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Abstract

One of the industries that have been influenced by the macroeconomic condition is the banking industry. It happened because the
banking industry is very sensitive to the economic condition of a country. If the economic condition of the country is developing, then the
banking industry also developing. But if the economic condition is in crisis then this could result in an impact on the banking industry.
Therefore the national macroeconomic condition should be noticed for lending credits. This study aims is to see the development of
credit growth and the NPL in Indonesia and to determine the influence of macroeconomic variables on the bank’s NPL credit. This
study used qualitative and quantitative methods. Quantitative method used dynamic panel data from 2006 through 2014. The result
found that the credit growth in the period was increasing. The increasing credit was followed by the increase of the NPL. This study
also found that macroeconomic condition, particularly the GDP had a negative influence on the NPL, meaning that the increasing of
economic growth would reduce the NPL. This research also found that interest rate loan and inflation have positive and significant
effect to the NPL. Therefore, government should work closer with Central Bank to make a better macroeconomic condition in order to
decrease the NPL in Indonesia.
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Abstrak

Salah satu industri yang memiliki keterkaitan dengan makroekonomi adalah industri perbankan, hal ini dikarenakan industri
perbankan sangat peka dengan kondisi perekonomian suatu negara. Jika suatu perekonomian suatu negara sedang berkembang,
maka industri perbankan juga dapat berkembang. Namun kondisi sebaliknya ketika perekonomian sedang mengalami krisis, maka
hal ini dapat mengakibatkan dampak terhadap industri perbankan. Oleh karena itu kondisi makroekonomi Indonesia menjadi
suatu hal yang harus diperhatikan bagi penyaluran kredit perbankan. Studi ini bertujuan untuk mengetahui perkembangan kredit
dan kredit macet (NPL) perbankan di Indonesia dan mengetahui pengaruh variabel makroekonomi terhadap NPL perbankan di
Indonesia. Studi ini menggunakan metode kualitatif dan kuantitatif. Pendekatan kuantitatif menggunakan metode dynamic panel
data yang menggunakan data dari tahun 2006-2014. Hasil studi ini menunjukkan bahwa perkembangan kredit dalam periode
tersebut mengalami tren meningkat, peningkatan kredit yang disalurkan oleh perbankan diikuti oleh peningkatan NPL perbankan.
Studi ini juga menemukan bahwa ternyata kondisi makroekonomi, terutama GDP, memiliki pengaruh yang negatif terhadap NPL.
Artinya jika semakin membaiknya perekonomian yang ditandai dengan semakin meningkatnya pertumbuhan ekonomi akan semakin
mengurangi NPL dan memiliki pengaruh yang positif dengan variabel tingkat suku bunga pinjaman serta inflasi. Berdasarkan temuan
tersebut maka diperlukan sinergitas antara pemerintah sebagai otoritas fiskal dengan Bank Indonesia untuk menciptakan kondisi
makroekonomi yang baik yang dapat mengurangi kredit macet perbankan di Indonesia.

Kata kunci: makroekonomi, industri perbankan, kredit macet

I. PENDAHULUAN
A. Latar Belakang

Proses rebalancing ekonomi dunia mewarnai
dinamika perkembangan negara maju dan emerging

bergerak dalam tren menurun, dan defisit fiskal yang
terjaga (Bank Indonesia, 2015a).

Dari paparan tersebut maka menunjukkan
bahwa kondisi terakhir tahun 2014 makroekonomi

markets (EM) pada tahun 2014. Di tengah dinamika
perekonomian global yang kurang menguntungkan,
kinerja perekonomian Indonesia berhasil dilalui
dengan kinerja stabilitas makroekonomi yang
semakin kokoh dan proses penyesuaian ekonomi
ke arah yang lebih sehat. Keberhasilan ini tercermin
pada laju inflasi yang terkendali, defisit transaksi
berjalan yang menurun, surplus transaksi modal
dan finansial yang tinggi, volatilitas nilai tukar yang
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Indonesia berada dalam keadaan yang cukup
kondusif dan aman. Kondisi makroekonomi yang
kondusif dan aman diperlukan bagi perkembangan
dunia usaha. Karena menurut Rose & Hudgins (2005)
akibat globalisasi ekonomi yang telah merubah
perilaku dunia usaha, dan telah memengaruhi
perkembangan perekonomian Indonesia khususnya
sektor perbankan. Bank sebagai salah satu institusi
keuangan penting dalam perekonomian karena
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Gambar 1. Perkembangan Total Kredit Bank Umum dan
Total GDP atas Harga Konstan

kegiatan bank di antaranya adalah penghimpun dan

alokasi dana dalam kredit, pelayanan jasa keuangan

masyarakat, dengan tujuan meningkatkan taraf

hidup rakyat banyak di Indonesia.

Lebih lanjut menurut Sarah, et al. (2011) industri
perbankan adalah salah satu industri yang paling
terpengaruh dengan keadaan luar perusahaan misalnya
keadaan makroekonomi vyang dialami Indonesia.
Berbagai peristiwa ekonomi makro telah mewarnai
aktivitas perbankan. Semakin meningkatnya aktivitas
perbankan telah meningkatkan mobilitas dana pada
sektor perbankan. Berbagai macam aktivitas yang
dilakukan oleh bank ternyata juga dilakukan oleh
lembaga keuangan selain bank. Walaupun semakin
ketat persaingan antarlembaga keuangan tetapi
industri perbankan diharapkan memberikan kontribusi
yang besar dalam perkembangan nasional hingga saat
ini.

Salah satu kegiatan utama dari bank adalah
melakukan intermediasi keuangan. Bank mengimpun
dana dari masyarakat dan kemudian menyalurkannya
kembali kepada masyarakat melalui kredit. Bisnis
kredit merupakan bisnis utama dari perbankan dan
menjadi salah satu bisnis dengan perkembangan
yang cukup pesat di Indonesia seiring dengan
meningkatnya aktivitas perekonomian. Hal ini bisa
terlihat dari Gambar 1.

Tahun 2006 jumlah kredit yang disalurkan
kepada perekonomian berjumlah Rp796.767 miliar
meningkat hampir 365,37 persen pada tahun 2014
menjadi Rp3.707.916 miliar. Sedangkan pada tahun
2006 total Gross Domestic Product (GDP) Indonesia
berdasarkan harga konstan tahun 2000 adalah
sebesar Rp1.847.127 miliar mengalami pertumbuhan
yang positif sebesar 149 persen pada tahun 2013
menjadi Rp2.770.345 miliar. Berdasarkan Gambar
1 terlihat pergerakan tren yang positif antara GDP
dengan kredit yang disalurkan. Atau dapat dikatakan
bahwa peningkatan jumlah kredit yang disalurkan
ini seiring dan sejalan dengan tren perkembangan
perekonomian yang mengalami pertumbuhan GDP.
Seiring dengan semakin meningkatnya aktivitas
perkonomian maka semakin banyak jumlah kredit
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yang disalurkan oleh perbankan untuk membantu
pembiayaan proses pembangunan tersebut.

Namun di sisi lain, peningkatan jumlah kredit
seperti yang diuraikan di atas masih cukup rentan
risiko. Hal tersebut tercermin dari peningkatan
jumlah kredit bermasalah (non performing loan,
NPL) perbankan, NPL kredit perbankan cenderung
mengalami tren peningkatan pada Triwulan IV
tahun 2014. Peningkatan ini khususnya pada kredit
modal kerja dan kredit investasi yang disalurkan
oleh perbankan (Bank Indonesia, 2015b). Banyak
faktor yang menyebabkan meningkatnya tingkat nilai
NPL, salah satunya adalah indikator makroekonomi
seperti tingkat suku bunga. Bank Indonesia sebagai
lembaga yang berwenang mengendalikan tingkat
suku bunga juga berdampak pada kredit yang
disalurkan perbankan. Tingginya tingkat suku bunga
menyebabkan suku bunga kredit perbankan ikut
naik sehingga dapat mengurangi kemampuan bayar
debitur dalam membayar pinjamannya. Hal ini tentu
akan menyebabkan meningkatnya nilai dan rasio NPL.
Meningkatnya nilai NPL selain dipengaruhi indikator
makroekonomi juga dapat dipengaruhi oleh faktor
internal perbankan yang menyalurkan kredit serta
faktor internal pihak yang menerima kredit (Alam,
2008).

Terkait dengan hal tersebut, banyak penelitian yang
telah mencoba menganalisis pengaruh makroekonomi
terhadap NPL. Salah satu kontroversi utama di kalangan
para ahli ekonomi pembangunan sejak tahun 1960-an
adalah kausalitas antara sektor finansial dengan sektor
riil dengan NPL. Pengaruh kondisi makroekonomi
terhadap NPL terhadap risiko kredit, khususnya NPL,
dilakukan Quangliariello (2007) yang menemukan bahwa
kondisi performa makroekonomi yang menurun dapat
meningkatkan risiko terjadinya NPL. Bukti empiris untuk
Indonesia dengan data kuartalan selama tahun 1989-
1994 menunjukkan adanya hubungan kausalitas satu
arah antara kinerja ekonomi dengan kredit perbankan
(Kuncoro, 2011). Penelitian yang dilakukan oleh Bofondi
& Ropele (2011) terhadap perbankan Itali menemukan
hasil bahwa perubahan kondisi makroekonomi umum-
nya memengaruhi kualitas kredit. Jolevska & Andovski
(2014) mengemukakan bahwa kondisi perekonomian
menjadi faktor yang menentukan tingkat NPL di suatu
negara.

Lebih lanjut mengenai NPL, berdasarkan penelitian
yang dilakukan dengan menggunakan data dari 16
bank dari negara Tunisia periode waktu tahun 2003-
2012 disimpulkan bahwa NPL yang terjadi di perbankan
banyak dipengaruhi oleh variabel makroekonomi,
variabel makroekonomi tersebut terdiri dari GDP,
inflasi, dan tingkat suku bunga (Abid, et al., 2014). Hal
senada dikemukakan dalam penelitian yang dilakukan
menggunakan data dari 75 negara di Eropa dan
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ditemukan bahwa variabel makroekonomi seperti GDP
riil, harga saham, nilai tukar, dan tingkat suku bunga
memengaruhi terjadi NPL (Beck, et al., 2013).

Terkait dengan paparan di atas, maka dapat
disimpulkan banyak penelitian sebelumnya yang
menemukan bahwa terdapat pengaruh yang signifikan
antara variabel makroekonomi terhadap NPL yang
terjadi di perbankan di negara-negara lain. Sehingga
penelitian ini menarik untuk melakukan studi lebih
lanjut mengenai bagaimana pengaruh variabel makro
yang terjadi di Indonesia memengaruhi terjadinya
NPL yang terjadi di perbankan di Indonesia. Sehingga
dari uraian tersebut dapat diambil kebijakan yang
tepat untuk mengurangitingkat NPLkredit perbankan
di Indonesia.

B. Permasalahan

Variabel makroekonomi vyang terjadi dalam
perekonomian suatu negara yang terbukti memengaruhi
tingkat NPL yang terjadi di perbankan. Perubahan pada
perkembangan indikator variabel makroekonomi akan
memengaruhi tingkat NPL kredit perbankan di Indonesia.
Oleh karena itu, dalam penelitian ini dibahas mengenai
bagaimana pengaruh variabel makroekonomi terhadap
tingkat NPL kredit perbankan di Indonesia. Hasil akhirnya
diharapkan dapat diketahui variabel makroekonomi
mana yang paling berpengaruh terhadap tingkat NPL
kredit perbankan di Indonesia.

C. Tujuan

Penelitian ini bertujuan untuk (1) mengetahui
perkembangan NPL perbankan di Indonesia dan
(2) mengetahui pengaruh variabel makroekonomi
terhadap NPL perbankan di Indonesia. Sehingga
berdasarkan hasil penelitian ini diharapkan dapat
memberikan masukan kebijakan terkait NPL kredit
perbankan vyang terjadi dalam perekonomian
Indonesia.

Il. KERANGKA TEORI
A. Definisi Kredit dan NPL

Kredit dalam arti ekonomi adalah penundaan
pembayaran dari prestasi yang diberikan sekarang,
baik dalam bentuk barang, uang maupun jasa
(Suyatno, 2003). Definisi lain dari kredit adalah suatu
reputasi yang dimiliki seseorang yang memungkinkan
ia bisa memperoleh uang, barang-barang atau buruh/
tenaga kerja dengan jalan menukarkannya dengan
suatu janji untuk membayarnya di suatu waktu yang
akan datang (Firdaus, 2004). Sedangkan menurut
Kuncoro (2011) mendefinisikan pinjaman/kredit
adalah penyediaan uang atau tagihan yang dapat
dipersamakan dengan itu, berdasarkan persetujuan
atau kesepakatan pinjam-meminjam antara bank
dengan pihak lain, yang mewajibkan pihak peminjam
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untuk melunasi hutangnya setelah jangka waktu
tertentu dengan pihak lain, yang mewajibkan pihak
peminjam untuk melunasi hutangnya setelah jangka
waktu tertentu dengan jumlah bunga, imbalan atau
pembagian hasil keuntungan baik bersifat langsung
maupun tidak langsung.

Kualitas kredit ditentukan oleh kolektibilitasnya,
yaitu lancar tidaknya pembayaran bunga dan pokok
pinjaman serta kemampuan debitur yang ditinjau dari
keadaan usahanya. Oleh karena itu, kolektibilitas kredit
dikategorikan menjadi lancar, kurang lancar, diragukan,
dan macet. Disebut lancar apabila tunggakan kredit
kurang dari 3 bulan. Digolongkan kurang lancar apabila
tunggakan berkisar antara 3-6 bulan. Kategori diragukan
bila kredit tersebut tidak memenuhi kriteria kurang
lancar namun masih dapat diselamatkan karena nilai
agunannya/75 persen dari utang, atau kredit tersebut
tidak dapat diselamatkan namun nilai agunannya/100
persen dari utang. Kredit baru disebut macet atau disebut
NPL apabila setelah 21 bulan berstatus diragukan,
belum ada pelunasan atau penyelamatan kredit,
atau kredit yang penyelesaiannya telah diserahkan
kepada pengadilan negeri/BPUN, dan kredit yang telah
dimintakan pembayaran ganti rugi kepada perusahaan
asuransi kredit (Djiwandono, 1994).

Definisi lain dari non performing loan dikemukakan
oleh Caprio & Klingebiel (1999), menurut mereka NPL
adalah pinjaman yang untuk jangka waktu tertentu
tidak dapat dikembalikan, baik bunga maupun pokoknya
untuk jangka waktu kurang lebih 90 hari. Salah satu studi
awal mengenai faktor fundamental yang mendorong
NPL adalah penelitian yang dilakukan oleh Keeton
& Morris (1987) yang mengambil sampel dari 2.500
bank komersial dengan periode tahun 1979-1985 dan
menemukan fakta bahwa sebagian besar proporsi variasi
dari kredit yang macet tercermin dari kondisi buruknya
perekonomian lokal, dan khususnya tingkat kemiskinan
dan kinerja spesifik dari industri pertanian dan energi.

B. Pengaruh Variabel Makroekonomi terhadap

NPL Kredit Perbankan

Lingkungan makroekonomi memiliki pengaruh
yang cukup kuat terhadap sektor perbankan. Menurut
Festic & Beko (2008), setiap tekanan dari faktor
makroekonomi merupakan sumber risiko sistemik
yang memengaruhi kinerja sektor perbankan yang
dinyatakan sebagai risiko NPL terhadap total kredit.
Fluktuasi dari kegiatan perekonomian (GDP riil) yang
saling bergantian antara masa depresi dan masa
kemakmuran. Menurut Utari, et al. (2012) pada masa
ekspansi ekonomi terjadi peningkatan permintaan
agregat yang akan menyebabkan peningkatan pada
pertumbuhan kredit perbankan dan tingkat /everage
perekonomian. Pada umumnya peningkatan hal
tersebut akan diiringi dengan meningkatnya harga
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aset, profitabilitas perusahaan serta ekspektasi
konsumen.

Peningkatan permintaan agregat yang melebihi
kapasitas perekonomian menjadi alasan dibalik mening-
katnya kerentanan terhadap risiko makroekonomi yang
disebabkan oleh peningkatan leverage perusahaan
dan rumah tangga. Kerentanan tersebut pada akhirnya
akan menimbulkan tekanan overheating. Peningkatan
konsumsi dan impor yang didorong oleh kredit perbankan
akan meningkatkan defisit current account, apabila kondisi
ini berlangsung terus menerus akan memicu berkurangnya
aliran modal masuk sehingga dapat memengaruhi kondisi
keuangan dan sektor perbankan (Utari, et al,, 2012).

GDP merupakan nilai pasar dari total semua barang
dan jasa yang diproduksi oleh suatu negara dalam
satu waktu tertentu. Pertumbuhan GDP menunjukkan
peningkatan pendapatan individu dan perusahaan,
oleh karena itu kemampuan untuk membayar hutang
(kredit) meningkat dan dampaknya NPL menurun. Se-
baliknya kondisi penurunan GDP menunjukkan pen-
dapatan individu dan perusahaan yang menurun,
sehingga kemampuan untuk membayar hutang (kredit)
juga menurun dan NPL mengalami peningkatan (Ahmad
& Bashir, 2013).

Menurut Kasmir (2011), suku bunga dapat
diartikan sebagai balas jasa yang diberikan oleh
bank yang berdasarkan prinsip konvensional kepada
nasabah yang membeli atau menjual produknya.
Peningkatan tingkat suku bunga akan memperburuk
kualitas dari pinjaman, semakin tingginya biaya
hutang membuat debitur semakin sulit membayarkan
pinjamannya. Oleh karena itu peningkatan tingkat
suku bunga akan meningkatkan tinkat NPL kredit
perbankan (Messai & Jouini, 2013).

Inflasi adalah proses kenaikan harga barang-
barang secara terus menerus yang berdampak
terhadap penurunan daya beli masyarakat karena
secara riil tingkat pendapatannya juga menurun
denganasumsibahwatingkat pendapatan masyarakat
konstan (Mankiw, 2013). Risiko keuangan juga
muncul dikarenakan adanya inflasi, apabila terdapat
kenaikan inflasi yang tak terduga akan menyebabkan
risiko daya beli. Pada saat terjadi inflasi maka akan
menyebabkan beban biaya hidup semakin tinggi
karena semakin meningkat biaya akibat harga-
harga untuk melakukan konsumsi akan meningkat.
Sehingga pada saat terjadinya inflasi maka secara riil
pendapatan masyarakat dan perusahaan menurun,
sehingga akan menjadi kesulitan bagi debitur untuk
mengembalikan pinjaman pada bank.

C. Studi Empiris

Akumulasi terjadi NPL menurut Goldstein & Turner
(1996) umumnya disebabkan oleh beberapa faktor, di
antaranya adalah kemorosotan ekonomi, ketidakstabilan
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makroekonomi suatu negara, penurunan perdagangan,
suku bunga perbankan yang tinggi, ketergantungan yang
berlebih pada pinjaman yang terlalu mahal antarbank,
insider lending dan moral hazard. Lebih lanjut Fofack
(2005) melakukan penelitian di negara Sub Sahara Afrika
yang menemukan pengaruh yang negatif dan signifikan
antara GDP per kapita dengan NPL yang terjadi, artinya
semakin tinggi tingkat GDP di negara tersebut akan
menurunkan tingkat NPL perbankan. Begitu juga dengan
real interest rate menunjukkan hubungan yang positif
dan signifikan terhadap NPL, yang berarti semakin
tinggi tingkat suku bunga perbankan akan memacu
peningkatan NPL. Penelitian yang dilakukan oleh Rinaldi
& Arellano (2006) menemukan hasil bahwa peningkatan
harga berdampak terhadap peningkatan NPL.

Pengaruh variabel makroekonomi terhadap
NPL lebih lanjut telah diteliti oleh Konstantakis, et
al. (2016), Viswanadham & Nahid (2015), Shingjergji
(2013), Louzis, et al. (2010) dan Nkusu (2011), hasil
penelitian tersebut menekankan bahwa perkembangan
perekonomian suatu negara yang memburuk akan
dapat meningkatkan kredit perbankan yang macet.
Sebaliknya pada saat perekonomian membaik maka
tingkat NPL kredit perbankan menjadi semakin
menurun. Berdasarkan teori life cycle consumption
model yang dikemukakan oleh Modigliani dan Miller
serta teori the business cycle theory menyebut-
kan bahwa pertumbuhan GDP memiliki pengaruh
yang negatif dan signifikan terhadap NPL, hal ini
dikarenakan pertumbuhan perekonomian membuat
pelaku usaha dapat membayar kembali kredit
mereka (Hayek, 1941; Salas & Saurina, 2002; Bangia,
et al., 2002; dan Carey, 2002).

Sedangkan Fofack (2005) menemukan bahwa
tingkat inflasi yang tinggi menekan masyarakat untuk
kesulitan membayar kredit, dampaknya adalah semakin
meningkatnya terjadi NPL kredit yang disalurkan oleh
perbankan. Berdasarkan data dari Sub Saharan African
Countries menemukan bahwa inflasi menyebabkan
banyak bank-bank yang kehilangan dana mereka akibat
semakin tingginya NPL.

Penelitian ini menguji variabel-variabel makro-
ekonomi yang memengaruhi NPL dengan menggunakan
regresi dynamic panel data analysis. Kerangka pemikiran
atas penelitian ini disajikan untuk mengarahkan
pelaksanakan penelitian dan memudah-kan pembaca
dalam memahami alur proses penelitian. Maka dapat
dilihat kerangka penelitian dalam penelitian ini dalam
Gambar 2.

lll. METODOLOGI
A. Metode Pengumpulan Data

Penelitian ini menggunakan metode kuantitatif
dalammenganalisis pengaruhvariabelmakroekonomi
terhadap NPLkredit perbankan. Berdasarkan literatur
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Gambar 2. Kerangka Konsep Penelitian

terbaru dalam studi panel yang dilakukan oleh Salas
& Saurina (2002), Athanasoglou, et al. (2008) dan
Merkl & Stolz (2009) terhadap perbankan, Calderon
& Chong (2001), Cheng & Kwan (2000), Beck &
Levine (2004), Santos-Paulino & Thirwall (2004) dan
Carstensen & Toubal (2004) penelitian terhadap
makroekonomi maka penelitian ini menggunakan
pendekatan dinamik. Pendekatan dinamik diadopsi
untuk menjelaskan persistensi waktu dalam struktur
NPL. Penelitian ini merupakan penelitian replikasi
pengembangan (extended replication) atas penelitian
sebelumnya yang telah dilakukan oleh Louzis, et al.,
(2010). Pengembangan dalam penelitian ini adalah
berkaitan dengan penggantian variabel yang digunakan
yang memengaruhi NPL. Hal lain yang membedakan
dengan penelitian sebelumnya adalah perubahan
sedikit terhadap persamaan yang digunakan dan
dalam penelitian juga menggunakan 9 sektor ekonomi
yang ada di Indonesia berdasarkan data dari tahun
2006-2014.

B. Metode Penelitian

Hubungan di antara variabel-variabel ekonomi
pada kenyataan banyak yang bersifat dinamis.
Analisis panel data dinamis dapat digunakan pada
model yang bersifat dinamis yang melibatkan
variabel lag dependent sebagai variabel regresor
di dalam model. Keuntungan menggunakan panel
data dinamis adalah bahwa panel data dinamis
dapat mengkaji mengenai analisis penyesuaian
dinamis (dynamic of adjustment) (Baltagi, 2005).
Ciri utama dari spesifikasi panel data dinamis adalah
dimasukkannya lag variabel dependent ke dalam
variabel independent, yaitu:

y,=ay, + B(L)Xit FFEy v, (1)
al<1,i=1, ... ,t=1,...... , T

Di mana i dan t menandakan cross sectional dan
dimensi waktu dengan sampel masing-masing panel,
y, adalah turunan pertama dari NPL, B(L) adalah lag
polynomial vektor, X adalah variabel independent, n,
adalah individual yang tidak diamati dari efek spesifik
masing-masing bank dan € _adalah error term.

Sebagai variabel lag dependen, vy , memiliki
hubungan erat dengan efek spesifik dari masing-masing
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bank, n, dengan menggunakan pendekatan teknik
estimasi Ordinary Least Square (OLS) akan menghasilkan
parameter regresi yang bias dan inkonsisten. Pendekatan
method of moments dapat digunakan untuk mengatasi
masalah bias dan inkonsistensi. Setidaknya ada dua
alasan yang mendasari, pertama, GMM merupakan
common estimator dan memberikan kerangka yang
lebih bermanfaat untuk perbandingan dan penilaian.
Kedua, GMM memberikan alternatif yang sederhana
terhadap estimator lainnya, terutama terhadap
maximum likelihood. Sehingga persamaan (1) dilakukan
estimasi dengan menggunakan Generalized Method of
Moments (GMM) sebagaimana yang digunakan oleh
Arellano & Bond (1991) dan secara umum dipakai oleh
Arellano & Bover (1995) dan Blundell & Bond (1998).
Estimasi menggunakan GMM vyang dilakukan oleh
Arellano and Bond (1991) didasarkan pada transformasi
turunan pertama dari persamaan (1) dan penghapusan
efek spesifik dari masing-masing bank:

Ay, =aly 1+ B(LAX, +Ag, oo (2)

Di mana A adalah simbol dari turunan pertama.
Dalam persamaan (2), variabel lag dependen, Ay, , ini
berkorelasi dengan jangka waktu error. Ag, menandakan
bias dalam estimasi model. Namun, y, , yang diharapkan
berkorelasi dengan Ay, | tetapi tidak berkorelasi dengan
Ag, untuk t=3, ..., T, dapat digunakan sebagai instrumen
dalam estimasi persamaan (2), mengingat bahwa g, tidak
berkorelasi secara serial. Hal ini menunjukkan bahwa lag
2 atau lebih dari variabel memenuhi moment kondisi
saat:

ElY, - BE] =0 i, (3)
untukt=3, .., Tdans>2

Sumber kedua bias berasal dari endogenitas
yang kemungkinan darivariabel penjelas dan resultan
dari korelasi dengan error. Dalam kasus variabel
eksogen yang ketat, nilai dari varibel penjelas yang
tidak berkorelasi dengan error, menyiratkan kondisi
moment sebagai berikut:

Ely, - D8] =0 o (4)
untuk t =3, ..., T dan untuk semua s

Exogenous assumptions yang ketat dan invalid
adanya cadangan yaitu ketika [y - Ag ] # 0 untuk t <
s. Untuk satu persamaan dari variabel eksogen yang
lemah atau variabel penjelas yang telah ditentukan,
hanya terjadi pada saat ini dan nilai lag dari X adalah
instrumen valid dapat digunakan kondisi moment
sebagai berikut:

ELY, - DE,] =0 oo (5)
untukt=3, ..., Tdan untuks>2

Untuk menjawab pertanyaan penelitianini, maka
penelitian menggunakan model yang digunakan oleh
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Tabel 1. Data dan Variabel untuk Estimasi

Variabel Sumber Data

Non Performing Loan Bank Indonesia (BI)

Gross Domestic Product Badan Pusat Statistik (BPS)

Inflasi Badan Pusat Statistik (BPS)

Suku Bunga Kredit Bank Indonesia (BI)

Louzis, et al., (2010) dengan perbedaan pada sampel
dan periode waktu terhadap objek penelitian.
Penggunaan model ini digunakan untuk meneliti
pengaruh variabel makroekonomi terhadap tingkat
NPL perbankan di Indonesia. Sehingga persamaan
yang digunakan (1) dapat dituliskan kembali menjadi:
ANPL" = aANPL"  +52_B" AGDP_+3*_B" INFL_

+ sz=1[3hngSBt_j HE (6)

Pada persamaan (6) h menunjukkan sektor
ekonomi (9 sektor perekonomian di Indonesia),
ANPL“it adalah turunan pertama dari NPL, AGDPH.
adalah GDP riil, Inflt_j adalah inflasi, ASBt_J. adalah suku
bunga kredit. Berdasarkan persamaan (6) dilakukan
estimasi regresi untuk menjawab pertanyaan
penelitian ini berdasarkan data dan variabel dengan
observasi tahun 2006-2014.

Analisis model pada persamaan (6) dilakukan
dengan menggunakan paneldatadinamispendekatan
First Difference Generalized Method of Moment (FD-
GMM). Kriteria pemeriksaan model yang dilakukan
adalah validitas dan konsistensi model. Uji Sargan
untuk overidentifying restriction merupakan suatu
pendekatan untuk mendeteksi masalah validitas
instrumen. Hipotesis nol menyatakan bahwa tidak
ada masalah dengan validitas instrumen (instrumen
valid), artinya variabel instrumen yang digunakan
tidak berkorelasi dengan error pada persamaan
FD-GMM. Nilai statistik uji Sargan dihitung sebagai
berikut:

S=N[Y/ 2 280 W, [Y/ 5" 280 ... (7)

Pada hipotesis nol, nilai statistik tersebut
mengikuti sebaran Chi-square qu dengan q
menyatakan jumlah instrumen dikurangi jumlah
parameter yang digunakan dalam model.

IV. HASIL DAN PEMBAHASAN
A. Perkembangan NPL Kredit Perbankan di Indonesia
Perkembangan kredit dalam bentuk rupiah yang
disalurkanoleh perbankan menunjukkanpertumbuhan
yang pesat pasca Pakto tahun 1988, terutama tahun
1989-1991. Pada masa ini terjadi booming akan kredit
yang disalurkan oleh perbankan yang disebabkan
oleh kebijakan moneter yang ekspansif. Akan tetapi
Gebrakan Sumarlin, yang menandai era kebijakan
moneter ketat serta Pakfeb tahun 1991, yang

164 |

menggariskan prinsip prudential banking practice,
yang menyebabkan terjadinya perlambatan ekspansi
kredit yang cukup berarti. Namun, pada lima tahun
terakhir pada Gambar 3 menunjukkan dominasi bank
swasta nasional yang gencar memberikan kredit
mampu mengalahkan dominasi posisi kredit yang
disalurkan oleh Bank Persero. Demikian pula geliat
ekspansi bank asing dan campuran yang gencar untuk
melakukan penetrasi kredit di Indonesia.

Dilihat secara sektoral, berdasarkan Gambar 4
selama 5 tahun terakhir sektor yang paling banyak
mendapat kucuran kredit adalah sektor perdagangan,
hotel, dan restoran. Peringkat kedua dipegang oleh
sektor industri pengolahan. Sektor industri terutama
tekstil, sandang, kulit, pengolahan bahan kimia, batu
bara, hasil minyak bumi, karet, dan plastik. Peringkat
ketiga dan seterusnya berturut-turut adalah sektor
keuangan, sektor jasa, dan lain-lain. Sedangkan
dari sisi rata-rata pertumbuhan per tahun selama
5 tahun terakhir perkembangan kredit perbankan
berdasarkan sektor ekonomi paling tinggi adalah rata-
rata pertumbuhan sektor jasa. Pertumbuhan kredit
perbankan sektor jasa meningkat secara signifikan pada
tahun 2006 sampai dengan tahun 2014. Peringkat kedua
dan seterusnya berturut-turut adalah sektor listrik, gas,
dan air bersih; sektor pertambangan dan penggalian;
sektor pengangkutan dan komunikasi; sektor pertanian,
peternakan, kehutanan, dan perikanan; sektor industri
pengolahan; sektor perdagangan, hotel, dan restoran;
sektor konstruksi, dan terakhir sektor keuangan, real
estate, dan jasa perusahaan.

Secara keseluruhan berdasarkan Gambar 4 dapat
disimpulkan bahwa terjadi kenaikan jumlah kredit
yang disalurkan oleh perbankan terhadap seluruh
sektor ekonomi. Sebagai contoh jumlah kredit yang
disalurkan terhadap sektor industri yang pada tahun
2006 berjumlah Rp104.713 miliar meningkat 315
persen pada tahun 2014 menjadi Rp435.079 miliar.
Peningkatan jumlah kredit ini tentu disebabkan
aktivitas perekonomian yang meningkat dalam
sektor-sektor ekonomi. Sektor-sektor ekonomi
yang mengalami perkembangan dan pertumbuhan

Miliar Ru
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Tahun
~&—BPD

~+—Bank Persero Swasta Nasional ===Asing dan Campuran —+—BPR

Sumber: Bank Indonesia (berbagai edisi, diolah).
Gambar 3. Posisi Pinjaman dalam Rupiah yang Diberikan
Perbankan Tahun 2006-2014
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Gambar 4. Posisi Kredit dalam Rupiah yang Disalurkan
oleh Perbankan menurut 8 Sektor Ekonomi
Periode Tahun 2006-2014

tentu membutuhkan dana baik untuk modal kerja
maupun investasi untuk mengembangkan usaha di
masing-masing sektor. Kebutuhan dana inilah yang
oleh bank sebagai lembaga intermediasi keuangan,
yang menghimpun dana dari masyarakat dan
menyalurkannya kembali ke sektor-sektor ekonomi.
Namun kondisi pada saat jumlah kredit yang
disalurkan oleh perbankan terhadap sektor-sektor
perekonomian semakin meningkat setiap tahun,
satu hal yang juga perlu diperhatikan adalah NPL
yang terjadi. Pada Gambar 5 terlihat dari 8 sektor
perekonomian di Indonesia, sektor perdagangan,
hotel dan restoran adalah sektor yang mengalami
peningkatan tren NPL yang meningkat cukup tinggi
dibandingkan sektor lainnya setiap tahunnya. Hal
ini tentu menjadi catatan bagi dunia perbankan
untuk semakin meningkatkan prinsip prudent dalam
menyalurkan kredit terhadap sektor ini. Peningkatan
kredit yang cukup tinggi yang disalurkan kepada
sektor ini, dilihat dari sisi NPL ternyata sektor ini
juga mengalami peningkatan tren NPL. Sektor lain
yang juga mengalami peningkatan tren NPL adalah
kontruksi, sementara sektor yang mengalami tren
yang menurun adalah sektor industri pengolahan.
Faktayang cukup menarik ditunjukkan oleh Gambar
5. Berdasarkan analisis grafik kita bisa melihat dengan
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== Pertanian, perburuan dan sarana petanian  —i=Pertambangan

=== Perindustrian === Listrik, gas dan air
=== Konstruksi =& Perdagangan, restoran dan hotel
~=Pengangkutan, pergudangan dan komunikasi ~lasa Dunia usaha

Jasa sosial/masyarakat -Lain-lain

Sumber: Bank Indonesia (berbagai edisi, diolah).
Gambar 5. Perkembangan NPL menurut Sektor Ekonomi
Periode Tahun 2005-2012
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jelas bahwa kondisi makroekonomi yang dialami oleh
Indonesia pada setiap sektor perekonomian ternyata
memiliki keterkaitan pola dengan NPL yang terjadi
di setiap sektor. Salah satu indikator kondisi makro
tersebut adalah GDP, pola pertumbuhan GDP memiliki
tren yang berlawanan dengan pertumbuhan NPL yang
terjadi di setiap sektor perkonomian di Indonesia.
Sektor perdagangan, hotel dan restoran pada periode
tahun 2008 sampai dengan 2012 sebagai contoh, terjadi
peningkatan pertumbuhan GDP di sektor ini maka akan
mengakibatkan penurunan NPL yang terjadi di sektor ini
pada periode yang sama. Hal ini berarti menunjukkan
kepada kita bahwa pertumbuhan GDP pada sektor ini
dapat menunjukkan perbaikan pertumbuhan ekonomi
pada sektor ini mampu menurunkan NPL sektor ini.
Dengan kata lain hal ini sejalan dengan kesimpulan
banyak penelitian yang telah dilakukan sebelumnya,
salah satunya penelitian yang dilakukan oleh Bofondi
& Ropele (2011) yang mengatakan bahwa kondisi
makroekonomi pada umumnya memengaruhi kualitas
kredit yang diberikan oleh perbankan.

B. Pengaruh Makroekonomi terhadap NPL

Berdasarkan hasil penelitian ini maka didapatkan
hasil estimasi pada Tabel 2. Dapat diamati bahwa
koefisien hasil estimasi memilikitanda yang kompetibel
dengan intuisi ekonomi dan argumen teori seperti
yang telah diutarakan pada bagian sebelumnya.

Berdasarkan statistik uji Sargan, hipotesis nol
bahwa variabel overidentifiying restrictions adalah
valid, dengan p-value 0,318 artinya instrumen yang
digunakan valid untuk digunakan sebagai variabel
dalam regresi ini. Uji konsistensi model dilakukan
dengan melihat tingkat signifikansi AB m, yang
signifikan pada level 5 persen dan AB m, yang tidak
signifikan pada level 5 persen, artinya tidak ada
korelasi serial atau model konsisten.

Berdasarkan regresi maka hasil penelitian ini
menunjukkan pengaruh yang negatif dan signifikan

Tabel 2. Estimasi Non Performing Loan Perbankan pada
Sektor Ekonomi dengan Metode Panel Dinamis

FD-GMM

Variables :::;}7;:2‘:5 St;:r:;rd P-value
NPL ., 0,506 0,067 0,000
Gross Domestic Product -0,012 0,182 0.027
Suku Bunga 0,571 0,216 0.008
Inflasi 0,385 0,157 0,015
ABm, -1,698 - 0,001
ABm, -1,020 - 0,036
Sargan Test 13,818 - 0,318

Sumber: Hasil pengolahan data menggunakan Stata 10.
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antara GDP dengan NPL dengan taraf signifikansi 95
persen. Pengaruh salah satu makroekonomi yang diteliti
GDP yang dapat diartikan berarti setiap kenaikan 1 persen
pertumbuhan ekonomi justru akan mengurangi tingkat
kredit macet/NPL yang terjadi sebesar 0,012 persen.
Maka hal ini dapat diartikan bahwa pertumbuhan
ekonomi yang terjadi harus semakin dipacu agar dapat
menurun NPL yang terjadi di sektor perekonomian.
Dengan semakin meningkatnya GDP berarti dengan
kata lain terjadi pertumbuhan ekonomi pada sektor-
sektor ekonomi di Indonesia. Pertumbuhan ekonomi
di sektor-sektor ekonomi tersebut yang memberikan
kemampuan untuk sektor-sektor ekonomi yang ada
untuk dapat melunasi kredit yang harus dilunasinya
sebagai kewajiban.

Hasil penelitian ini sejalan dengan dengan
penelitian empiris yang dilakukan oleh penelitian
sebelumnya oleh Salas & Saurina (2002). Salas &
Saurina melakukan penelitian kombinasi antara
variabel makroekonomi dan mikroekonomi terhadap
perbankan Spanyol untuk periode tahun 1985-
1997. Mereka menemukan pengaruh yang negatif
dan signifikan efek pertumbuhan GDP terhadap
NPL, juga menyimpulkan bahwa perkembangan
makroekonomiyang positif memberikan kemampuan
agen-agen ekonomi untuk dapat melunasi hutang-
hutang mereka.

Espinoza & Prasad (2010) dengan menggunakan
metode panel dinamik menunjukkan bahwa rasio NPL
semakin meningkat dengan semakin menurunnya
pertumbuhan ekonomi yang terjadi. Penelitian yang
dilakukan oleh Louzis, et al., (2010) dengan mengunakan
data dari bank di Yunani juga menunjukkan pengaruh
yang negatif dan signifikan dari pertumbuhan GDP
terhadap rasio NPL vyang terjadi. Bonilla (2012)
melakukan penelitian dengan menggunakan data
negara Spanyol dan Itali, menemukan bahwa GDP secara
statistik memiliki pengaruh yang signifikan terhadap
tingkat NPL di kedua negara tersebut. Berdasarkan data
dari 75 negara di Eropa, juga menunjukkan hasil yang
sama, bahwa pertumbuhan GDP memiliki pengaruh
yang signifikan terhadap terhadap rasio NPL (Beck, et al.,
2013).

Berdasarkan hasil penelitian ini menunjukkan
bahwa koefisien dari suku bunga menunjukkan
tanda positif dan signifikan. Hal ini menunjukkan
hubungan yang searah antara suku bunga dengan
rasio NPL. Artinya setiap penurunan 1 persen suku
bunga dapat menurunkan rasio NPL di berbagai
sektor ekonomi sebesar 0,571 persen. Dengan kata
lain semakin tinggi tingkat suku bunga maka dapat
meningkatkan tingginya rasio NPL dari berbagai
sektor pereknomian. Tingginya tingkat suku bunga
perbankan dapat mengurangi kemampuan debitur
dari sektor-sektor perekonomian dalam membayar
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pinjamanya. Ketidakmampuan debitur dari berbagai
sektor perekonomian dalam membayar pinjamannya
ini akan dapat menyebabkan meningkatnya NPL
perbankan.

Hasil penelitian senada dengan penelitian Cihak
(2007) yang memberikan konklusi bahwa ketika suku
bunga naik akan mengurangi stabilitas perbankan
yang ditandai salah satunya oleh peningkatan kredit
macet dalam bentuk NPL. Pada saat kondisi krisis
perekonomian di Indonesia pada tahun 1997/1998
telah memberikan pelajaran yang cukup mendalam
bagi perbankan Indonesia. Kondisi pada saat itu di mana
suku bunga perbankan sangat tinggi, bahkan suku bunga
pinjaman mencapai 33 persen. Tingginya tingkat suku
bunga di dalam negeri dibiarkan oleh pemerintah pada
waktu itu ditujukan untuk menahan pelarian dana ke
luar negeri (Tarmidi, 1999). Dampak dari tingkat suku
bunga yang tinggi ini adalah meningkatnya jumlah cicilan
kredit yang harus dibayar oleh debitur. Peningkatan ini
pada ujungnya menyebabkan debitur kesulitan untuk
memenuhi kewajibannya membayar kredit. Akibatnya
kebijakan suku bunga yang tinggi pada saat krisis tahun
1997/1998 mengakibatkan rasio NPL yang meningkat
tinggi dari semua sektor perekonomian.

Mengingat sejarah pada waktu krisis tersebut,
maka sudah selayaknya perbankan menetapkan
suku bunga pinjaman yang wajar. Akan tetapi
keadaan yang terjadi adalah sistem perbankan yang
menetapkan spread yang cukup tinggi antara BI
rate sebagai suku bunga acuan perbankan dengan
suku bunga kredit yang diberikan oleh perbankan
kepada berbagai sektor perekonomian. Bahkan
untuk beberapa sektor perekonomian perbankan
menerapkan suku bunga yang yang tidak sama untuk
sektor perkonomian.

Sistem perbankan yang tidak efesien ditunjukkan
dengan tingginya perbedaan antara suku bunga pinjaman
dan deposito. Hal demikian menguntungkan pihak
perbankan, tetapi sangat merugikan perekonomian.
Alasannya, suku bunga pinjaman yang sangat dibutuhkan
untuk pergerakan perekonomian tetap berada pada
level yang cukup tinggi, meski bunga deposito sudah
cukup rendah. Tingkat profitabilitas bank yang harus
tinggi harus dibayar dengan lemahnya kemampuan bank
dalam menyalurkan kredit. Fungsi intermediasi yang
sangat dibutuhkan untuk menggerakkan perekonomian
harus dikorbankan, sementara keuntungan dinikmati
secara leluasa oleh dunia perbankan.

Tingkat keuntungan sektor perbankan yang tinggi
telah dibayar (trade off) dengan tingginya suku bunga
kredit. Fakta paling kasat mata ini menunjukkan
perbankan bukan saja gagal mendorong pembangunan
inklusif, tetapi juga gagal mendorong sektor riil untuk
bergerak lebih cepat menyerap banyak tenaga kerja
serta mengurangi tingkat kemiskinan. Kegagalan
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perbankan yang sangat oligopolis dapat dilihat dari
sisi penguasaan aset dan pangsa pasar. Hanya ada
lima bank besar yang menguasai sekitar 50 persen
aset perbankan dan 70 persen pasar deposito. Dari
sisi pasar deposito, hanya sekitar 1,3 persen nasabah
yang memegang sekitar 74 persen dana pihak ketiga di
perbankan Indonesia. Karena itu, perbankan cenderung
tidak responsif terhadap kebijakan moneter Bank
Indonesia. Dengan kata lain transmisi kebijakan moneter
di Indonesia cenderung gagal atau tidak bekerja
maksimal.

Hasil penelitian ini menunjukkan pengaruh yang
positif dan signifikan antara inflasi yang terjadi dengan
rasio NPL. Setiap peningkatan 1 persen inflasi maka akan
menyebabkan peningkatan rasio NPL sebesar 0,385
persen. Dengan kata sederhana setiap peningkatan
inflasi maka akan menyebabkan peningkatan rasio NPL
kredit dari berbagai sektor perekonomian. Kenaikan
harga Bahan Bakar Minyak (BBM) dan kenaikan harga
tarif listrik sebagai contoh akan mengakibatkan kenaikan
inflasi. Dan dampak yang paling dirasakan oleh para
pelaku usaha dari berbagai sektor perekonomian adalah
meningkatnya beban usaha atau pengeluaran yang
mereka harus keluarkan akibat naiknya tarif listrik dan
naiknyaharga BBM. Kenaikanbebanusahayangdirasakan
sedangkan pendapatan tetap maka menyebabkan
pelaku usaha tersebut kesulitan memenuhi kewajiban
mereka membayar cicilan kredit kepada bank. Untuk
itu diperlukan peran serta berbagai pihak termasuk
pemerintah sebagai pemegang kekuasaan fiskal agar
dalam mengeluarkan kebijakan kenaikan harga harus
mengakomodir dan menyerap juga kepentingan pelaku
usaha dari berbagai sektor perekonomian. Sehingga
kenaikan harga yang terjadi tidak memberikan dampak
yang terlalu parah terhadap pelaku usaha.

Hasil penelitian ini sejalan dengan penelitian
yang dilakukan oleh Hoggarth, et al. (2005), dengan
menggunakan data dari tahun 1988-2004 terhadap
perbankan Inggris menemukan bahwa terjadi peningkatan
rasio kredit macet akibat peningkatan inflasi yang terjadi.
Hasil penelitian ini senada juga dengan penelitian yang
dilakukan oleh Babaoucek & Jancar (2005) menemukan
hasil bahwa terjadi pengaruh yang positif dari inflasi dan
tingkat pengangguran terhadap NPL yang terjadi. Lebih
lanjut Hernando & Vilanueva (2004) menjelaskan
bahwa setiap terjadi peningkatan inflasi juga berdampak
terhadap peningkatan rasio NPL kredit untuk perumahan.
Ouhibi & Hammami (2015) juga menemukan bahwa
tingkat inflasi yang terjadi memiliki pengaruh yang negatif
dan signifikan terhadap NPL. Pengaruh inflasi yang positif
terhadap NPL dari berbagai sektor juga dapat terlihat pada
Gambar 7. Pada gambar tersebut terlihat jelas bahwa dari
berbagai sektor perekonomian inflasi yang terjadi memiliki
pengaruh yang positif terhadap NPL.
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Gambar 7. Inflasi dan NPL Periode Tahun 2006-2014

V. SIMPULAN DAN SARAN
A. Simpulan

Perkembangan kredit pada periode penelitian
tahun 2006-2016 mengalami tren yang meningkat.
Peningkatan kredit ini pada saat yang bersama diikuti
oleh peningkatan tren NPL. Dari 9 sektor perekonomian,
ternyata sektor perdagangan, hotel dan restoran
adalah sektor yang mengalami tren peningkatan NPL
perbankan yang cukup tinggi dibandingkan dengan
sektor perekonomian lainnya. Sementara itu sektor
perekonomian yang mengalami tren peningkatan NPL
perbankan yang cukup rendah bahkan mengalami tren
penurunan adalah sektor perindustrian.

Hasil pengolahan data pada penelitian ini, penulis
mendapatkan beberapa kesimpulan yaitu berdasarkan
hasil analisis regresi panel dinamik ternyata terhadap
NPL perbankan dari berbagai sektor perekonomian.
Hal ini menunjukkan semakin membaiknya kondisi
makroekonomi suatu negara yang ditandai dengan
semakin meningkatnya GDP maka semakin menurun
rasio NPL perbankan dari berbagai sektor perekonomian
yang terjadi. Penelitian ini juga menemukan hasil bahwa
tingkat suku bunga dan inflasi memiliki pengaruh yang
positif dan signifikan. Hasil ini memberikan pengertian
bahwa semakin tinggi tingkat suku bunga pinjaman
yang diberikan oleh perbankan maka akan semakin
meningkatkan rasio NPL perbankan dari berbagai sektor.
Demikian juga halnya dengan inflasi, semakin terjadi
peningkatan harga-harga yang dapat memicu terjadinya
inflasi, maka hal tersebut dapat mengakibatkanterjadinya
peningkatan rasio NPL perbankan dari berbagai sektor.

B. Saran

Pengaruh variabel makroekonomi yang memiliki
pengaruh yang signifikan terhadap rasio NPL perbankan
di Indonesia harus dapat diambil tindak lanjut oleh
berbagai stakeholder terkait demi menjaga tingkat rasio
NPL kredit perbankan pada tingkat yang relatif rendah.
Hendaknya Pemerintah harus mengeluarkan kebijakan
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yang memperhatikan dampak terhadap perubahan
variabel makroekonomi, terutama yang terkait dengan
GDP dan inflasi. Pemerintah harus dapat menstimulus
peningkatan GDP, karena GDP yang meningkat dapat
mengurangi tingkat NPL perbankan yang terjadi.
Selanjutnya, pemerintah dirasa perlu untuk menjaga
tingkat harga pada level yang relatif rendah dan stabil.

Sedangkan Bank Indonesia hendaknya harus dapat
menjaga tingkat suku bunga acuan pada tingkat yang
relatif rendah dan stabil. Tingkat suku bunga yang relatif
rendah dan stabil maka dapat membuat tingkat rasio
NPL menurun. Dengan demikian perpaduan antara
kebijakan fiskal dan moneter yang dikeluarkan dapat
bersinergi. Hal ini diperlukan agar kebijakan fiskal dan
moneter yang dikeluarkan oleh pemerintah dan Bank
Indonesia harus saling mendukung. Sehingga kebijakan
yang dikeluarkan pemerintah tidak kontraproduktif
terhadap kebijakan moneter yang dikeluarkan oleh BI
dalam mendukung peningkatan kredit dan menjaga
NPL pada level yang rendah.
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