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2. Objek Penelitian 

Penelitian ini mengkaji dinamika pertumbuhan dalam hubungannya dengan likuditas industri 

perbankan di Indonesia (sebelum pendemi covid-19, periode 2008-2019). Fokus akhir aktvitas 

penelitian ditujukan untuk membuat hubungan sektor perbankan vs sektor riil untuk mendeteksi 

tingkat normalisasi dan intensitas siklus kredit perbankan. Data penelitian diambil berdasarkan 

purposive sampling technique dari kondisi ekonomi dan keuangan Indonesia selama periode 

2008-2019 (quarterly). Dasar pijakan teori yang digunakan adalah macroeconomics, financial 

intermediary dan mechanisme transformation moneter theory  serta demand following & supply 

leading theory. Dari hasil penelitian ini akan diperoleh: 

 

a) Speeed of adjusment 

b) Analisis keseimbangan jangka pendek dan jangka panjang 

c) Shock /innovation -IRF 

d) FEDV 

 

Yang menjadi pembeda antara penelitian ini dengan penelitian sebelumnya adalah pada teknik 

analisisnya, yaitu menggunakan Dynamic VAR/VECM dalam skala nasional. Pada model 

penelitian terdahulu umumnya menggunakan model regresi biasa. Implikasinya sangat 

bermanfaat bagi para pemerintah pusat, praktisi bisnis dan para akademisi dalam 

pengembangan ilmu keuangan/perbankan 

 

3. Masa Pelaksanaan: 

Mulai : Bulan  April tahun: 2021 

Berakhir : Bulan  April tahun: 2022 

 

5. Usulan Biaya 

Tahun 1 : Rp. 24.200.000,- 

Tahun 2 : Rp.,- 



6. Lokasi Penelitian 

Lokasi penelitian di Indonesia dengan fokus perhatian terbatas pada varuabel-variabel utama 

macrofinance. Pada industri perbankan akan menekan pada aspek likuditas dan IRS (interest 

rate spread) dan pada perekonomian sektor riil menekan pada variabel GDP dan inflasi., selama 

perode 2008-2019. Objek penelitian adalah kondisi perekonomian dan keuangan ; Subjek 

penelitian adalah perilaku pasar output dan pasar keuangan regional; Materi yang diteliti adalah 

data sektor riil (ouput dan inflasi) dan sektor keuangan ( loan, deposits, LDR dan IRS). 

 
7. Instansi lain yang terlibat. 

Tidak ada. 

 

8. Temuan yang ditargetkan. 

Temuan penelitian meliputi: (1) terbentuknya konstruksi metode konseptual baru mengenai 

metode deteksi hubungan sektor riil vs sektor perbankan, (2) deskripsi tentang perkembangan 

GDP, inflasi, LDR, dan IRS, (3) determinan GDP, inflasi, LDR dan NPL, (4) interaktif studi 

berdasarkan IRF dan Var-Dec dalam scope national. 

 
9. Kontribusi mendasar pada bidang ilmu 

Kontribusi penting penelitian adalah pada bidang ilmu manajemen keuangan/perbankan. 

Kontribusi terlihat pada teknik analisis pengembangan model-model konseptual identifikasi 

demand following dan supply leading hypothesis theory, dalam hal ini pengembangan  merujuk 

pada macrofinance theory. 

 
10. Jurnal ilmiah yang menjadi sasaran 

a) Jurnal ilmiah nasional terakreditasi (2022): IRJBS (International Journal Research 

Business), Prasetiya Mulia, Jakarta 

b) Jurmal internasional bereputasi (2022): International Journal Accounting Business 

Economics Research (IJABER) dan IJEFI. 

 

11. Rencana Luaran. 

a) Ditemukan model deteksi siklus kredit (2021) 

b) Luaran yang akan dilakukan adalah buku ajar yang terbit tahun 2022 

c) Luaran berupa HAKI yaitu hak cipta. 



 

RINGKASAN 

 
Penelitian ini bertujuan untuk mengetahui interaktif antara dinamika sektor riil dengan 

sektor keuangan di Indonesia. Variabel-variabel yang diamati terfokus adalah GDP riil, inflasi, 

kredit, deposito, dan spread rate interest. Dasar pemikiran mengikuti demand following &  supply 

leading, mechanisme transmission moneter, financial intermediation and macroeconomics theory. 

Tujuan penelitian ini sesuai dengan satu diantara tujuh bidang unggulan penelitian Rencana Induk  

Penelitian,  UEU,  Jakarta tahun  2017-2021, yaitu  bidang pembangunan dan daya saing bangsa. 

Target luaran penelitian adalah menemukan formula empirik berbasis macroeconomics, 

fokus pada linkage between banking development and economic development. Analisis penelitian 

dimulai dari: (1) profil perkembangan GDP, inflasi, kredit, DPK dan spread suku bunga (2) 

membuat model dinamik dengan VAR/VECM (3) menemukan kebaruan formulasi model hubungan 

sektor riil vs sektor perbankan. 

Keutamaan penelitan ini lebih kearah bagaimana menemukan model yang valid. dari 

linkage between banking development & economic development. Temuan model akan bermanfaat 

sebagai bahan masukan dalam memperbaiki dan memperkuat pertumbuhan ekonomi NKRI. 

Manfaat lainnya adalah mereformulasi strategi pembangunan ekonomi nasional. 

Data sampel menggunakan quarterly data periode 2008-2019, olah data menggunakan 

analisis VAR/VECM/IRF/FEDV. Aktivitas penelitian semester 1 meliputi pemetaan dan  analisis 

deskripsi ekonomi untuk menggali  informasi penting terkait dengan variabel sektor  riil dan 

variabel sektor keuangan. Pada semester 2, dilakukan analisis keseimbangan jangka pendek dan 

jangka panjang, beserta analisis IRF/FEDV. 

Selanjutnya, untuk mencapai tujuan utama melakukan konstruksi model konseptual yang 

berorientasi pada penemuan formulasi model baru, kemudian  melakukan  desiminasi  hasil 

penelitian dalam seminar internasional. Terakhir, melakukan publikasi hasil penelitian dalam 

Jurnal internasional terindeks Scimago Journal. 

 

Kata kunci: Pertumbuhan ekonomi, Inflasi, Likuiditas, Spread rate 



BAB I 

PENDAHULUAN 

 

1.1 Latar belakang 

Sistem perbankan sebagai sub-item yang mendominasi sistem keuangan dalam kebanyakan 

negara telah menunjukan peranan yang signifikan didalam perkembangan sistem ekonomi dalam 

skala nasional maupun regional. Perbankan mempengaruhi ekonomi riil melalui jalur akumulasi 

kapital (physical capital and human capital) dan jalur perkembangan IPTEK. Inovasi sistem 

perbankan yang mengadopsi kemajuan sistem informasi dan teknologi terbukti telah berhasil 

mempengaruhi percepatan mobilisasi dana masyarakat baik dalam bidang funding maupun 

placement. Percepatan mobilisasi dana ini membuat iklim investasi menjadi semakin kondusif 

karena manajemen perbankan akan membentuk portfolio kredit yang optimal melalui pembiayaan 

investasi modal fisik, sumberdaya manusia, maupun teknologi. 

Semakin efektif proses fungsi intermediasi dijalankan maka kontribusi sektor perbankan 

terhadap perekonomian semakin nyata, ini formulasi dasar pemikirannya. Untuk itu, inklusi 

keuangan dalam dunia keuangan menjadi fokus perhatian karena ini merupakan kunci utama dalam 

percepatan pembangunan sistem ekonomi. Hubungan pertumbuhan ekonomi dengan sektor 

perbankan yang saling menguntungkan harus tercipta. Hubungan seperti ini akan membuat semua 

elemen dalam sistem ekonomi akan tumbuh dan berkembang saling bersinergi, sehingga 

perkembangan siklus kredit dari sektor keuangan kedalam sektor riil dapat berjalan seakin baik. 

Keterkaitan positif ini akan memperkuat stabilitas sistem ekonomi dan keuangan. 

Menurut Patrick (1966), Lee (2005), dan Maski (2010) terdapat dua kemungkinan hubungan 

antara variabel utama sektor keuangan dengan variabel ekonomi sektor riil. Pertama, demand-

following, yaitu perkembangan sektor keuangan mengikuti pertumbuhan ekonomi. Ini karena 

impak pertumbuhan ekonomi mampu menciptakan permintaan efektif produk-produk pasar 

keuangan, implikasinya aktivitas volume pasar keuangan dan kredit meningkat. Atau sebaliknya, 

rendahnya pertumbuhan sektor keuangan adalah manifestasi kurangnya permintaan akan jasa 

financial dari sektor riil, jadi perkembangan sektor keuangan merupakan demand- following. 

Kedua, supply-leading, yaitu sektor keuangan yang mendahului dan mendorong pertumbuhan 

sektor riil. Disini perkembangan sektor keuangan sebagai faktor penentu dari perkembangan dan 

pertumbuhan ekonomi di sektor riil. Maka hipotesis supply leading ini 



menunjukkan kausalitas yang berasal dari sektor keuangan menuju kearah pertumbuhan sektor riil. 

Dalam hal ini perkembangan sektor keuangan sebagai kondisi yang diperlukan namun belum 

cukup untuk mendorong pertumbuhan ekonomi sektor riil yang berkelanjutan. 

 

Gambar 1. Pertumbuhan GDP, INF dan LDR Indonesia tahun 2010- 2019 (yoy) 

 
Gambar 1 memperlihatkan fenomena perkembangan ekonomi Indonesia selama periode 

2010-2019. Sektor riil  diproksikan dengan variabel riil GDP (gross domestic product), dan  GDP 

%-yoy (pertumbuhan) serta INF (inflasi). Sementara perkembangan kinerja sektor perbankan 

diproksikan dengan LDR (loan to deposits ratio) disertai dengan perkembagan loan (kredit) dan 

Deposit (kanan). Terlihat tren GDP, Loan, dan Deposits naik sertasearah. Apakah ini petunjuk 

bahwa intermediasi perbankan bersinergi terhadap perekonomian atau sebaliknya? Apakah 

hubungan sektor perbankan sektor riil mengikuti mengikuti fenomena “supply-leading” atau 

“demand-following”? 

Mishkin (2016) menjelaskan bahwa salah satu mekanisme transmisi kebijakan moneter 

adalah melalui jalur kredit. Jalur kredit sektor keuangan didasari oleh peran perbankan dalam 

sistem keuangan yang sesuai dalam mengantisipasi masalah informasi asimetrik di pasar kredit. 

Yang dimaksud dengan masalah informasi asimetrik adalah masalah tentang informasi terkait 

penyediaan dana dan penyaluran kredit yang tidak dapat disediakan oleh pemilik dana disatu pihak 

dan yang membutuhkan dana dipihak lain secara efisien. Mekanisme transmisi kebijakan moneter 

melalui jalur kredit sektor keuangan bekerja dengan alur sebagai berikut: 

 
M↑ → bank deposits ↑ → bank loans ↑ → I ↑ → Y↑. 



Artinya, kebijakan moneter yang ekspansif dapat meningkatkan dana masyarakat yang 

disimpan pada sektor keuangan akan meningkatkan ketersediaan dana bagi penyalutan kredit. 

Karena peminjam bergantung pada kredit untuk membiayai kegiatan usahanya, maka kenaikan 

kredit akan meningkatkan investasi yang pada gilirannya akan meningkatkan output. 

Todaro dan Smith (2015) menjelaskan bahwa pertumbuhan ekonomi suatu wilayah sangat 

ditunjang oleh indikator tabungan dan investasi sebagai penentu. Pembangunan ekonomi melalui 

usaha peningkatan pertumbuhan berkaitan dengan peningkatan pendapatan nasional baik secara 

keseluruhan maupun per kapita sehingga masalah-masalah seperti pengangguran, kemiskinan, 

serta adanya ketimpangan distribusi pendapatan diharapkan dapat terpecahkan melalui trickle 

down effect 

Penelitian empiris yang membuktian keterkaitan antara pertumbuhan ekonomi dengan 

inflasi oleh Tahir dan Azid (2015) menyimpulkan bahwa inflasi yang rendah menunjukkan 

lingkungan perekonomian stabil sehingga berimpak positif bagi pertumbuhan ekonomi, dan inflasi 

yang fluktuatif akan memperlambat. Sedangkan Bibi, et al. (2012) justru menyimpulkan bahwa 

inflasi berhubungan negatif dengan pertumbuhan ekonomi di Pakistan. 

Penelitian yang telah membuktikan tentang adanya hubungan signifikan antara bank sebagai 

financial intermediation dengan pertumbuhan ekonomi adalah Samargandi, et al. (2014) yang 

mempelajari impak perkembangan keuangan dengan kondisi ekonomi di Arab Saudi. Sementara 

hubungan antara perkembangan sektor keuangan dan pertumbuhan ekonomi di Nigeria diteliti oleh 

Madichiel, et al. (2014). Adeniyi, et al. (2015) meneliti impak reformasi keuangan terhadap 

pertumbuhan ekonomi Nigeria. Sementara Ductor dan Grechyna (2015) mengeksplorasi studi 

tentang saling ketergantungan antara perkembangan sektor keuangan dan impaknya terhadap 

pertumbuhan ekonomi. 

1.2. Tujuan Penelitian 

Memperhatikan kondisi dan fenomena objektif yang terjadi di Indonesia dan telaah hasil 

kajian penelitian relevan sebelumnya, penelitian ini termotivasi untuk mengkaji ulang tentang 

hubungan perkembangan ekonomi dengan sektor perbankan bedasarkan data empiris di Indonesia. 

Penelitian ini bertujuan untuk mengetahui apakah hubungan sektor perbankan dengan 

pertumbuhan ekonomi di Indonesia mengikuti fenomena “supply-leading” atau “demand- 

following”. 



Secara spesifik penelitian ini bertujuan untuk mengetahui bagaimana (1) kaitan antara INF- 

EG (inflation vs economic growth), (2) pengaruh LDR (loan to deposits ratio) dan IRS (interest 

rate spread) terhadap INF (inflation) dan EG (economic growth) serta sebaliknya, (3) respon INF 

terhadap shock/innovation EG, LDR, dan IRS, (4) respon EG terhadap shock/innovation INF, 

LDR, dan IRS, (5) respon LDR terhadap shock/innovation INF, EG, dan IRS, (6) respon IRS 

terhadap shock/innovation EG, INF, dan LDR. 

 

1.3. Rencana Target Capaian Tahunan 

 
Tabel 1.1 Rencana Target Capaian Tahunan 

 

No 

. 

Jenis Luaran Indikator Capaian 

Kategori Sub Kategori 
Waji 

b 
Tambahan TS TS+1 

 
1 

Artikel ilmiah 

dimuat di 

jurnal 

Internasional 

bereputasi 
√ 

 
Reviewed Accepted 

Nasional 
Terakreditasi 

  
- - 

 

2 

Artikel ilmiah 

dimuat di 

prosiding 

Internasional 

Terindeks 

 
√ dilaksanakan dilaksanakan 

Nasional   - - 

3 
Visiting 

Lecturer 
Internasional 

  
- - 

 
4 

Hak Atas 

Kekayaan 

Intelektual 

(HKI) 

Paten   - - 

Paten sederhana  √ terdaftar granted 

Hak Cipta 
  

- - 

5 Buku Ajar (ISBN)  √ draft terbit 

6 Tingkat Kesiapan Teknologi (TKT)   2 3 



BAB II 

RENSTRA DAN PETA JALAN PERGURUAN TINGGI 

 
 

2.1.Renstra dan Road Map Penelitian Bidang Unggulan   

Rencana strategis UEU yaitu proses untuk mencapai masa depan dalam prestasi dalam 

berbagai aktivitas akademik maupun non-akademik yang dihasilkan oleh semua sivitas 

akademikanya pada saat ini melalui kegiatan strategis yang kreatif dan inovatif yang 

memungkinkan intitusi ini untuk beradaptasi dan meraih peluang yang ada dalam bidang penelitian 

dan pengabdian masyarakat dan pengembangan lembaga, serta mengantisipasi adanya tantangan 

lingkungan yang ditunjukan dengan meningkatnya kompetisi untuk merekrut dan mendapatkan  

mahasiswa, dosen, staff, pendanaan dan sumber sumber daya lainnya.  

Dengan merujuk Renstra Universitas, maka penelitian adalah unsur Tri Dharma PT 

(Perguruan Tinggi, karena PT adalah wahana yang tepat untuk melatih, mendidik, membentuk, 

mengembangkan dan membangun sikap dan kehidupan ilmiah. PT juga berperan untuk terus 

menggali IPTEK demi kemajuan dan kesejahteraan negara & bangsa. PT semestinya mampu 

menemukan solusi masalah bangsa sebagai kontribusi dari ilmu & pengetahuan yang dimilikinya. 

Sikap dan kehidupan ilmiah di PT ini diwujudkan dengan pengembangan aktivitas  penelitian 

dalam bidang IPTEK. Payung perlindungan penelitian Unggulan UEU sampai dengan tahun 2021 

adalah Mewujudkan Hasil Penelitian Berkualitas dan Sustainable. Untuk seluruh program-

program penelitian diarahkan dalam mengatasi Tujuh Tema Sentral yang menjadi unggulan 

Universitas Esa Unggul, yaitu pada Masalah: 

1. Poverty Alleviation) dan Food Safety and Security)  

2.  New And Renewable Energy 

3. Health, Tropical Diseases, Nutrition and Medicine  

4. Disaster Management) dan  Nation Integration & Social Harmony  

5.  Regional Autonomy and Decentralization  

6. Arts and Culture/ Creative Industry) dan Information and Communication Technology  



7.  Human Development & Competitiveness  

 

2.2. Luaran penelitian dan Sinergi kelompok penelitian untuk menghasilkan inovasi yang 

ditargetkan. 

Penelitian ini bertujuan untuk mengetahui interaktif dari dinamika hubungan variabel-variabel  

utama pada sektor riil dan sektor keuangan di Indonesia, dimana dasar penelitian menggunakan 

prinsip-dasar supply-leading dan demand-following theory. Berbingkai pada teori makroekonomi, 

financial intermediary and banking Theory. Tujuan penelitian ini sesuai dengan satu diantara 

tujuh bidang unggulan RIP UEU 2017-2021 yaitu bidang Human Development & 

Competitiveness. Target luaran penelitian adalah model baru berbasis data perekonomian 

Indonesia berbasis pada prinsip-prinsip ekonomi makro, terfokus pada hubungan antara 

perkembangan keuangan dan ekonomi.  

Target luaran penelitian adalah menemukan formula empirik berbasis macroeconomics, 

fokus pada linkage between banking development & economic development . Analisis 

penelitian dimulai dari (1) profil perkembangan GDP, inflasi, kredit, DPK dan spread suku 

bunga (2) membuat model dinamik dengan VAR/VECM (3) menemukan kebaruan formulasi 

model hubungan sektor riil vs sektor perbankan.   



 

2.3. Pentingnya riset yang diusulkan dalam mendukung capaian Rencana strategis 

penelitian Perguruan Tinggi. 

Keutamaan penelitan ini lebih kearah bagaimana menemukan model yang valid. Temuan 

model akan bermanfaat sebagai bahan masukan dalam memperbaiki dan memperkuat 

pertumbuhan ekonomi NKRI. Manfaat lainnya adalah mereformulasi strategi pembangunan 

ekonomi nasional. Sejalan dengan satu diantara tujuh tema sentral yang menjadi unggulan 

Universitas Esa Unggul, yaitu Human Development and Competitiveness 

 

2.5.  Road Map  

Pada Gambar Roadmap  dapat dilihat cakupan dari penelitian  ini adalah pengembangan 

dari penelitian terdahulu yang dilakukan Lee (2006) dan Maski (2010). 

 

                2006-2010                      2021                                     2022-2023 

                    Hibah Internal  UEU                        Hibah PDUPT Dikti 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

Kaitan Liquiditas – 

Pertumbuhan Ekonomi di  

Indonesia (sebelum Covids-19) 
Program Utama: 

 

❖ Analisis keseimbangan jangka 

Pendek & jangka Panjang 

❖ Aanalisis IRF 

❖ Analisis FEDV 

❖ Evaluasi siklus kredit dan 

Innovatio variable terkelebihan 

dan kekurangan masing-masing 

 

Sumber Data: 

Sekunder 

 

Analisis Pertumbuhan 

Ekonomi dan Tingkat 

Efisiensi dan persaingan 

Pasar Perbankan  Indonesia 

 
Program Utama: 

Mencari kontribusi Perbankan, 

dalam pertumbuhan ekonomi 

nasional,  ditinjau dari: 

❖ Efisiensi perbankan 

❖ Persaingan antar bank   

❖ Persaingan bank vs Lembaga 

keuangan non Bank 

Sumber Data: 

Sekunder/Primer 
 

Lee  (2006) 

Maski  (2010) 

 
Kajian awal  

Mengenai hubungan  

Economic evelopment   

Vs Economic growth 

 

Program Utama: 

❖ Credit cycle analysis 

❖  Demand following/  

Supply Leading Test 

 

Sumber Data: 

Sekunder 



BAB III 

TINJAUAN PUSTAKA DAN LANDASAN TEORI 

 
 

3.1. Hubungan EG-LDR (Economic Growth - Liquidity) 

Mishkin (2016) menyatakan intermediasi keuangan merupakan suatu aktivitas penting 

dalam perekonomian, karena dapat menimbulkan aliran dana dari surplus income unit kepada 

deficit income unit. Selanjutnya, hal ini akan membantu mendorong perekonomian menjadi lebih 

efisien dan dinamis”. Pernyataan ini didukung oleh Mohd (2015) yang menyatakan bahwa sektor 

keuangan sebagai katalis utama yang berkontribusi positif terhadap tingkat pertumbuhan ekonomi. 

Sektor keuangan yang berfungsi dengan baik dapat meningkatkan pertumbuhan  dengan 

menurunkan biaya transaksi, mengurangi friksi pasar dan memastikan arus modal diarahkan ke 

penggunaan yang paling produktif. 

Siklus keuangan terbentuk bermula dari kredit perbankan dan pengaruhnya terhadap 

perekonomian, dinyatakan dalam logika dasar dari teiru perkembangan keuangan dan 

pertumbuhan ekonomi. Perkembangan industri jasa keuangan sebagai respon dari permintaan 

masyarakat dalam perekonomian disebut sebagai demand following hypothesis (Patrick, 1966; 

Levine dan Zervos, 1998; Dritsaki dan Bargiota, 2005; Lee, 2005). Selanjutnya jika sektor 

keuangan yang mendahului dan mendorong serta mempengaruhi perkembangan sektor riil, disebut 

supply leading theory (Patrick 1966; Levine dan Zervos, 1998; Dritsaki dan Bargiota, 2005; 

Deltuvaitė dan Sinevičienė, 2014). Dalam negara dengan perkembangan sistem keuangan yang 

pesat biasanya pertumbuhan perekonomian biasanya lebih cepat tingkat pertumbuhannya. Ini 

pertanda bahwa perkembangan sektor keuangan (financial development) berpengaruh pada sektor 

riil (economic growth). 

Saat sektor keuangan mengalami peningkatan yang ditandai dengan adanya ekspansi kredit, 

maka kredit mampu menggerakan sektor riil dengan cara membentuk akumulasi modal yang dapat 

meningatkan pertumbuhan ekonomi (Hung dan Cothren, 2002). Selanjutnya Bahadir dan Gumus 

(2016) dan Avdjiev dan Zeng (2014) juga megatakan bahwa adanya perkembangan  sektor 

keuangan yang ditandai dengan peningkatan pertumbuhan ekonomi dapat mengakselerasi 

pertumbuhan ekonomi. Pernyataan ini juga sesuai dengan Banu (2013) bahwa terdapat hubungan 

positif antara kredit yang diberikan untuk rumah tangga terhadap GDP, dan kredit yang diberikan 



untuk administrasi publik terhadap GDP. Jadi, peningkatan kredit dapat menggerakan sektor riil 

berupa ekspansi usaha dan perluasan kapasitas lapangan kerja. 

 
3.2. Hubungan EG-INF (Economic growth - Inflation) 

Penelitian Satria (2012) di Indonesia berdasar data quarterly 1981-2006 menunjukan bahwa 

tidak ada hubungan jangka panjang antara INF dengan EG, tetapi terjadi kausalitas antara INF dan 

EG signifikan dalam jangka pendek. Ini berarti ada kondisi saling mendukung antara stabilisasi 

harga yang akan menyebabkan stabilisasi real output dan sebaliknya dalam jangka pendek. 

Temuan ini bertentangan denga riset Supartoyo, et al. (2013) berdasarkan data panel regional tahun 

2006–2010 yang menunjukan pengaruh inflasi terhadap pertumbuhan ekonomi tidak signifikan. 

Inflasi yang rendah dan stabil adalah prasyarat bagi pertumbuhan yang berkesinambungan 

yang memberikan manfaat bagi peningkatan kesejahteraan masyarakat. Pentingnya pengendalian 

inflasi ini didasarkan pada pertimbangan bahwa inflasi yang tinggi dan tidak stabil akan 

berdampak negatif kepada kondisi sosial ekonomi masyarakat. Fakta telah membuktikan bahwa 

inflasi bisa berdampak positif dan negatif tergantung pada tinggi rendahnya. Jika inflasi rendah 

justru akan berdampak positif bagi kegiatan ekonomi masyarakat. Dampak positif inflasi rendah 

akan meningkatkan income dan membuat minat orang untuk menabung lebih tinggi. 

 
3.3. Hubungan EG-IRS (Economic Growth - Interest Rate Spread) 

Keterkaitan antara sektor keuangan dengan sektor riil juga terlihat dalam monetary 

transmission theory. Secara umum transmisi moneter melalui saluran interest rate seperti 

dipaparkan Mishkin (2016) menunjukan bahwa peningkatan suku bunga secara langsung 

mempengaruhi dua sisi, pertama meningkatkan cost of capital (CoC), sehingga mengurangi minat 

untuk berinvestasi dengan asumsi kebijakan moneter yang diiringi dengan peningkatan suku bunga 

dan kondisi cateris paribus. Berkurangnya investasi menurunkan penawaran agregat. Kedua, 

peningkatan suku bunga meningkatkan pendapatan bunga para penabung, yang di satu sisi 

berImpak meningkatkan daya beli (income effect) namun disisi lain mengurangi minat 

berkonsumsi (substitution effect). Net effect keduanya menentukan besarnya konsumsi, yang pada 

akhirnya mempengaruhi AD (aggregate demand). 



Pendapat ini didukung Nualtaranee (2001) yang menyatakan bahwa hubungan yang kuat 

antara suku bunga riil dan harga assets merupakan faktor utama dalam mekanisme transmisi 

moneter. Suatu perubahan pada tingkat suku bunga riil akan berimpak pada biaya modal, yang 

kemudian akan mempengaruhi nilai asset dan keputusan investasi. Pada sektor perbankan, 

biasanya kebijakan moneter ketat melalui kontraksi likuiditas dalam perekonomian membatasi 

kemampuan bank-bank untuk mendapatkan dana. Ini akan memberikan tekanan pada tingkat suku 

bunga untuk naik sehingga meningkatkan biaya modal sebagaimana dicerminkan oleh cost of 

borrowing yang dikenakan oleh bank-bank. Peningkatan tersebut akan menyebabkan penurunan 

pengeluaran untuk barang-barang investasi dan barang-barang durable serta menurunkan 

aggregate demand dan Y, Q (output). 

 
3.4. Hubungan LDR-INF (Liquidity - Inflation) 

Teori kuantitas uang dalam ilmu ekonomi menyatakan bahwa inflasi ditentukan oleh 

penawaran dan permintaan uang. Semakin banyak jumlah uang yang beredar, dapat mendorong 

kenaikan harga, sehingga setiap lembar uang kertas mengalami penurunan nilainya. Sebaliknya, 

jika jumlah uang yang beredar di masyarakat semakin sedikit, maka harga barang dan jasa akan 

mengalami penurunan, yang artinya tingkat inflasi menurun. 

Inflasi dalam QTM (Quantity Theory of Money) dipandang sebagai akibat utama dari 

perubahan money supply (Ms) (Mankiw, 2019). Inflasi akan naik jika ada penambahan money 

supply dengan asumsi jumlah barang yang ditawarkan tetap. Jadi, jika money supply ditambah 

menjadi dua kali lipat, maka cepat atau lambat harga-harga akan naik menjadi dua kali lipat. 

Sementara Keynes theory melihat inflasi sebagai akibat terjadinya keserakahan dari suatu 

kelompok masyarakat yang ingin memanfaatkan lebih banyak barang/jasa yang tersedia. Kondisi 

ini membuat AD (aggregate demand) meningkat, sementara AS (aggregate supply) tetap, 

sehingga harga akan naik. Keynes tidak melihat money supply sebagai variabel eksogen, tetapi 

money supply dilihat sebagai faktor yang sangat ditentukan oleh kegiatan ekonomi masyarakat. 

Jadi, besaran money multiplier dipengaruhi oleh kegiatan ekonomi. Ini berbeda dengan pandangan 

kaum monetaris yang melihat perubahan money supply tidak terpengaruh oleh kegiatan ekonomi, 

money supply merupakan faktor eksogen (Nopirin, 2014). Sehingga kaum moneteris seperti Milton 

Friedman menganggap bahwa money supply mempengaruhi dan berperan aktif dalam kegiatan 

ekonomi suatu masyarakat. Eksistensi money supply dalam 



perekonomian semestinya stabil, artinya fluktuasinya mesti tetap terjaga, karena berperan 

mempengaruhi tingkat inflasi 

Tayler dan Zilberman (2016), kebijakan makroprudensial efektif didalam mempromosikan 

stabilitas harga via friksi keuangan. Kebijakan makroprudensial melalui friksi keuangan dengan 

penetapan LDR (loan to deposit ratio) efektif untuk mempengaruhi inflasi. Karena LDR di 

Indonesia merupakan salah satu instrument kebijakan makroprudensial dalam mengatasi 

permasalahan likuiditas untuk pencapaian stabilitas keuangan. Stabilnya harga tidak akan tercapai 

tanpa stabilnya sistem keuangan dalam perekonomian. Sementara Seprilina, et al. (2016) 

menyatakan instrumen LDR mempunyai respon yang efektif terhadap tingkat inflasi di Indonesia. 

Kebijakan makroprudensial dengan instrumen LDR berpengaruh positif signifikan terhadap 

inflasi. Konstribusi LDR berhasil meminimalisir resiko kredit perbankan yang akhirnya membuat 

tingkat harga menjadi stabil. Sedangkan Sipahutar, et al. (2017) menyatakan bahwa hubungan 

kedalaman kredit dengan tingkat inflasi di Indonesia adalah dua arah. 

 

3.5. Hubungan LDR-IRS (Liquidity - Interest Rate Spread) 

Analogi hubungan LDR-IRS seperti hubungan Q (quantity) dengan P (price) dalam demand 

law. LDR naik biasanya diikuti dengan IRS yang menurun, dan sebaliknya. Meningkatnya LDR 

yang diikuti dengan peningkatan porsi %-loan yang lebih dari porsi %- deposits menunjukan 

mobilisasi dana masyarakat mengalami percepatan, dalam kondisi seperti ini biasanya interest rate 

of loan dan interest rate of deposits menurun, tetapi penurunan loan rate lebih lambat 

dibandingkan dengan deposits rate sehingga IRS (interest rate spread) juga menurun. 

Angka standar rasio LDR yang disepakati menurut Manurung dan Rahardja (2004), adalah 

85%-110%. Nilai LDR yang rendah dari 85%, mengakibatkan bank dinilai memiliki dana yang 

menganggur yang besar, sedangkan jika nilai LDR lebih besar dari 110% maka resiko likuiditas 

yang dihadapi sangat besar. Rasio LDR di duga dapat berpengaruh terhadap spread rate. 

LDR dapat berpengaruh negatif maupun positif terhadap spread. Pengaruh negatif LDR, jika 

penurunan LDR akan meningkatkan spreadsuku bunga, hal dikarenakan rasio LDR menunjukkan 

kemampuan bank dalam menyalurkan kredit berasal dari sumber dana mereka. Jika terjadi 

penurunan rasio LDR, bank akan memelihara alat likuid yang besar dan dapat menimbulkan 

tekanan terhadap income bank, berupa tingginya biaya pemeliharaan kas yang 



menganggur, sehingga bank menyalurkan peningkatan biaya tersebut kepada peminjam dana 

dengan meningkatkan loan rate yang berakibat pada peningkatan spread. 

 
3.6. Hubungan INF-IRS (Inflation – Interest rate spread) 

Inflasi dan suku bunga memiliki korelasi terbalik, di mana ketika inflasi meningkat, suku 

bunga akan turun. Demikian pula sebaliknya. Ketika suku bunga turun atau rendah, permintaan 

terhadap pinjaman akan lebih banyak, di mana masyarakat akan memilih untuk meminjam lebih 

banyak uang daripada menabung. Artinya, semakin banyak uang yang akan dibelanjakan, sehingga 

ekonomi tumbuh dan tingkat inflasi mengalami kenaikan. 

Sebaliknya, ketika suku bunga naik maka permintaan terhadap pinjaman menurun, hal ini 

karena masyarakat lebih memilih untuk menabung sebab tingkat pengembalian dari tabungan lebih 

tinggi. Hal ini secara lebih lanjut akan berimbas pada lebih sedikitnya jumlah uang yang 

dibelanjakan, sehingga berakibat pada melambatnya perekonomian dan inflasi menurun. 

Hubungan inflasi dengan suku bunga bank setidaknya dapat digambarkan dalam tiga unsur, 

yaitu sistem perbankan, teori kuantitas uang, dan peran dari suku bunga itu sendiri. Sistem 

perbankan merupakan tata cara, aturan-aturan, dan pola yang digunakan oleh sektor perbankan 

dalam menjalankan kegiatan usahanya sesuai dengan ketentuan dan peraturan perundang- 

undangan yang telah ditetapkan. Dalam perkembangan ekonomi dunia saat ini, sistem perbankan 

yang digunakan adalah perbankan cadangan fraksional. Perbankan cadangan fraksional adalah 

sebuah sistem perbankan yang memungkinkan bank komersial untuk menghasilkan keuntungan 

dengan meminjamkan sebagian dari deposito atau tabungan nasabah, dan sebagian lainnya 

disimpan dalam bentuk tunai yang disediakan untuk penarikan. 

Inflasi dapat mempengaruhi spread. Penelitian yang dilakukan Beck dan Hesse (2006), Eita 

(2012), dan Hossain (2012) menunjukkan bahwa inflasi berpengaruh positif terhadap spread  suku 

bunga yang artinya peningkatan inflasi akan berpengaruh pada peningkatan spread suku bunga. 

Hal ini beralasan pada ketika tingkat inflasi tinggi akan menyebabkan meningkatnyapremi resiko 

bank dan juga karena biaya dana bagi bank umum meningkat sehingga diteruskan kepada 

konsumen dengan cara meninggikan suku bunga pinjaman atau kredit dan menurunkan suku bunga 

simpanan sehingga spreadsuku bunga menjadi lebih tinggi. 

Inflasi dan suku bunga memiliki korelasi terbalik, dimana ketika inflasi meningkat, suku 

bunga akan turun. Demikian pula sebaliknya. Ketika suku bunga turun atau rendah, permintaan 
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terhadap pinjaman akan lebih banyak, di mana masyarakat akan memilih untuk meminjam lebih 

banyak uang daripada menabung. Artinya, semakin banyak uang yang akan dibelanjakan, sehingga 

ekonomi tumbuh dan tingkat inflasi mengalami kenaikan. 

Sebaliknya, ketika suku bunga naik, permintaan terhadap pinjaman menurun, karena 

masyarakat lebih memilih untuk menabung sebab tingkat pengembalian dari tabungan lebih tinggi. 

Hal ini secara lebih lanjut akan berimbas pada lebih sedikitnya jumlah uang yang dibelanjakan, 

sehingga berakibat pada melambatnya perekonomian dan inflasi menurun. 

 
3.7. Kerangka pikir Penelitian 

Keterkaitan antara sektor riil dengan sektor keuangan dapat terlihat pada Gambar 2. 

Hubungan (1) menunjukkan keterkaitan GDP – INF diambil dari logika demand pull inflation dan 

atau cost push inflation theory. Sementara hubungan (2) mengenai keterkaitan GDP – LDR 

berdasarkan logika dari demand following dan supply leading theory. 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 
Gambar 2: Kerangka pikir penelitian 

 
 

Hubungan (3) menunjukkan keterkaitan GDP–IRS diambil dari logika financial intermediary 

dan mechanisme transmission moneter theory. Sementara hubungan (4) keterkaitan LDR–INF dari 

logika QTM (quantity theory of money) dan mechanisme transmission moneter theory. Hubungan 

(5) menunjukkan keterkaitan LDR–IRS berdasarkan logika demand/supply credit and 



deposits, dan COLF (cost of loanable fund). Hubungan (6) keterkaitan IRS–INF diambil dari 

logika interest rate parity (IRP) dan purchasing power parity theory. 



 

BAB IV 

METODOLOGI PENELITIAN 

 
4.1. Jenis dan Sumber Data 

Data yang digunakan untuk penelitian ini adalah data sekunder dan bentuk datanya adalah 

time series quarterly dari periode 2008 - 2019.Sumber data yang digunakan berasal dari berbagai 

terbitan, seperti Badan Pusat Statistik, Statistik Ekonomi Keuangan Daerah, Statisitik Perbankan 

Indonesia, Otoritas Jasa Keuangan. Jenis data yang digunakan dengan besaran dan sumbernya 

disajikan pada Tabel 1. 

 
Tabel 1. Jenis dan Sumber Data yang Digunakan dalam Penelitian 

 
Notasi Definisi Formula Satuan Sumber 

EG Economic growth (yoy) ΔGDP(t) /GDP(t-1) *(100) % BPS, BI 

LDR Loan to Deposits Ratio Loan/Deposits*(100) % BI, OJK 
IRS Interest rate spread Loan rate -Deposits rate % BI,OJK 

INF Inflation (yoy) ΔCPI(t) /CPI(t-1) *(100) % BI,BPS 

OJK= Otoritas Jasa Keuangan; BPS =Badan Pusat Statistik;BI : Bank Indonesia; ΔGDP=(GDP(t)- GDP (t-1); 

ΔCPI=(CPI(t)- CPI(t-1) 

 

4..2 Model Penelitian: 
 

Model dasar penelitian ini adalah: 
k 

Yt = 0 + iYt−1 + et 
i=1 

dimana, Yt : vektor variabel endogen (GDPt, LDRt, IRSt, INFt) α = konstanta; β = coeficient of 

matriks untuk lag-I; ε =residual; t = periode (quarterly); k =ordo dari model VAR. Berdasarkan 

model di atas, dengan memasukkan empat variabel yang akan digunakan dalam penelitian ini, 

maka persamaan VAR yang akan terbentuk sesuai variabel yang akan dianalisis adalah: 

k k k k 

EGt  = 1  +  1 EGt−1 + 1 LDRt −1 + 1 IRS t−1 +  1 INFt −1 + et 
i =1 

k 
i =1 

k 
i =1 

k 
i =1 

k 

LDRt =  2  +   2  LDRt −1 +  2  IRSt −1 + + 2  INFt −1 + 2  EGt −1 + et 
i =1 
k 

i =1 
k 

i =1 
k 

i −1 
k 

IRSt =  3  +   3  IRSt −1 + + 3  INFt −1 + 3  EGt −1 + 3  LDRt −1 + et 
i =1 
k 

i =1 
k 

i =1 
k 

i −1 
k 

INFt =  4 +   4 INFt −1 + + 4 EGt −1 +  4 LDRt −1 + 4 IRSt −1 + et 
i =1 i =1 i =1 i =1 



 

 

dimana EG: Economic growth-GDP (constant price at 2010), INF= Inflation, LDR = Loan 

Deposits Ratio, IRS = interest rate spread. 

Persamaan umum: 

Xt = A0 + A1Xt −1 + A2 Xt −2 ++ Ap Xt −p + et 

dimana, Xt = Vektor yang berisi n variabel (nx1); A0 = Vektor intersep (nx1); A1=Matriks 

coeficient of (nxn); et= Vektor variabel gangguan. Berdasarkan persamaan di atas, maka untuk 

mendapatkan jawaban dari permasalahan hubungan jangka panjang, maka model VAR mesti 

dikombinasikan dengan VECM sehingga persamaan akan menjadi sebagai berikut: 

k 

Xt =  iXt −1 + 0 + 1t + t−1 + et 
i=1 

 

Error term (ε1t, ε2t,ε3t, ... , ε5t) yaitu sisaan (dugaan error term) akan menjadi fokus utama. εit 

dapat diinterpretasikan sebagai inovasi atau guncangan dari variabel yang kita inginkan, sehingga 

Impak guncangan sebuah variabel terhadap variabel lainnya dapat dianalisis. Perestriksian 

persamaan VAR dan VECM di atas akan menyebabkan jumlah parameter sama dengan jumlah 

persamaan (exact identified) sehingga error ε1t, ε2t,ε3t, ... , ε5t dapat diidentifikasi dan diperoleh 

pure innovation dari ε1t, ε2t,ε3t, ... , ε5t. Setelah diperoleh pure innovation maka analisis 

selanjutnya dapat dilakukan yaitu impulse response function (IRF) dan forecast error variance 

decomposition (FEVD). Secara keseluruhan analisis data terlihat dalam Gambar 3 

 
Gambar 3 : Rangkaian prosedur analisis VAR/VECM 



 

4.3. Jadwal Penelitian 
 
 

No NamaKegiatan 
Bulan 

1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 

1 Persiapan *            

 Pertemuan dengan anggota peneliti *            

 b. Menyiapkan perijinan  *           

 c. Menyiakan sarana penelitian   *          

2 Pelaksanaan Penelitian    *         

 Pengumpulan data     *        

 b. Tabulasi data     * *       

 c. Pengolahan data     * * *      

 d. Interpretasi hasil pengolahan       * *     

3 Penyusunan Laporan       * * *    

 a. Membuat laporan       * * *    

 b. Menjilid dan memperbanyak         * *   

 c.Paparan dengan mitra penelitian           *  

4 Pengumpulan laporan           * * 
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