan keuangan.  Hauben,   Kakes  dan   Schinasi (2004,19), 

Schinasi (2005,4) menyebutkan bahwa macroeconomic disturbance adalah  salah satu  

kemungkinan sumber ketidakstabilan  keuangan.  Evan, Leone, Gill, Hilbers 

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

untuk mengukur tekanan risiko yang akan timbul khususnya gangguan yang bersifat 

sistemik atau dapat menciptakan krisis. Pada penelitian ini    inflasi secara bersama 

sama dengan variabel lain mempengaruhi ketidakstabilan keuangan dan secara parsial   

signifikan  mempengaruhi stabilitas sistim keuangan dengan arah positif pada α = 

10% 

Tabel 3 menunjukkan  Suku bunga (INT) berpengaruh  positif   dan negatif 

pada variabel ketidakstabilan keuangan.  Gonzalez dan Hermosillo (1999,1) 

menggunakan suku bunga  dalam mendeteksi kejatuhan suatu bank. Hauben, Kakes 
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dan Schinasi (2004,19), Schinasi (2005,4) menyebutkan bahwa macroeconomic 

disturbance adalah  salah satu  kemungkinan sumber ketidakstabilan  keuangan.  

Evan, Leone, Gill, Hilbers (2000,4), Bank Indonesia (2007, 10&14) melakukan 

pemantauan stabilitas keuangan untuk mengukur tekanan risiko yang akan timbul 

khususnya gangguan yang bersifat sistemik atau dapat menciptaka menciptakan 

krisis. Pada penelitian suku bunga tidak memenuhi uji normalitas data sehingga 

dikeluarkan dari persamaan. 

Tabel 3 menunjukkan nilai tukar (ER) berpengaruh  positif dan negatif pada 

variabel ketidakstabilan keuangan. Gonzalez dan Hermosillo (1999,1) menggunakan 

nilai tukar  dalam mendeteksi kejatuhan suatu bank. Hauben, Kakes dan Schinasi 

(2004,19), Schinasi (2005,4) menyebutkan bahwa macroeconomic disturbance adalah  

salah satu  kemungkinan sumber ketidakstabilan  keuangan. Evan, Leone, Gill, 

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

keuangan untuk mengukur tekanan risiko yang akan timbul khususnya gangguan 

yang bersifat sistemik atau dapat menciptakan krisis..  Reinhart dan Rogoff 

(2009,280) mengemukakan bahwa real exchange rate  merupakan  indikator 

peringatan awal krisis perbankan dan mata uang. Pada penelitian Nilai tukar 

dihilangkan dari persamaan   karena terjadi korelasi yang tinggi pada beberapa 

variabel independen lainnya dan untuk memenuhi uji kolinieritas.   

  Tabel 3  menunjukkan Bencana alam (ND)  berpengaruh  positif dan negatif  

pada variabel ketidakstabilan keuangan.  Hauben, Kakes dan Schinasi (2004,19), 

Schinasi (2005,4) menyebutkan bahwa Event Risk adalah  salah satu  kemungkinan 
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sumber ketidakstabilan  keuangan. Salah satu bentuk dari Event risk  adalah bencana 

alam. Bencana alam dalam penelitian ini tidak memenuhi uji normalitas data 

sehingga dikeluarkan dari persamaan. 

   Tabel 3 menunjukkan  kejadian politik (PE)  berpengaruh  positif pada 

variabel ketidakstabilan keuangan. Hauben, Kakes dan Schinasi (2004,19), Schinasi 

(2005,4) menyebutkan bahwa Event Risk adalah  salah satu  kemungkinan sumber 

ketidakstabilan  keuangan. Salah satu bentuk dari Event risk  adalah Kejadian Politik . 

Kejadian politik dalam penelitian ini tidak memenuhi uji normalitas data sehingga 

dikeluarkan dari persamaan. 

   Tabel 3 menunjukkan kegagalan  perusahaan besar (BCB) berpengaruh  

negatif  pada variabel ketidakstabilan keuangan. Hauben, Kakes dan Schinasi 

(2004,19), Schinasi (2005,4) menyebutkan bahwa Event Risk adalah  salah satu  

kemungkinan sumber ketidakstabilan  keuangan. Salah satu bentuk dari Event risk  

adalah Kegagalan perusahaan besar.  Kegagalan perusahaan besar dalam penelitian 

ini tidak memenuhi uji normalitas data sehingga dikeluarkan dari persamaan. 

 

5.Kesimpulan dan saran 

Ketidakstabilan keuangan pada periode penelitian berfluktuasi mengikuti 

fluktuasi yang terjadi pada variabel  risiko kredit (CR), risiko likuiditas (LR), risiko 

pasar (MR), risiko ketersediaan modal (CAR), contagion (CONT), bank run (BR), 

Inflasi (INF), suku bunga (INT),  nilai tukar (ER), bencana alam (ND), kejadian 

politik (PE) dan kegagalan  perusahaan besar (BCB).  Semua variabel secara simultan 
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berpengaruh signifikan terhadap ketidakstabilan keuangan, namun untuk memenuhi 

uji normalitas data dan uji multikolinearitas hanya variabel   risiko kredit (CR),  

risiko ketersediaan modal (CAR), contagion (CONT), bank run (BR), Inflasi (INF) 

yang digunakan dan semuanya  secara simultan berpengaruh signifikan terhadap 

ketidakstabilan keuangan., namun hanya variabel contagion (CONT), bank run (BR) 

yang berpengaruh signifikan terhadap ketidakstabilan keuangan dengan arah positif,  

sedangkan variabel Inflasi (INF) berpengaruh signifikan terhadap ketidakstabilan 

keuangan dengan arah positif dengan α = 10% 

 Agar ketidakstabilan keuangan terjaga, Perbankan, Bank Indonesia , Otoritas 

Jasa Keuangan, dan Pemerintah perlu memperhatikan risiko risiko pada  institusi 

keuangan/ perbankan , Pasar keuangan  salah satunya Contagion  antara bank yang 

satu dengan lainnya,  Infastruktur keuangan antara lain Bank run yang terjadi di 

perbankan, gangguan pada makro ekonomi seperti  inflasi dan risiko kejadian seperti 

bencana alam, kejadian politik dan kegagalan perusahaan besar. Bagi para peneliti 

dan pemerhati keuangan, disarankan dapat mencari faktor faktor lain atau institusi 

keuangan lain yang mempengaruhi stabilitas keuangan dengan memperhatikan 

ketersediaan data karena penelitian ini baru memberi kontribusi 60,89%, pada 

ketidakstabilan keuangan. 
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