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ABSTRAK 

Dalam dunia bisnis, ketidakstabilan dan risiko keuangan merupakan hal yang tidak 

dapat dihindari, baik itu oleh usaha berskala besar maupun UMKM. Tujuan 

penelitian ini adalah untuk mengetahui pengaruh kebijakan Loan To Value atau 

Financing To Value (LTV/FTV) dan Inflasi terhadap Total Kredit dan Pembiayaan 

UMKM di Indonesia Pada Tahun 2010-2023. Jenis penelitian pada penelitian ini 

adalah kuantitatif. Data yang digunakan adalah data sekunder. Metode penelitian 

yang digunakan adalah metode analisis Vector Error Correction Model (VECM) 

dengan menggunakan data time series bulan Januari 2010-Maret 2023. Hasil 

penelitian menunjukkan bahwa Kebijakan Loan To Value atau Financing To Value 

(LTV/FTV) berpengaruh positif terhadap Total Kredit dan Pembiayaan UMKM di 

Indonesia pada tahun 2010-2023. Inflasi dan BI Rate tidak memiliki pengaruh atau 

memiliki hasil negatif dan tidak signifikan terhadap Total Kredit dan Pembiayaan 

UMKM di Indonesia pada tajun 2010-2023. Non-Performing Loan (NPL) memiliki 

pengaruh negatif terhadap Total Kredit dan Pembiayaan UMKM di Indonesia pada 

tahun 2010-2023. 

 

Kata kunci: Kebijakan Makroprudensial, Loan To Value (LTV), Financing To 

Value (FTV), Inflasi, BI Rate, Non Performing Loan (NPL), Non 

Performing Financing (NPF), Kredit Dan Pembiayaan, UMKM, 

VECM. 
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ABSTRACT 

In the business world, instability and financial risks are unavoidable factors, 

affecting both large-scale enterprises and SMEs (Small and Medium Enterprises). 

The purpose of this research is to investigate the influence of the Loan To Value 

(LTV) policy and inflation on the growth of SME credit in Indonesia from 2010 to 

2023. This study employs a quantitative research approach, and the data used is 

secondary data. The research method utilized is the Vector Error Correction Model 

(VECM) analysis, using monthly time series data from January 2010 to March 

2023. The research findings indicate that Loan To Value or Financing To Value 

(LTV/FTV) policies have a positive effect on the amount of MSME credit and 

financing in Indonesia in 2010-2023. Inflation and the BI Rate have no effect or 

have negative and insignificant results on the Total Credit and Financing of 

MSMEs in Indonesia in the 2010-2023 year. Non-Performing Loans (NPL) have a 

negative influence on the Amount of MSME Credit and Financing in Indonesia in 

2010-2023. 

    Keywords: Macroprudential Policy, Loan To Value (LTV), Financing To Value 

(FTV), Inflation, BI Rate, Non Performing Loans (NPL), Non 

Performing Financing (NPF), Credit and Financing, MSME, VECM. 
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BAB I 

PENDAHULUAN 

A. Latar belakang 

 
Dalam dunia bisnis, ketidakstabilan dan risiko keuangan merupakan hal 

yang tidak dapat dihindari, baik itu oleh usaha berskala besar maupun UMKM. 

UMKM adalah singkatan dari Usaha Mikro, Kecil, dan Menengah. Istilah ini 

merujuk pada jenis bisnis dengan skala kecil atau menengah yang memiliki jumlah 

karyawan yang terbatas, pendapatan yang relatif rendah, serta aset yang tidak 

terlalu besar. Menurut Tambunan (2013:2) UMKM merupakan badan usaha 

produktif dilakukan secara independen oleh Individu atau perusahaan di sektor 

ekonomi apa pun. Menurut Undang-undang Nomor 9 tahun 1995 tentang Usaha 

Kecil, mendefinisikan UMKM sebagai usaha kecil yang memiliki aset di luar tanah 

dan bangunan sama atau lebih kecil dari Rp 200 juta dengan omset tahunan hingga 

Rp 1 miliar UMKM sering kali dimiliki dan dijalankan oleh individu atau kelompok 

kecil dengan tujuan menghasilkan pendapatan dan menciptakan lapangan kerja. 

Namun, UMKM sering menghadapi kesulitan dalam mengakses sumber modal 

seperti bank dan lembaga keuangan. Hal ini disebabkan oleh sejumlah faktor, 

termasuk kurangnya jaminan yang cukup, keterbatasan catatan keuangan formal, 

atau kurangnya pemahaman mengenai proses pengajuan pinjaman. Keterbatasan 

akses ini dapat menjadi hambatan bagi UMKM dalam mengembangkan usaha 

mereka (Tambunan, 2012).  

UMKM memiliki peran vital sebagai tulang punggung perekonomian 

Indonesia.Tulang punggung perekonomian merujuk pada elemen atau sektor-sektor 



  

2 

ekonomi yang memiliki peran krusial dalam mendukung pertumbuhan dan 

stabilitas ekonomi suatu negara (Tambunan, 2012:1). UMKM memberikan 

kontribusi yang signifikan terhadap PDB suatu negara. Menurut data Kementerian 

Koperasi dan UKM Indonesia, UMKM berkontribusi sekitar 60% terhadap PDB 

nasional. UMKM beroperasi di berbagai sektor ekonomi, termasuk perdagangan, 

jasa, manufaktur, pertanian, pariwisata, dan lain sebagainya. UMKM memiliki 

dampak langsung pada kesejahteraan masyarakat. Melalui penciptaan lapangan 

kerja, peningkatan pendapatan, dan pemberdayaan ekonomi individu, UMKM 

dapat mengurangi kemiskinan, meningkatkan akses ke layanan dasar, dan 

meningkatkan taraf hidup masyarakat. Data dari Kementerian Koperasi dan UKM 

pada tahun 2018 jumlah pelaku UMKM adalah sebanyak 117 juta pekerja atau 97% 

dari daya serap tenaga kerja dunia usaha (Bank Indonesia, 2015). UMKM juga 

berkontribusi dalam menyumbang volume ekspor mencapai 14,06% (Rp. 166,63 

triliun) dari total ekspor nasional (Kementrian Keuangan Republik Indonesia, 

2021). 

UMKM pula dapat bertahan dari krisis ekonomi dunia, seperti yang terjadi 

pada tahun 2019 sebuah pandemi dengan laju penyebaran yang sangat cepat telah 

menyebar ke seluruh penjuru dunia dalam waktu yang singkat, salah satunya adalah 

di Indonesia. Pandemi yang dimaksud adalah Coronavirus Disease 2019 (Covid 

19) yang pertama kali terjadi di kota Wuhan China pada November 2019 

(Kementrian Kesehatan RI, 2020). Dengan itu, Banyak negara yang terpengaruh 

oleh virus Covid-19 telah mengimplementasikan kebijakan-kebijakan untuk 

mencegah penyebaran penyakit ini. Menurut Hanim, dkk. (2021:36) Indonesia 
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mengeluarkan beberapa kebijakan, seperti Social Distancing, WFH (Work From 

Home) dan Physical Distancing. Kebijakan tersebut mengakibatkan perekonomian 

Indonesia melemah yang berdampak pada kebijakan industri perdagangan seperti 

UMKM (Usaha Mikro, Kecil dan Menengah). 

Pada saat krisis moneter melanda, dimana dalam kondisi tersebut banyak 

perusahaan besar yang gulung tikar karena ketidakmampuan menahan krisis, 

akibatnya terjadi Pemutusan Hubungan Kerja (PHK) besar-besaran pada tahun 

2020 pada karyawan tersebut yang membuat angka pengangguran bertambah 

(Kementrian Keuangan Republik Indonesia, 2021). Akibat dari PHK tersebut 

banyak masyarakat yang kehilangan pekerjaannya sementara kebutuhan hidup yang 

tinggi. Dengan kondisi tersebut para pengusaha kecil menengah justru dapat 

bertahan menghadapi badai krisis yang tidak bisa dihadapi usaha-usaha berskala 

besar.  

Jauh sebelum terjadi krisis ekonomi yang diakibatkan oleh Coronavirus 

Disease 2019 (Covid 19), menurut Herawati, dkk. (2020:1) pada tahun 2008, terjadi 

krisis global yang menjadi titik awal dari ketidakstabilan perekonomian dan 

keuangan yang dialami oleh beberapa negara. Ketidakmampuan untuk 

mengantisipasi dampak dari krisis setelah reformasi menyebabkan memburuknya  

Stabilitas keuangan dan integritas sistem pembayaran (Herarti, 2015: 1). Di tengah 

ketidakseimbangan pemulihan ekonomi global, kinerja perekonomian domestik 

selama tahun 2010 terus mengalami perbaikan. Di sisi harga, inflasi sampai dengan 

pertengahan tahun 2010 masih cukup terjaga. Di tengah kinerja perekonomian yang 

semakin membaik, perekonomian Indonesia masih dihadapkan pada sejumlah 
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tantangan utama yang terdiri dari derasnya aliran masuk modal asing, besarnya 

ekses likuiditas perbankan, inflasi yang meningkat, serta sejumlah permasalahan di 

sektor perbankan dan berbagai kendala di sektor riil. Berbagai tantangan tersebut 

menyebabkan Bank Indonesia menghadapi trilema yaitu, menjaga stabilitas harga, 

stabilitas nilai tukar, dan stabilitas sistem keuangan. Oleh karena itu, mengandalkan 

satu instrumen kebijakan saja tidak cukup sehingga diperlukan suatu bauran 

kebijakan. Selama tahun 2010 Bank Indonesia menempuh bauran kebijakan yang 

terdiri dari bauran kebijakan untuk stabilitas internal maupun bauran kebijakan 

untuk stabilitas eksternal. Bauran instrumen untuk stabilitas internal ditujukan 

untuk stabilisasi harga dan pengelolaan permintaan domestik, sedangkan bauran 

instrumen untuk stabilitas eksternal ditujukan untuk pengelolaan aliran masuk 

modal asing dan stabilitas nilai tukar. Dari sisi kebijakan suku bunga, selama tahun 

2010 Bank Indonesia mempertahankan BI Rate pada tingkat 6,5%. Sementara itu, 

untuk memperkuat stabilitas moneter dan sistem keuangan selain melalui kebijakan 

suku bunga, mulai pertengahan tahun 2010 Bank Indonesia juga menempuh 

kebijakan makroprudensial dalam rangka mengelola likuiditas domestik dan 

merespons derasnya arus modal asing. Bauran kebijakan tersebut juga didukung 

oleh berbagai kebijakan untuk menjaga stabilitas sistem keuangan serta berbagai 

kebijakan Pemerintah (Bank Indonesia, 2011). 

Sebagai respons terhadap gejolak dari krisis global ini, setiap negara 

kemudian mengenakan berbagai regulasi untuk memperbaiki stabilitas keuangan 

mereka. Dalam situasi pemulihan ekonomi pasca krisis atau dalam kondisi 

pertumbuhan ekonomi yang baik, permintaan terhadap produk dan jasa UMKM 
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cenderung meningkat. Bank dan lembaga keuangan melihat potensi ini sebagai 

peluang untuk memberikan kredit kepada UMKM yang berencana untuk 

memanfaatkan permintaan yang meningkat. Dengan memberikan kredit kepada 

UMKM, bank dan lembaga keuangan dapat mendukung pertumbuhan sektor ini 

dan mendapatkan keuntungan dari pengembangan portofolio kredit yang beragam.  

Menurut Susilo (2010), mengungkapkan bahwa meskipun pemerintah 

menyadari bahwa UMKM sangat penting, sektor ini belum berkembang secara 

optimal. Faktor-faktor yang menghambat UMKM internal termasuk keterbatasan 

modal, keterbatasan sumber daya manusia, jaringan usaha yang kurang efektif, dan 

konsekuensi dari otonomi daerah. Bank Indonesia telah menerapkan kebijakan 

makroprudensial untuk membantu pertumbuhan usaha kecil dan menengah 

(UMKM) di Indonesia yang mencakup meningkatkan fungsi intermediasi dan 

meningkatkan akses keuangan.  

Peraturan Bank Indonesia (PBI) No. 14/22/PBI/2012 tanggal 21 Desember 

2012 tentang Pemberian Kredit oleh Bank Umum dan Bantuan Teknis dalam  

Rangka Pengembangan Usaha Mikro, Kecil dan Menengah. PBI tersebut 

mengamanatkan kepada bank agar pada tahun 2015 memberikan porsi kredit 

sekurang-kurangnya 5% kepada UMKM dari total kredit atau pembiayaan yang 

dikucurkan. Tahun 2018 rasio kredit atau pembiayaan terhadap UMKM ditetapkan 

paling rendah 20% dari total kredit atau pembiayaan (Bank Indonesia, 2015). 

Pembiayaan atau Kredit yang diberikan kepada UMKM berupa pembiayaan 

properti seperti ruko yang digunakan untuk menjalankan usaha. 
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Pemerintah Indonesia telah mengambil langkah-langkah kebijakan 

makroprudensial untuk mencegah risiko keuangan yang bersifat sistemik dan 

menjaga stabilitas pertumbuhan kredit. Tujuan dari kebijakan ini adalah untuk 

mencapai stabilitas keuangan dan meminimalisir risiko sistemik. Adapun Feri 

Anggriawan (2015) menjelaskan bahwa risiko sistemik yang dimaksud ialah 

kemungkinan bahwa sistem keuangan dapat terganggu oleh sejumlah faktor, seperti 

faktor penularan (contaigon) dan faktor keterkaitan (interconnectedness) antar 

pasar keuangan dan tindakan institusi yang biasanya mengikuti siklus ekonomi 

(procyclical). 

 Menurut Bailiu, et.al (2015), kebijakan makroprudensial merupakan 

kebijakan yang berfokus pada kehati-hatian untuk meminimalisir risiko keuangan 

yang bersifat sistemik dan mencegah gangguan keuangan yang dapat berdampak 

pada perekonomian secara keseluruhan, termasuk potensi terjadinya krisis 

keuangan global. Untuk mengantisipasi terjadinya krisis keuangan global, 

diperlukan penggunaan instrumen kebijakan makroprudensial. Di Indonesia, 

kebijakan makroprudensial dikelola oleh otoritas moneter, yaitu Bank Indonesia.  

Bank Indonesia telah menerapkan berbagai instrumen dalam kebijakan 

makroprudensial, seperti Loan to Value Ratio (LTV) atau Financing to Value Ratio 

(FTV) untuk kredit properti, penetapan besar Down Payment pada kredit kendaraan 

bermotor, pembatasan Loan to Deposit Ratio (LDR) yang kini menjadi Loan to 

Value Ratio (LTV) yang terhubung dengan giro wajib minimum (GWM), serta 

Countercyclical Capital Buffer (CCB) dalam permodalan bank. Langkah-langkah 
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ini telah berhasil mengurangi berbagai potensi risiko dalam sistem keuangan 

(Martowardojo, 2016).  

Menurut Bank Indonesia (2010), rasio Loan to Value atau Financing to 

Value (LTV/FTV) merupakan perbandingan antara nilai kredit atau pembiayaan 

yang dapat diberikan oleh Bank Umum Konvensional terhadap nilai properti yang 

dijadikan jaminan, berdasarkan penilaian terbaru saat pemberian kredit atau 

pembiayaan. Sementara itu, Uang Muka Kredit atau Pembiayaan Kendaraan 

Bermotor adalah pembayaran sejumlah persentase tertentu dari harga kendaraan 

bermotor, yang diperoleh dari debitur atau nasabah. Giro wajib minimum (GWM) 

adalah jumlah dana minimum yang harus dipelihara oleh bank, ditetapkan oleh 

Bank Indonesia sebagai persentase tertentu dari dana pihak ketiga (DPK). Terdapat 

tiga jenis GWM, yaitu GWM primer, GWM sekunder, dan GWM yang 

berhubungan dengan loan to funding ratio yang kini telah berkembang dari loan to 

deposit ratio. Penetapan besaran nilai GWM sekunder dan GWM-LFR ditentukan 

oleh Bank Indonesia sebagai otoritas, dengan pertimbangan atas kondisi ekonomi 

Indonesia yang dihadapkan pada berbagai tantangan, termasuk meningkatnya 

tekanan inflasi. Untuk mengatur dan mengendalikan kredit oleh UMKM berupa 

properti, Bank Indonesia (BI) menerapkan sebuah instrumen  Loan To Value  atau 

Financing To Value (LTV/FTV), yang mana LTV/FTV ini adalah rasio antara nilai 

kredit terhadap nilai aguna properti yan digunakan oleh bank konvensional maupun 

syariah. LTV/FTV adalah rasio yang digunakan oleh lembaga keuangan untuk 

menentukan sejauh mana mereka bersedia meminjamkan uang terhadap nilai 

jaminan yang diberikan oleh peminjam (Peraturan Bank Indonesia No 
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17/10/PBI/2015, 2015:4). Dalam konteks UMKM, LTV/FTV mengacu pada 

persentase maksimum dari nilai jaminan yang dapat digunakan sebagai pinjaman. 

UMKM sering menghadapi kesulitan dalam mengakses pembiayaan karena 

keterbatasan jaminan yang dapat mereka berikan. Jika LTV/FTV yang 

diberlakukan terlalu rendah, UMKM mungkin kesulitan untuk mendapatkan 

pinjaman yang memadai untuk mendukung pertumbuhan bisnis mereka. LTV/FTV 

dapat berpengaruh terhadap pertumbuhan kredit UMKM karena mempengaruhi 

akses mereka terhadap pembiayaan dan tingkat risiko yang terkait. LTV/FTV yang 

lebih tinggi dapat berkontribusi pada peningkatan pertumbuhan kredit UMKM.  

 Menurut Bank Indonesia (2023) Instrumen kebijakan makroprudensial 

Bank Indonesia secara berkesinambungan melakukan penyesuaian terhadap 

kebijakan-kebijakannya, termasuk instrumen Loan To Value atau Financing To 

Value (LTV/FTV), dengan mempertimbangkan kondisi dan kepentingan 

perekonomian pada waktu yang bersangkutan. Instrumen LTV/FTV telah 

mengalami transfigurasi sejak tahun 2012 hingga tahun 2021 sebagai tanggapan 

terhadap fluktuasi pertumbuhan sektor properti. Pengalaman dari berbagai krisis 

ekonomi global dan tindakan penanggulangannya telah memberi pelajaran berharga 

bahwa biaya untuk menangani krisis sangatlah tinggi dan membutuhkan waktu 

pemulihan yang cukup lama. Oleh karena itu, saat ini semakin penting untuk 

mengambil langkah-langkah pencegahan dalam mengurangi risiko sistemik melalui 

kebijakan makroprudensial (Gouw, 2020). Salah satu kebijakan makroprudensial 

yang diambil adalah Loan To Value atau Financing To Value (LTV/FTV), yang 

merupakan tindakan preventif dan terukur untuk menjaga stabilitas sistem 
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keuangan dan memastikan sektor keuangan terus berkontribusi pada pertumbuhan 

kredit bagi Usaha Mikro, Kecil, dan Menengah (UMKM) sehingga dapat menjadi 

penggerak pertumbuhan ekonomi nasional dengan tetap menjaga stabilitas sistem 

keuangan (Bank Indonesia, 2023). Dalam hal ini, LTV/FTV ratio yang lebih tinggi 

dapat memberikan akses yang lebih mudah bagi UMKM untuk mendapatkan 

kredit/pembiayaan yang diperlukan untuk mengembangkan usaha mereka. 

LTV/FTV ratio yang lebih rendah dapat membantu memastikan bahwa kredit yang 

diberikan kepada UMKM benar-benar digunakan untuk tujuan produktif yang 

berdampak sosial positif. Hal ini dapat membantu meningkatkan efisiensi alokasi 

sumber daya dan dampak positif UMKM terhadap masyarakat. 

 Menurut Ratnasari (2015) mengatakan bahwa kondisi perekonomian di 

Indonesia yang berpengaruh terhadap pertumbuhan kredit UMKM adalah inflasi. 

Inflasi adalah suatu kondisi di mana harga-harga umum dari barang dan jasa di 

suatu perekonomian secara terus-menerus mengalami peningkatan yang signifikan 

dalam jangka waktu yang cukup lama. Inflasi dapat mengakibatkan penurunan daya 

beli uang dan menyebabkan ketidakstabilan ekonomi. Peningkatan harga-harga ini 

biasanya diukur dengan menggunakan indikator seperti indeks harga konsumen 

(IHK) atau indeks harga produsen (IHP).  

 Menurut Boediono (2001) dengan menggunakan  asumsi  suku  bunga  riil 

jika  terjadi  inflasi naik maka expected profit akan mengalami kenaikan dan 

permintaan kredit turut juga  mengalami  kenaikan, tetapi jika   inflasi   naik   yang   

diakibatkan   dengan   kenaikan nominal  interest  rate,  sehingga permintaan  kredit  

juga akan naik. Inflasi sangat berpengaruh dengan permintaan  
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kredit    perbankan,    dikarenakan    inflasi    berarti    juga kenaikan harga. Semakin 

naiknya  harga, maka seseorang akan  berusaha  untuk  dapat  memenuhi  

kebutuhan,  dan dalam pemenuhan  kebutuhan tersebut  bisa  dengan  cara 

mengajukan   permintaan   kredit   dengan   menggunakan asumsi suku bunga rill. 

Peningkatan suku bunga dapat membuat kredit menjadi lebih mahal bagi UMKM, 

sehingga mengurangi akses mereka terhadap  pembiayaan yang diperlukan untuk 

pertumbuhan dan pengembangan usaha.  

 Didalam suatu perbankan, kredit dan pembiayaan UMKM tidak terlepas 

dari kredit dan pembiayaan yang macet atau gagal bayar. Hal tersebut dapat 

memengaruhi risiko likuiditas bank yaitu Non Performing Loan/Non Performing 

Financing (NPL/NPF). Tingginya NPL/NPF pada Kredit dan pembiayaan UMKM 

secara umum disebabkan oleh inflasi, suku bunga (BI rate). Peningkatan inflasi, 

secara umum akan berdampak terhadap penurunan daya beli masyarakat sehingga 

secara tidak langsung akan berpengaruh terhadap kemampuan membayar debitur 

kepada pihak bank (Suharna, 2020). Sehingga, dalam hal ini dapat menyebabkan 

pihak perbankan konvensional maupun syariah akan memberikan kredit atau 

pembiayaan kepada UMKM dengan persyaratan yang lebih ketat. 

 Penelitian terdahulu yang dilakukan oleh Akhmad Kosasih (2016) tentang 

"Analisis Pengaruh Kebijakan Loan to Value (LTV), Suku Bunga Kredit Konsumsi, 

dan Non-Performing Loans (NPL) terhadap Penyaluran Kredit Properti oleh 

Perbankan di Provinsi Gorontalo" menunjukkan bahwasanya kebijakan Loan to 

Value (LTV) memiliki potensi untuk mempertahankan stabilitas harga properti di 
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Provinsi Gorontalo dari fluktuasi harga yang tidak wajar atau yang sering disebut 

sebagai gelembung ekonomi (economic bubbles). 

 Ade Surya Sukma (2021) meneliti tentang Pengaruh Kebijakan 

Makroprudensial Terhadap Pertumbuhan Kredit dan Pembiayaan UMKM di 

Indonesia" menggunakan metode kuantitatif dengan alat analisis Vector Error 

Correction Model (VECM). Hasil penelitian menunjukkan bahwa kebijakan 

makroprudensial dalam pengetatan Loan to Value (LTV), Financing to Value 

(FTV), dan Loan to Deposit Ratio (GWM-LDR) tidak berpengaruh atau hubungan 

negatif terhadap distribusi kredit bank konvensional kepada UMKM. Pada variabel 

likuiditas bank, seperti Non-Performing Loan (NPL), ternyata mampu menekan 

penyaluran kredit bank konvensional kepada UMKM. Namun, Non-Performing 

Financing (NPF) belum memiliki kemampuan untuk menekan pembiayaan bank 

syariah kepada UMKM. Selanjutnya, kenaikan BI Rate tidak memiliki pengaruh 

yang signifikan terhadap penyaluran kredit baik di bank konvensional maupun 

syariah kepada UMKM. Sementara itu, kenaikan inflasi juga tidak memiliki 

dampak yang signifikan terhadap penyaluran kredit bank konvensional kepada 

UMKM, tetapi pada bank syariah, kenaikan inflasi ternyata memiliki dampak 

terhadap distribusi pembiayaan kepada UMKM.   

Neneng Ela Fauziyah (2016) melakukan penelitian berjudul "Analisis 

Dampak Kebijakan Pelonggaran Financing to Value (FTV) Terhadap Penyaluran 

Pembiayaan Properti di Perbankan Syariah Dalam Kerangka Kebijakan 

Makroprudensial" dengan menggunakan pendekatan berbasis kuantitatif dalam 

proses penelitiannya dan menerapkan model Vector Error Correction Model 
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(VECM) untuk mengevaluasi dampak kebijakan pelonggaran Financing to Value 

(FTV) yang diperkenalkan oleh Bank Indonesia pada tahun 2015 terhadap 

penyaluran pembiayaan properti. Berdasarkan hasil penelitian tersebut, dapat 

disimpulkan bahwa kebijakan pelonggaran Financing to Value (FTV) memiliki 

dampak negatif terhadap peningkatan penyaluran pembiayaan properti di sektor 

perbankan syariah. Dalam konteks ini, variabel makroekonomi yang berdampak 

positif terhadap pembiayaan properti adalah inflasi dan Indeks Produksi Industri 

(IPI) saja, sementara BI Rate memiliki dampak negatif terhadap penyaluran 

pembiayaan properti. Selain itu, variabel internal bank seperti Financing to Deposit 

Ratio (FDR) memiliki dampak positif terhadap penyaluran pembiayaan properti di 

sektor perbankan syariah. Namun, secara keseluruhan, dapat disimpulkan bahwa 

kebijakan pelonggaran FTV belum sepenuhnya efektif dalam meningkatkan 

penyaluran pembiayaan properti di sektor perbankan syariah.  

Menurut penelitian yang dilakukan oleh Jayanti & Anwar (2016) berjudul 

"Pengaruh Inflasi dan BI Rate terhadap Pembiayaan Usaha Mikro Kecil dan 

Menengah (UMKM)", terdapat pengaruh yang signifikan terhadap pembiayaan 

UMKM. Hasil penelitian menunjukkan bahwa inflasi memiliki nilai sebesar -2,235, 

yang merupakan nilai negatif. Nilai tersebut ternyata lebih kecil dari nilai t tabel, 

sehingga dapat disimpulkan bahwa inflasi berpengaruh kecil terhadap pembiayaan 

UMKM. Di sisi lain, hasil penelitian juga menunjukkan bahwa BI Rate memiliki 

nilai sebesar 1,848, dan nilai t hitung > nilai t tabel. Dengan demikian, dapat 

disimpulkan bahwa BI Rate memiliki pengaruh yang signifikan terhadap 

pembiayaan UMKM. Maka, dapat disimpulkan bahwa inflasi memiliki pengaruh 
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yang kecil terhadap pembiayaan UMKM, sedangkan BI Rate memiliki pengaruh 

yang signifikan terhadap pembiayaan UMKM.  

Berdasarkan hasil uraian diatas maka penyusun tertarik melakukan penelitian 

dengan judul “Pengaruh Kebijakan Loan To Value (LTV/FTV) Dan Inflasi  

Terhadap Pertumbuhan Kredit UMKM Di Indonesia Pada Tahun 2010-

2023”. 

B. Rumusan Masalah 

 
 Berdasarkan uraian latar belakang di atas maka dapat dirumuskan masalah-

masalah yang ada: 

1. Bagaimana pengaruh kebijakan Loan To Value atau Financing To Value 

(LTV/FTV) terhadap Total  Kredit dan Pembiayaan UMKM di Indonesia 

tahun 2010-2023? 

2. Bagaimana pengaruh Inflasi terhadap Total Kredit dan Pembiayaan UMKM 

di Indonesia tahun 2010-2023? 

3. Bagaimana pengaruh BI Rate terhadap Total Kredit dan Pembiayaan 

UMKM di Indonesia tahun 2010-2023? 

4. Bagaimana pengaruh Non-Performing Loan/Non Performing Financing 

(NPL/NPF)  terhadap Total Kredit dan Pembiayaan UMKM di Indonesia 

tahun 2010-2023? 

 

C. Tujuan Penelitian 

 
 Dari rumusan masalah penelitian yang telah disusun di atas, beberapa 

tujuan dari penelitian ini dapat diidentifikasi sebagai berikut: 
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1. Menganalisis apakah terdapat pengaruh kebijakan Loan To Value atau 

Financing To Value (LTV/FTV) terhadap dan Total Kredit UMKM di 

Indonesia tahun 2010-2023? 

2. Menganalisis apakah terdapat pengaruh Inflasi terhadap Total Kredit dan 

Pembiayaan UMKM di Indonesia tahun 2010-2023? 

3. Menganalisis apakah terdapat pengaruh BI Rate terhadap Total Kredit dan 

Pembiayaan UMKM di Indonesia tahun 2010-2023? 

4. Menganalisis apakah ada pengaruh Non-Performing Loan/Non Performing 

Finance (NPL/NPF) terhadap Total Kredit dan Pembiayaan UMKM di 

Indonesia tahun 2010-2023? 

D. Manfaat Penelitian  

 
 Berikut adalah beberapa manfaat dan kegunaan dari penelitian ini: 

1. Bagi peneliti, Hasil penelitian ini diharapkan dapat meningkatkan 

pengetahuan tentang pengaruh kebijakan Loan To Value atau Financing To 

Value (LTV/FTV) dan inflasi terhadap kredit UMKM di Indonesia tahun 

2010-2023 

2. Bagi pemerintah, Penelitian ini diharapkan dapat menjadi sumber masukan 

dan tambahan informasi dalam merumuskan kebijakan baru untuk 

mengatasi masalah dalam kredit UMKM di Indonesia. 

3. Bagi akademisi, hasil penelitian ini diharapkan dapat menjadi referensi 

dalam melakukan penelitian baru yang lebih inovatif terkait kebijakan 

makroprudensial, inflasi, dan kredit UMKM di Indonesia. 
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E. Sistematika Pembahasan 

 
 Sistematika pembahasan dalam penelitian ini terdiri dari lima bagian 

sebagai berikut: 

1. BAB I Pendahuluan yang akan membahas mengenai latar belakang 

penelitian, perumusan masalah, tujuan, manfaat penelitian, serta 

menjelaskan tentang sistematika pembahasan. Pada bagian ini, akan 

dijelaskan gambaran fenomena dan permasalahan yang menjadi dasar dari 

penelitian ini, didukung dengan data, teori, dan penelitian terdahulu yang 

relevan. 

2. BAB II Landasan Teori yang akan membahas definisi, konsep, dan berbagai 

aspek yang terkait dengan setiap variabel yang digunakan dalam penelitian. 

Landasan teori ini bersumber dari buku, artikel, dan jurnal yang relevan. Di 

sini, juga akan dijelaskan teori yang mendukung hubungan antara variabel 

yang terkait dengan penelitian sebelumnya pada topik yang sama. Selain 

itu, akan dikembangkan hipotesis dan kerangka pemikiran sebagai dasar 

penelitian oleh penulis. 

3. BAB III Metode penelitian, yang akan mendeskripsikan penelitian ini serta 

menjelaskan secara detail masing-masing variabel penelitian. Bagian ini 

juga akan menjelaskan objek penelitian, sumber data, jenis penelitian, dan 

alat analisis yang digunakan dalam penelitian ini. 

4. BAB IV Hasil Penelitian dan Pembahasan yang akan membahas hasil 

perhitungan olahan data serta interpretasi terkait hasil perhitungan tersebut. 
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Bab ini juga merupakan jawaban atas pertanyaan yang muncul dalam 

rumusan masalah. 

5. BAB V Penutup yang akan berisi kesimpulan dari hasil pembahasan, serta 

jawaban atas pertanyaan penelitian. Dalam bab ini juga berisi tentang saran 

kepada pihak-pihak yang berkepentingan dengan penelitian ini. Peneliti 

juga akan menyampaikan kekurangan dalam melakukan penelitian ini 

sebagai bahan analisis di masa mendatang. 
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BAB V 

PENUTUP 

A. Kesimpulan 

 
Berdasarkan hasil penelitian menggunakan metode Vector Error Correction 

Model (VECM) dan analisis yang telah diuraikan dalam Bab IV, dapat diambil 

kesimpulan sebagai berikut: 

1. Kebijakan Loan To Value atau Financing To Value (LTV/FTV) 

berpengaruh terhadap Total Kredit dan Pembiayaan UMKM di Indonesia 

Pada Tahun 2010-2023.  Hal ini dapat dibuktikan dengan beberapa 

pengujian yang telah dilakukan bahwasanya nilai kredit/pembiayaan 

terhadap shock dari variabel Loan To Value atau Financing To Value 

(LTV/FTV) memberikan respon positif. Berdasarkan hasil uji VECM 

menyatakan bahwa dalam jangka panjang maupun jangka pendek hasil 

menunjukan positif  signifikan. Hal ini mengindikasikan bahwa  

LTV/FTV mampu meningkatkan penyaluran kredit/ pembiayaan saat 

terjadinya krisis keuangan dan saat terjadi pandemi covid 19 sehingga 

terjadi shock yang mengharuskan kebijakan LTV/FTV di perketat yang 

menyebabkan penyaluran kredit/ pembiayaan UMKM meningkat.  

2. Inflasi tidak berpengaruh terhadap Total kredit dan pembiayaan UMKM 

di Indonesia Pada Tahun 2010-2023. Hal ini dapat dibuktikan dari hasil 

uji VECM pada jangka Panjang maupun jangka pendek menyatakan 

negatif dan tidak signifikan. Artinya, kenaikan inflasi tidak memiliki 
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pengaruh yang signifikan terhadap penyaluran Total kredit dan 

pembiayaan UMKM bank konvensional maupun syariah. 

3. BI Rate tidak memiliki pengaruh terhadap penyaluran kredit dan 

Pembiayaan UMKM di Indonesia pada tahun 2010-2023. Hal ini 

Berdasarkan hasil uji VECM menyatakan dalam jangka panjang BI Rate 

memiliki hasil negatif tidak signifikan terhadap penyaluran kredit dan 

pembiayaan UMKM. Artinya, meskipun BI Rate berada pada wilayah 

negatif Perubahan tersebut tidak memiliki dampak yang cukup besar 

terhadap kredit/pembiayaan. Dampaknya pada kredit dan pembiayaan 

UMKM akan terbatas karena bank tidak menurunkan suku bunga secara 

signifikan dan risiko kredit dan pembiayaan UMKM masih dianggap 

tinggi oleh bank. Adapun faktor lain adalah seperti permintaan pinjaman 

yang rendah dari UMKM ataupun keadaan perekonomian yang melemah 

dapat mempengaruhi ketersediaan kredit dan pembiayaan UMKM. 

Namun, dalam jangka pendek hasil BI Rate  terhadap kredit dan 

pembiayaan UMKM menyatakan positif tidak signifikan.  

4. Non-Performing Loan atau Non Performing Financing (NPL/NPF) 

memiliki pengaruh terhadap Total Kredit dan Pembiayaan UMKM di 

Indonesia Pada Tahun 2010-2023. Hal ini dapat dibuktikan berdasarkan 

hasil uji VECM dalam jangka panjang maupun jangka pendek hubungan 

NPL/NPF terhadap Total Kredit dan pembiayaan UMKM menyatakan 

negatif signifikan. Semakin tinggi NPL/NPF (kredit yang gagal bayar 

/macet), maka semakin rendah penyaluran kredit dan pembiayaan bank 
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kepada UMKM. Artinya, sejumlah besar pinjaman yang diberikan 

kepada UMKM tidak dapat dibayar kembali tepat waktu atau bahkan 

tidak dibayar sama sekali sehingga dampaknya bank akan lebih berhati-

hati dalam memberikan kredit dan pembiayaan kepada UMKM karena 

risiko yang lebih tinggi akibat Tingginya tingkat NPL/NPF Sehingga 

ketersediaan kredit dan pembiayaan untuk UMKM menjadi terbatas.  

B. Saran 

Berdasarkan hasil penelitian yang telah dilakukan, terdapat beberapa 

saran yang dapat dijadikan bahan pertimbangan bagi peneliti-peneliti 

selanjutnya dan juga bagi pembuat kebijakan, yaitu: 

1. Bagi pemerintah sebagai pembuat kebijakan untuk perlu melakukan 

pengawasan dan evaluasi yang berkelanjutan terhadap penyaluran kredit 

dan pembiayaan, terutama terkait penyaluran kredit dan pembiayaan 

UMKM yang belum mencapai tingkat optimal. Hal ini bertujuan untuk 

memastikan bahwa tujuan makroprudensial dapat tercapai. 

2. Bagi para UMKM agar memiliki pengelolaan keuangan yang bijak dalam 

hal kredit dan pembiayaan agar pengembangan UMKM dapat dilakukan 

secara utuh. 

3. Bagi peneliti selanjutnya, perlu dilakukan inovasi dan pengembangan 

berbagai model penelitian untuk menampilkan berbagai permasalahan 

ekonomi secara utuh.  
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