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MOTTO 

 

Ketika kita berhenti untuk belajar maka kita adalah pemilik masa lalu, 

namun ketika kita terus belajar maka kita adalah pemilik masa depan 

(~Anonim~) 
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ABSTRAK 

Countercyclical Capital Buffer (CCB) merupakan suatu 

instrumen yang digunakan untuk memastikan bahwa bank memiliki 

penyangga modal yang cukup besar sehingga memungkinkan mereka 

untuk menyerap kerugian tak terduga ketika dihadapkan dengan 

kejutan sistemik negatif, hal ini diharapkan tidak mengorbankan 

pinjaman kepada ekonomi riil. Tujuan dari penelitian ini adalah untuk 

mengetahui efektivitas countercyclical capital buffer pada perbankan 

dalam pengendalian makroekonomi Indonesia. Adapun periode waktu 

penelitian yaitu menggunakan data triwulan mulai darai 2010Q1 

sampai dengan 2018Q2. Alat analisis yang digunakan adalah metode 

structural vector autoregresive (SVAR). Hasil penelitian 

menunjukkan bahwa efektifitas CCB terhadap GDP Riil dan nilai 

tukar terjadi pada model bank konvensional. Sedangkan, efektifitas 

CCB terhadap inflasi dan investasi pada model total bank. 

Kata Kunci: Countercyclical Capital Buffer, Variabel Makroekonomi, 

Structural Vector Autoregressive 
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ABSTRACT 
 

Countercyclical Capital Buffer (CCB) is an instrument used 

to ensure that banks have a large enough capital buffer that allows 

them to absorb unexpected losses when faced with negative systemic 

shocks, this is expected not to sacrifice loans to the real economy. The 

purpose of this study is to determine the effectiveness of the 

countercyclical capital buffer in banks in Indonesia's long-term 

macroeconomic control projections. The research period is using 

quarterly data starting from 2010Q1 until 2018Q2. The analysis tool 

used is the structural vector autoregresive (SVAR) method. The results 

of the study show that the effectiveness of CCB on Real GDP and 

exchange rates occurs in conventional bank models. Meanwhile, the 

effectiveness of CCB on inflation and investment in the total bank 

model. 

Keywords: Countercyclical Capital Buffer, Macroeconomic 

Variables, Structural Vector Autoregressive 
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BAB I 

PENDAHULUAN 

A. Latar Belakang 

Krisis keuangan yang melanda banyak negara di dunia pada 

tahun 2008 diidentifikasi merupakan dampak dari tingginya tingkat 

leverage di neraca (on balance sheet) maupun di rekening 

administratif (off balance sheet) pada sektor perbankan yang dapat 

menggerus kualitas modal bank. Pada pembahasan dalam banyak 

forum internasional seperti G20, Financial Stability Board (FSB), dan 

Basel Committee on Banking Supervision (BCBS), maka disetujui 

pembentukan dokumen “BASEL III: Global Regulatory Framework 

for More Resilient Bank and Banking System”, Basel III salah satunya 

mencakup aspek makroprudensial dengan mengembangkan indikator 

Countercyclical Capital Buffer (CCB) untuk memantau tingkat 

procyclicality sistem keuangan dan mewajibkan bank terutama bank 

atau institusi keuangan yang bersifat sistemik untuk menyiapkan 

cadangan (buffer) disaat ekonomi sedang baik (boom periode) 

maupun ketika krisis ekonomi (boost periode) (Bank Indonesia, 

2015). 

Menurut Komite Basel pada konferensi tahun 2010, tujuan 

utama CCB adalah untuk memastikan bahwa bank memiliki 

penyangga modal yang cukup besar sehingga memungkinkan mereka 

untuk menyerap kerugian tak terduga ketika dihadapkan dengan 

kejutan sistemik negatif, hal ini diharapkan tidak mengorbankan 

pinjaman kepada ekonomi riil. Sesuai dengan peraturan tentang 

Kewajiban Penyediaan Modal Minimum (KPMM) Bank Umum 
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Konvensial dan Syariah, Indonesia mengimplementasikan kebijakan 

Countercyclical Capital Buffer (CCB) pada 1 Januari 2016 (Pramono, 

2015). Karakteristik utama kebijakan CCB adalah suatu kebijakan 

yang bersifat countercyclical dan dapat diaktifkan (rate CCB di atas 

0%) ketika siklus keuangan berada pada fase ekspansi yang ditengarai 

terjadi akumulasi risiko yang dapat mengarah pada krisis atau 

ketidakstabilan sistem keuangan (BCBS, 2010). 

Pada kasus di Indonesia, krisis yang terjadi pada tahun 1996-

1997 disebabkan oleh terpuruknya nilai bath Thailand yang mengarah 

pada kebijakan fundamental sehingga nilai tukar Indonesia menjadi 

terganggu. Berlanjut dengan krisis global yang terjadi pada tahun 

2008, diyakini sebagai akibat dari longgarnya kebijakan moneter AS 

sepanjang periode 2002-2004, sehingga menyebabkan melonjaknya 

kredit perumahan di AS (Taylor & Schularick, 2009). Dampaknya 

tidak hanya dirasakan oleh pemberi kredit, namun juga oleh 

perusahaan penjamin kredit dan asuransi kredit perusahaan subprime 

mortgage. Krisis subprime mortgage diartikan sebagai krisis 

keuangan di asosiasi peminjaman modal yang ditujukan untuk 

cadangan keamanan atau pembangunan komersial asset real estate 

berupa perumahan. Pada perkembangannya, krisis ini berpengaruh 

pada sektor riil yang ditandai dengan keterpurukan sektor perbankan 

di AS karena kekurangan modal sehingga menyebabkan banyak 

lembaga keuangan yang bangkrut, termasuk pada bank-bank yang 

beroperasi di Eropa dan Asia. 

Menurut siklus bisnis, kaum sosialis memperkirakan bahwa 

akan terjadi krisis (economic downturn) dalam siklus bisnis setiap 45 
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tahun sekali, hal ini diasumsikan karena besarnya peran pemerintah 

dalam perekonomian terutama dalam pengaturan harga. Pernyataan 

berikut sesuai dengan penelitian yang secara simultan menunjukkan 

bahwa kredit perbankan dan suku bunga berpengaruh signifikan 

terhadap pertumbuhan ekonomi Indonesia. Kecepatan transmisi dari 

kredit dan pengaruhnya terhadap pertumbuhan ekonomi sangat 

tergantung pada karakteristik ekonomi dan perbandingan skala usaha 

sektor keuangan secara relatif dengan besarnya produk domestik bruto 

(PDB) suatu negara. Semakin besar rasio kredit terhadap PDB maka 

akan semakin besar pengaruhnya terhadap pertumbuhan ekonomi 

suatu negara. Dalam jangka panjang pertumbuhan kredit dan 

pertumbuhan ekonomi akan saling menstimulus (Pramono, 2015). 

Berikut adalah grafik pertumbuhan kredit dan pembiayaan 

dibandingkan dengan GDP di Indonesia periode triwulanan tahun 

2010-2018. 

Gambar 1.1 Grafik Perbandingan Nilai Kredit dan Pembiayaan 
Prbankan dengan Nilai GDP Riil Indonesia Tahun 2010-2018 

(Dalam Milyar Rupiah) 

 
Sumber: Badan Pusat Statistik dan Statistik Perbankan Indonesia 

(data diolah). 
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Dari grafik diatas dapat diketahui bahwa nilai dari kredit 

perbankan umum dan pembiayaan perbankan syariah mengalami 

pertumbuhan disetiap triwulannya, begitu pula dengan nilai GDP riil 

Indonesia juga mengalami pertumbuhan meskipun tidak terlalu 

signifikan. Pada periode triwulan pertama tahun 2010, tercatat total 

kredit dan pembiayaan yang disalurkan mencapai 4.290,542 triliun 

rupiah dan nilai GDP riil Indonesia mencapai 1.642,3563 triliun 

rupiah. Sedangkan pada periode triwulan keempat tahun 2018, tercatat 

total kredit dan pembiayaan yang disalurkan mencapai 16.073,815 

triliun rupiah dan nilai GDP riil Indonesia mencapai 2.638,8943 

triliun rupiah. 

Beberapa penelitian terkait indikator utama yang mampu 

menjelaskan dan menghasilkan referensi besaran rate CCB, dalam 

sebuah penelitian menyarankan indikator utama yang diusulkan 

adalah credit-to GDP gap (Kepler, dkk., 2014). Sejalan dengan 

penelitian Kepler, dalam panduan BCBS juga menyarankan gap rasio 

kredit terhadap PDB (credit-to GDP gap) sebagai indikator utama, 

karena memiliki kinerja yang lebih baik dalam menunjukkan 

ketidakstabilan sistem keuangan. Penelitian yang dilakukan oleh 

(Pramono, 2015), didapatkan bahwa indikator utama yang tepat untuk 

Indonesia, yaitu narrow credit to GDP gap atau rasio perbandingan 

kredit perbankan terhadap GDP Indonesia dengan metode analisis 

ekonometrika. Hal ini disebabkan karena nilai kredit perbankan di 

negara berkembang lebih dominan daripada di sektor pasar modal. 

Teori menunjukkan bahwa terdapat efek ambang (threshold 

effect) tertentu yang harus dicapai sebelum sektor finansial memiliki 
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dampak positif terhadap pertumbuhan ekonomi. Secara khusus sektor 

perbankan dengan pertumbuhan ekonomi menyentuh aspek kausalitas 

terbalik (reverse causality). Hal ini sejalan dengan model Solow yang 

menunjukkan bahwa jika tingkat tabungan tinggi, perekonomian akan 

mempunyai persediaan modal yang besar dan tingkat output yang 

tinggi (Mankiw N. , 2007: 191). Tingginya peran kredit perbankan 

tentu semakin meningkatkan resiko yang dihadapi. Baik secara 

internal yang dipengaruhi oleh daya saing dalam industri perbankan 

maupun faktor eksternal berupa variabel makroekonomi. 

Pada variabel makroekonomi, GDP Riil saling berpengaruh 

dengan kredit perbankan dijelaskan melalui teori keynes yang 

menyebutkan bahwa pada saat kondisi perekonomian stabil, maka 

konsumsi masyarakat juga stabil, sehingga tabungan juga akan stabil. 

Metode yang sering digunakan untuk menghitung GDP adalah metode 

pengeluaran atau penggunaan  dan dibedakan menjadi empat 

komponen yaitu, konsumsi (C), investasi (I), belanja pemerintah (G), 

dan ekspor neto (NX) (Mankiw N. G., 2014: 9) 

Variabel inflasi memengaruhi jumlah kredit melalui berbagai 

jalur. Secara langsung, inflasi akan memengaruhi tingkat suku bunga 

SBI, selanjutnya suku bunga SBI  memengaruhi internal bank. Ketika 

suku bunga SBI naik, menyebabkan kenaikan pada suku bunga 

deposito dan suku bunga tabungan. Selanjutnya, kenaikan suku bunga 

deposito akan berpengaruh terhadap suku bunga kredit. Tingginya 

suku bunga akibat dari inflasi, menyebabkan para kreditur sulit untuk 

meminjamkan dana dari bank karena tingkat bunga kredit juga 

melambung tinggi. Hal ini dikuatkan dengan tingkat bunga riil 
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menyesuaikan untuk menyeimbangkan tabungan dan investasi. Teori 

kuantitas uang menunjukkan bahwa tingkat pertumbuhan uang 

menentukan tingkat inflasi (Mankiw N. , 2007: 89). 

Teori Ekonomi Klasik yang dicetuskan oleh Adam Smith, 

menyatakan bahwa semakin tinggi suku bunga akan mendorong 

masyarakat untuk mengorbankan atau mengurangi pengeluaran 

konsumsi, kemudian dialihkan dengan menambah tabungan. Hal ini 

dapat memperlambat pertumbuhan ekonomi. Semakin tinggi tingkat 

suku bunga, maka keinginan masyarakat untuk melakukan investasi 

akan semakin kecil, sedangkan semakin rendah tingkat suku bunga, 

maka keinginan masyarakat untuk melakukan investasi akan semakin 

meningkat. Dengan meningkatnya suku bunga ini, menyebabkan 

investor berfikir dua kali sebelum mengajukan kredit. Selain itu juga 

dijelaskan dalam teori kesenjangan tabungan-investasi (saving-

investment gap) disebutkan dapat diatasi dengan penanaman modal 

asing yang biasa disebut dengan teori Harrod-Domar yang 

mengungkapkan hubungan langsung antara tingkat tabungan neto 

suatu negara (s) dengan tingkat pertumbuhan output (g) melalui 

persamaan g=s/k, dengan k merupakan rasio modal (Todaro, 2004: 

170-171). 

Sedangkan berkaitan dengan nilai tukar dijelaskan melalui 

konsep paritas suku bunga (interest rate parity). Pada intinya 

menyatakan bahwa dalam sistem devisa bebas, tingkat bunga di suatu 

negara akan cenderung sama dengan tingkat bunga di negara lain. Hal 

ini setelah diperhitungkan mengenai perkiraan laju depresiasi mata 

uang suatu negara terhadap mata uang negara lain (Boediono, 1990: 
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101). Konsep ini sangat penting karena menghubungkan fluktuasi 

variabel nilai tukar dan suku bunga dapat memengaruhi 

perekonomian. Secara khusus fluktuasi yang terjadi ini dapat 

memengaruhi aliran modal suatu negara. 

Pada penelitian Huan-Xiang dan Xiong-Qiyue (2014) yang 

bertujuan untuk menganalisis perilaku perbankan pada saat 

mengambil keputusan level buffer modal dalam fluktuasi siklus bisnis 

dan transmisi yang memungkinkan CCB mempengaruhi 

makroekonomi Tiongkok. Dalam penelitian ini didapatkan bahwa 

buffer modal di Tiongkok berperilaku countercyclical terhadap siklus 

bisnis. Sehubungan dengan CCB, peneliti menyatakan bahwa adanya 

kebijakan penguatan permodalan seperti CCB akan semakin 

memperkuat perilaku countercyclical perbankan Tiongkok (Pramono, 

2015). 

Penelitian (Drehman, 2011) menemukan bahwa buffer dapat 

mengurangi pertumbuhan kredit selama “boom” dan menipiskan 

kontraksi kredit setelah dirilis. Hal ini akan membantu mengurangi 

prosiklikalitas di samping efek menguntungkan pada tingkat modal 

yang lebih tinggi dalam hal ketahanan sektor perbankan yang lebih 

tinggi terhadap goncangan. Dalam penelitian lain menemukan bahwa 

pengeluaran sosial pemerintah (positif) bersifat prosiklikal di negara 

ASIA pada tahun 1980-2012. Namun 10 tahun terakhir, “emerging 

Asian countries” atau negara-negara dengan perekonomian maju 

beralih dari kebijakan sosial prosiklikal ke kontersiklikal. Tren 

prosiklilitas di negara SAARC berkurang setelah 1997, sehingga 

pengeluaran sosial di negara timur jauh di Asia menjadi lebih 
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countercyclical. Hal ini menyebabkan negara-negara di Asia lolos dari 

jebakan prosiklikalitas selama krisis ekonomi 2008 (Ahuja, 2017).  

Berdasarkan analisis diatas, analisis pengaruh modal di 

perbankan terhadap stabilitas ekonomi masih relevan untuk dikaji 

lebih mendalam. Khususnya di negara berkembang, dimana sistem 

finansial perbankan masih mendominasi  stabilitas ekonomi itu 

sendiri. Oleh karena itu, peneliti tertarik untuk melakukan penelitian 

berkaitan dengan, “Efektivitas Countercyclical Capital Buffer Pada 

Perbankan Dalam Pengendalian Makroekonomi Indonesia.” 

B. Rumusan Masalah 

Melihat pentingnya instrumen makroprudensial untuk 

mengatasi risiko sistemik dan memastikan bahwa bank memiliki 

penyangga modal yang cukup besar, sehingga memungkinkan mereka 

untuk menyerap kerugian tak terduga ketika dihadapkan dengan 

kejutan sistemik negatif yang diharapkan tidak mengorbankan 

pinjaman kepada ekonomi riil. Penelitian ini bertujuan untuk mengkaji 

seberapa efektif kebijakan countercyclical capital buffer pada 

perbankan dalam pengendalian makroekonomi Indonesia. 

Instrumen countercyclical capital buffer yang digunakan 

dalam penelitian ini adalah credit-to GDP gap pada bank 

konvensional dan bank syariah. Sedangkan untuk instrumen 

makroekonomi yang digunakan dalam penelitian ini adalah instrumen 

GDP Riil, Inflasi, Investasi, dan Nilai Tukar. Dengan Demikian 

rumusan masalah pada penelitian ini adalah: 

1. Apakah pengaruh kebijakan countercyclical capital buffer pada 

perbankan terhadap GDP riil di Indonesia? 
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2. Apakah pengaruh kebijakan countercyclical capital buffer pada 

perbankan terhadap inflasi di Indonesia? 

3. Apakah pengaruh kebijakan countercyclical capital buffer pada 

perbankan investasi di Indonesia? 

4. Apakah pengaruh kebijakan countercyclical capital buffer pada 

perbankan terhadap nilai tukar di Indonesia? 

5. Apakah kebijakan countercyclical capital buffer pada perbankan 

di Indonesia saling berkontribusi dengan variabel makroekonomi 

(GDP, INF, INV, dan nilai tukar)? 

C. Tujuan Penelitian 

Berdasarkan rumusan masalah di atas, penelitian ini 

bertujuan untuk: 

1. Mengetahui apakah pengaruh kebijakan countercyclical capital 

buffer pada perbankan terhadap GDP riil di Indonesia. 

2. Mengetahui apakah pengaruh kebijakan countercyclical capital 

buffer pada perbankan terhadap inflasi di Indonesia. 

3. Mengetahui apakah pengaruh kebijakan countercyclical capital 

buffer pada perbankan terhadap investasi di Indonesia. 

4. Mengetahui apakah pengaruh kebijakan countercyclical capital 

buffer pada perbankan terhadap nilai tukar di Indonesia. 

5. Mengetahui apakah kebijakan countercyclical capital buffer pada 

perbankan di Indonesia saling berkontribusi dengan variabel 

makroekonomi (GDP, INF, INV, dan nilai tukar). 

D. Manfaat Penelitian 

Berdasarkan tujuan diatas, penelitian ini diharapkan memiliki 

manfaat sebagai berikut: 
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1. Diharapkan mampu menambah rujukan terkait dengan 

penerapan instrumen kebijakan makroprudensial terhadap 

penanganan risiko modal pada stabilitas makroekonomi 

Indonesia. 

2. Bagi pemerintah, penelitian ini diharapkan mampu menjadi 

acuan dalam penerapan kebijakan makroprudensial berkaitan 

dengan penanganan risiko terhadap modal pada ekonomi riil 

Indonesia baik jangka pendek, menengah, atau jangka 

panjang. 

3. Bagi lembaga perbankan diharapkan mampu memberi 

instruksi seberapa efektif penerapan kebijakan 

makroprudensial (countercyclical capital buffer) terhadap 

ekonomi riil Indonesia. 

4. Bagi pelaku industri, penelitian ini dapat meminimalisir 

risiko yang ditanggung pada saat terjadi krisis ekonomi dan 

pengambilan keputusan pengambilan kredit. 

5. Bagi akademisi, penelitian ini menambah wawasan keilmuan 

mengenai instrumen terbaru makroprudensial berkaitan 

dengan penanganan risiko modal terhadap stabilitas 

makroekonomi Indonesia. 

6. Bagi peneliti, penelitian ini menambah wawasan keilmuan 

dalam bidang makroprudensial, moneter, dan stabilitas 

makroekonomi Indonesia. Selain itu, karya tulis ilmiah ini 

memberikan konsep pemikiran peneliti dapat bermanfaat 

bagi ilmu pengetahuan khususnya dalam bidang ekonomi. 
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E. Sistematika Pembahasan 

Secara garis besar, sistematika pembahasan dalam penelitian 

ini terdiri atas lima bab yang saling berkaitan. Pembahasan dalam 

penelitian ini secara runtut merupakan gambaran dan logika berfikir 

dalam penelitian. Adapun uraian penelitian ini akan dijelaskan sebagai 

berikut: 

Bab I. Pendahuluan, merupakan bab awal dari penelitian ini 

sebagai pengantar dari pembahasana dalam penelitian. Pendahuluan 

terdiri atas beberapa sub bab, yaitu latar belakang yang 

menggambarkan pemikiran peneliti terhadap fenomena dan 

permasalahan mulai dari yang bersifat umum hingga pada 

pengkhususan penelitian. Fenomena permasalahan yang dijabarkan 

dalam latar belakang tersebut kemudian dituliskan dalam bentuk 

pertanyaan yaitu berupa rumusan masalah. Rumusan masalah ini 

digunakan sebagai spesifikasi atas apa yang akan diteliti. Kemudian, 

rumusan masalah ini dijawab melalui tujuan dan manfaat penelitian 

yang dilakukan. Pada bagian akhir terdapat sistematika pembahasan 

yang memberi gambaran singkat tahap-tahap penelitian. 

Bab II. Kerangka Teori dan Pengembangan Hipotesis, pada 

bab ini berisi landasan teori yang berisi penjelasan-penjelasan terkait 

dengan variabel-variabel penelitian menurut para ahli, kemudian 

terdapat telaah pustaka yang berisi hasil dari penelitian-penelitian 

terdahulu yang diambil dari jurnal nasional maupun internasional. 

Selanjutnya pada bab ini terdapat pengembangan hipotesis untuk 

menentukan hipotesis awal penelitian berdasarkan teori para ahli dan 
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penelitian terdahulu. Terakhir bab ini berisi kerangka pemikiran yang 

merupakan susunan logis alur penelitian yang akan dilakukan. 

Bab III. Metodologi Penelitian, bab ini berisi deskripsi dari 

jenis penelitian, sumber dan jenis data yang berisi sumber dan jenis 

data sekunder time series untuk menjelaskan model ini, selanjutnya 

berisi tentang definisi operasional variabel yang menjelaskan secara 

ringkas variabel dependen dan independen penelitian. Terakhir adalah 

berkaitan dengan teknik analisis data yang menjelaskan mengenai alat 

analisis apa saja yang digunakan. 

Bab IV. Hasil Penelitian dan Pembahasan, bab ini berisi 

deskripsi dan uraian hasil penelitian berupa analisis deskriptif 

terhadap hipotesis awal dan hasil olah data. Bab ini merupakan 

jawaban atas pertanyaan dalam rumusan masalah. 

Bab V. Penutup, bab ini merupakan kesimpulan dari jawaban 

pada hasil rumusan masalah. Pada bab ini juga berisi kritik, saran, dan 

masukan yang disampaikan kepada pihak-pihak yang berkepentingan 

terkait hasil analisis. Selain itu, peneliti juga menyampaikan 

kekurangan dalam penelitian ini sebagai bahan analisis di masa yang 

akan datang.  
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BAB V 

PENUTUP 

A. Kesimpulan 

Berdasarkan hasil analisis menggunakan metode Structural 

Vector Autoregresive (SVAR) dan hasil dari pembahasan yang telah 

dipaparkan, maka dapat diambil kesimpulan sebagai berikut: 

1. Berdasarkan hasil analisis IRF didapatkan hasil bahwa respon 

kebijakan countercyclical capital buffer baik pada bank 

konvensional, bank syariah, maupun total bank adalah negatif 

terhadap GDP riil Indonesia. Hal ini sesuai dengan teori Kuantitas 

(Irving Fisher), menyatakan bahwa perubahan JUB yang 

berkorelasi positif terhadap perubahan tingkat harga, 

mengindikasikan jika laju pertumbuhan GDP riil lebih lambat 

daripada laju pertumbuhan uang beredar dan pertukarannya maka 

akan terjadi kenaikan tingkat harga. 

2. Berdasarkan hasil analisis IRF didapatkan hasil bahwa respon 

kebijakan countercyclical capital buffer baik pada bank 

konvensional, bank syariah, maupun total bank adalah negatif 

terhadap inflasi Indonesia. Teori yang menjelaskan bahwa inflasi 

awalnya akan mempengaruhi tingkat suku bunga SBI, kemudian 

mempengaruhi internal bank yang menyebabkan tingginya 

tingkat suku bunga sehingga para kreditur sulit untuk 

meminjamkan dana dari bank karena tingkat bunga kredit juga 

tinggi. Penting bagi pemerintah untuk menjaga tingkat inflasi 
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maupun laju pertumbuhan uang sehingga penyaluran kredit untuk 

perekonomian sesuai dengan target. 

3. Berdasarkan hasil analisis IRF didapatkan hasil bahwa respon 

kebijakan countercyclical capital buffer baik pada bank 

konvensional, bank syariah, maupun total bank adalah negatif 

terhadap investasi Indonesia. Hal ini karena adanya kebijakan 

pemerintah untuk mendorong investasi menyebabkan 

perkembanngan sektor perbankan melalui perkembangan volume 

penyaluran kredit sebagai alternatif pembiayaan. Sehingga 

menyebabkan adanya ekspansi di sektor perbankan yang 

digunakan untuk memfasilitasi investasi sebagai penghasil 

pertumbuhan output.  

4. Berdasarkan hasil analisis IRF didapatkan hasil bahwa respon 

kebijakan countercyclical capital buffer baik pada bank 

konvensional, bank syariah, maupun total bank memiliki dampak 

negatif terhadap nilai tukar riil Indonesia. Seperti halnya dengan 

nilai tukar yang dijelaskan melalui konsep paritas suku bunga 

(interest rate parity). Pada intinya menyatakan bahwa dalam 

sistem devisa bebas, tingkat bunga di suatu negara akan 

cenderung sama dengan tingkat bunga di negara lain. Hal ini 

setelah diperhitungkan mengenai perkiraan laju depresiasi mata 

uang suatu negara terhadap mata uang negara lain (Boediono, 

1989: 101). Konsep ini sangat penting karena menghubungkan 

fluktuasi variabel nilai tukar dan suku bunga dapat memengaruhi 

perekonomian. Secara khusus fluktuasi yang terjadi ini dapat 

memengaruhi aliran modal suatu negara. 
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5. Berdasarkan hasil analisis FEVD dapat diketahui bahwa 

efektivitas kebijakan narrow credit to GDP gap terhadap variabel 

makroekonomi yang digunakan adalah memberikan persentase 

dengan respon negatif yang stabil pada jangka menengah dan 

jangka panjang. Dimana model gabungan antara kredit bank 

konvensional dan pembiayaan bank syariah yang paling berperan 

karena memberi kontribusi baik pada jangka pendek, menengah, 

maupun jangka panjang pada respon CCB terhadap inflasi dan 

investasi. 

6. Efektivitas dalam perspektif Islam menggunakan pendekatan 

maqashid syariah yang digunakan sebagai ukuran sejauh mana 

program pemerintah mampu memenuhi kebutuhan agama, jiwa, 

akal, dan harta. Dalam konteks pengelolaan perekonomian makro, 

meluasnya penggunaan berbagai produk dan instrumen keuangan 

syariah akan dapat merekatkan hubungan antara sektor keuangan 

dengan sektor riil serta menciptakan harmonisasi di antara kedua 

sektor tersebut. 

B. Saran 

1. Diharapkan untuk penelitian yang akan datang sudah mampu 

menggunakan indikator CCB yang  dikeluarkan pemerintah. Hal 

ini karena pada penelitian ini masih menggunakan parameter 

yang direkomendasikan peneliti bank Indonesia, sehingga belum 

sepenuhnya merupakan penerapan langsung. 

2. Bagi pemerintah, diharapkan  untuk mempertimbangkan 

kebijakan kredit mana yang mampu meningkatkan ekonomi 
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Indonesia khususnya di tingkat makroekonomi. Hal ini untuk 

memastikan bahwa bank memiliki penyangga modal yang cukup 

besar sehingga memungkinkan mereka untuk menyerap kerugian 

tak terduga ketika dihadapkan dengan kejutan sistemik negatif, 

hal ini diharapkan tidak mengorbankan pinjaman kepada ekonomi 

riil. 
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