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ABSTRACT 

The research measures the economic uncertainty variable using World 

Uncertainty Index (WUI) and uses three proxies of bank risk (bank default 

risk, bank leverage risk, and bank portfolio risk) to assess its becoming 

effect on the stability of Indonesia banks. In an analysis based on panel 

data and a combination of fixed and random effects models, the study 

aims to reflect how world economic uncertainty influences bank stability 

in Indonesia. The results however indicate that economic uncertainty 

shows no influence towards all bank risk aspects, which consists of 

default risk, leverage risk, and portfolio risk, based on the 5 percent 

significance level.  This result implies that Indonesian banks are 

generally quite resistant from the direct impact of economic uncertainty 

relating to credit default risk, leverage risk, and portfolio risk. This 

research paper also takes into consideration the structural 

characteristics of banks that would be important predictors of this bank 

stability risk in these dimensions, namely, loan share, income 

diversification, liquidity and commission-based income. 

 

Keywords : Bank Stability, Economic Uncertainty, Financial Resilience, 

World Uncertainty Index (WUI) 

 

 

 

PENDAHULUAN 

Stabilitas sektor perbankan merupakan salah satu pilar fundamental yang menopang 

kesehatan ekonomi suatu negara (Shabir et al., 2023). Di Indonesia, seperti halnya di banyak 

negara berkembang, sistem perbankan yang sehat dan stabil sangat penting untuk menjaga 

stabilitas keuangan, meningkatkan kepercayaan investor, serta mendukung pertumbuhan 

ekonomi yang berkelanjutan. Sistem perbankan Indonesia, yang terdiri atas bank milik negara, 

bank swasta, dan bank asing, memegang peranan vital dalam menyalurkan dana ke sektor-

sektor produktif dan mendorong pembangunan nasional. Namun demikian, bank-bank tersebut 

dihadapkan pada beragam risiko, dan ketidakpastian ekonomi merupakan salah satu ancaman 

paling signifikan terhadap stabilitas mereka (Wibowo, 2023).  

Dalam penelitian ini, ketidakpastian ekonomi merujuk pada kondisi perekonomian yang 

tidak dapat diprediksi akibat krisis keuangan, instabilitas politik, konflik global, pandemi, 
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ataupun perubahan kebijakan besar (Al‐Thaqeb et al., 2020). Peningkatan ketidakpastian dapat 

mengganggu proses pengambilan keputusan rumah tangga, perusahaan, maupun pembuat 

kebijakan, sehingga menurunkan investasi, membatasi konsumsi, dan menghambat 

pertumbuhan ekonomi. Dalam sektor perbankan, kondisi tersebut berpotensi memengaruhi 

pertumbuhan kredit, likuiditas, dan stabilitas keuangan secara keseluruhan (Phan et al., 2020; 

Naili & Lahrichi, 2020). 

Sektor perbankan Indonesia sangat sensitif terhadap fluktuasi ekonomi global maupun 

domestik (Siregar et al., 2021). Oleh karena itu, World Uncertainty Index (WUI) menjadi 

proksi yang relevan untuk menangkap dampak ketidakpastian global terhadap sistem keuangan 

Indonesia, khususnya terkait risiko gagal bayar, risiko leverage, dan risiko portofolio (Bilgin 

et al., 2021). Meskipun indikator tradisional seperti Return on Assets (ROA) sering digunakan 

untuk menilai stabilitas bank, indikator tersebut belum tentu mampu sepenuhnya 

menggambarkan bagaimana ketidakpastian memengaruhi perilaku penyaluran kredit, 

pengelolaan likuiditas, dan profitabilitas bank (Omri, 2022; Wu et al., 2020; Calcagnini et al., 

2020). Selain itu, pada periode dengan ketidakpastian tinggi, bank sering kali menerapkan 

kebijakan penyaluran kredit yang lebih konservatif atau meningkatkan buffer modal, yang pada 

akhirnya dapat membatasi pertumbuhan kredit dan menekan profitabilitas. Dinamika ini 

menegaskan adanya keseimbangan yang rapuh antara menjaga profitabilitas dan mengelola 

paparan risiko dalam kondisi ketidakpastian ekonomi. 

Meskipun literatur global mengenai hubungan antara ketidakpastian ekonomi dan 

stabilitas bank terus berkembang, sebagian besar penelitian empiris berfokus pada negara-

negara maju (Bilgin et al., 2021). Masih terdapat kesenjangan pemahaman mengenai 

bagaimana ketidakpastian ekonomi global memengaruhi stabilitas bank di negara berkembang, 

khususnya Indonesia (Wu et al., 2021). Sebagai negara berkembang, Indonesia bergantung 

pada sektor perbankan sebagai pendorong pertumbuhan dan penyedia intermediasi keuangan.  

Industri perbankan secara inheren menghadapi berbagai jenis risiko yang menjadi 

semakin kompleks di tengah meningkatnya ketidakpastian global. Struktur perekonomian 

Indonesia yang ditandai oleh ketergantungan pada perdagangan internasional, arus modal, dan 

pasar keuangan global membuat sistem perbankan rentan terhadap guncangan eksternal 

(Martinez, 2023; Dungey et al., 2023). Ketidakstabilan makroekonomi, fluktuasi nilai tukar, 

dan tantangan likuiditas semakin memperbesar kerentanan tersebut. Meskipun beberapa studi 

sebelumnya telah meneliti dampak makroekonomi dari ketidakpastian, hanya sedikit penelitian 

yang secara empiris menilai pengaruhnya terhadap risiko bank pada level individual di 

Indonesia dengan menggunakan World Uncertainty Index (WUI) (Ahir et al., 2020). Penelitian 

ini mengisi kesenjangan tersebut dengan mengeksplorasi bagaimana ketidakpastian ekonomi 

global berinteraksi dengan karakteristik spesifik bank seperti diversifikasi pendapatan, 

likuiditas, dan efisiensi operasional (Pham et al., 2021). 

Meskipun literatur mengenai ketidakpastian ekonomi dan stabilitas perbankan terus 

berkembang, masih terdapat kesenjangan penelitian. Sebagian besar studi empiris sebelumnya 

berfokus pada negara-negara maju dan menggunakan indikator ketidakpastian tertentu, seperti 

Economic Policy Uncertainty (EPU), sehingga bukti mengenai dampak ketidakpastian 

ekonomi global terhadap risiko perbankan di negara berkembang masih terbatas, khususnya 

pada level bank individual. Selain itu, penelitian yang secara simultan menganalisis pengaruh 

World Uncertainty Index (WUI) terhadap beberapa dimensi risiko perbankan, yakni risiko 

gagal bayar, risiko leverage, dan risiko portofolio, menggunakan konteks Indonesia masih 

relatif jarang ditemukan. Oleh karena itu, penelitian ini bertujuan untuk mengisi kesenjangan 

tersebut dengan menguji secara empiris bagaimana ketidakpastian ekonomi global 

memengaruhi stabilitas bank di Indonesia, dengan mempertimbangkan karakteristik spesifik 

bank sebagai faktor penentu ketahanan perbankan. 
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Berdasarkan konteks tersebut penelitian ini berfokus untuk menguji apakah 

ketidakpastian ekonomi global yang diukur melalui World Uncertainty Index (WUI), 

memengaruhi risiko perbankan di Indonesia. Tujuan penelitian ini adalah untuk menguji secara 

empiris pengaruh ketidakpastian ekonomi dunia terhadap stabilitas bank di Indonesia dengan 

menganalisis dampaknya terhadap tiga dimensi risiko: risiko gagal bayar, risiko leverage, dan 

risiko portofolio. Penelitian ini juga mempertimbangkan karakteristik struktural bank seperti 

proporsi kredit, likuiditas, diversifikasi pendapatan, dan pendapatan berbasis komisi sebagai 

determinan potensial stabilitas. Penelitian ini bertujuan memberikan bukti empiris mengenai 

bagaimana bank di Indonesia merespons ketidakpastian eksternal. Temuan penelitian 

diharapkan dapat berkontribusi pada literatur akademik maupun praktik kebijakan dengan 

memperkaya pemahaman mengenai dinamika ketidakpastian dan stabilitas di Indonesia. 

 

KAJIAN LITERATUR  

Perbankan di Indonesia 

Sektor perbankan merupakan tulang punggung sistem keuangan Indonesia, berfungsi 

sebagai perantara utama antara penabung dan investor serta memainkan peran penting dalam 

mendorong pertumbuhan ekonomi nasional (Ratnawati, 2020). Melalui aktivitas penyaluran 

kredit dan investasi, perbankan menyediakan aliran modal yang esensial bagi berbagai jenis 

usaha, termasuk usaha kecil dan menengah (UMKM), sehingga berkontribusi terhadap 

stabilitas ekonomi secara keseluruhan. Lanskap perbankan Indonesia terdiri dari bank milik 

negara, bank swasta, dan bank asing, yang masing-masing melayani segmen pasar yang 

berbeda. Bank-bank milik negara menguasai pangsa pasar terbesar dan menyediakan akses 

keuangan yang luas hingga ke wilayah yang kurang terlayani, sementara bank swasta dan bank 

asing mendorong kompetisi, inovasi, serta efisiensi (Marcelin et al., 2021). Dalam beberapa 

tahun terakhir, inklusi keuangan semakin meningkat melalui adopsi pesat perbankan digital 

dan berbagai inisiatif pemerintah untuk memperluas akses masyarakat terhadap layanan 

keuangan (Guerra-Leal et al., 2021). Pasca Krisis Keuangan Asia 1997–1998, Indonesia 

melaksanakan reformasi keuangan secara besar-besaran untuk memperbaiki tata kelola, 

pengawasan, dan transparansi sektor perbankan (Majiid, 2023). Meskipun terdapat perbaikan 

kelembagaan tersebut, bank-bank di Indonesia tetap rentan terhadap guncangan domestik 

maupun global. Ketergantungan ekonomi pada ekspor dan komoditas menyebabkan fluktuasi 

permintaan global, perubahan harga, atau ketidakpastian kebijakan dapat secara langsung 

memengaruhi neraca bank. Pandemi COVID-19 semakin menegaskan kerentanan ini, ketika 

pelemahan aktivitas ekonomi menurunkan kualitas aset dan profitabilitas sektor perbankan 

(Siregar et al., 2021). 

Risiko Perbankan 

Risiko gagal bayar (default risk) cenderung meningkat pada periode volatil ketika debitur 

kesulitan memenuhi kewajiban pembayaran (Wullweber, 2020), sehingga memaksa bank 

meningkatkan penyisihan kerugian kredit dan menahan ekspansi kredit baru (Oino, 2021). 

Demikian pula, risiko likuiditas meningkat ketika nasabah menarik dana di tengah pesimisme 

ekonomi, mendorong bank untuk menahan lebih banyak cadangan kas atau mengurangi 

penyaluran kredit (Berrospide, 2021). Meskipun respons semacam ini dapat menstabilkan 

kondisi bank dalam jangka pendek, langkah tersebut berpotensi menghambat pertumbuhan 

kredit dan memperlambat pemulihan ekonomi (Jomo & Chowdhury, 2020). 

Ketidakpastian Global dan World Uncertainty Index (WUI) 

Untuk menangkap fluktuasi ketidakpastian ekonomi global, Ahir et al. (2020) 

mengembangkan World Uncertainty Index (WUI), yakni indikator lintas negara yang 

mengukur ketidakpastian ekonomi berdasarkan frekuensi istilah terkait ketidakpastian dalam 
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laporan Economist Intelligence Unit. WUI menyediakan tolok ukur global yang terstandarisasi 

dan dapat diperbandingkan, yang mencerminkan dampak peristiwa-peristiwa besar seperti 

wabah SARS, Brexit, dan pandemi COVID-19. Cakupannya yang luas menjadikan WUI proksi 

yang berharga untuk memahami bagaimana ketidakpastian internasional memengaruhi sistem 

perbankan suatu negara (Dang et al., 2023). Di negara berkembang seperti Indonesia, yang 

memiliki keterbukaan pasar keuangan dan keterbatasan data, WUI menjadi alat yang sangat 

berguna untuk menilai efek spillover dari guncangan global terhadap kinerja perbankan 

domestik. 

Jika dibandingkan dengan Economic Policy Uncertainty (EPU) Index (Baker et al., 

2016), yang berfokus pada ketidakpastian kebijakan fiskal dan moneter, WUI mencakup 

spektrum risiko global yang lebih luas, termasuk ketegangan geopolitik, pandemi, dan 

volatilitas makroekonomi (Ashraf, 2021). Cakupan yang lebih menyeluruh ini memungkinkan 

WUI menangkap risiko sistemik yang dihadapi lembaga keuangan di negara berkembang. 

Ketika nilai WUI meningkat, bank cenderung merespons dengan memperketat kebijakan 

kredit, menurunkan pertumbuhan pinjaman, atau meningkatkan cadangan modal sebagai 

langkah antisipatif (Baum et al., 2020). Meskipun langkah tersebut meningkatkan kehati-

hatian, dampaknya dapat membatasi aktivitas pembiayaan dan menekan profitabilitas. 

Dampak Ketidakpastian Global terhadap Perbankan 

Temuan empiris secara konsisten menunjukkan bahwa meningkatnya ketidakpastian 

global berkorelasi dengan perilaku bank yang lebih konservatif serta meningkatnya tekanan 

keuangan. Penelitian sebelumnya mengungkap bahwa ketika ketidakpastian meningkat, 

eksposur risiko bank meningkat melalui beberapa indikator seperti penurunan kualitas aset, 

kenaikan rasio kredit bermasalah (non-performing loans), dan meningkatnya sensitivitas 

terhadap volatilitas pasar (Bilgin et al., 2021). Ketidakpastian ekonomi juga memengaruhi 

leverage dan komposisi portofolio ketika bank mengalihkan asetnya ke instrumen yang lebih 

aman, meskipun mengorbankan profitabilitas dan pertumbuhan (Kesraoui et al., 2022). Di 

negara berkembang, dampak ini biasanya lebih besar karena faktor struktural seperti 

kedalaman pasar keuangan yang terbatas, konsentrasi kredit yang tinggi, serta lemahnya buffer 

institusional (Dominic et al., 2023). 

Berdasarkan latar belakang tersebut, penelitian ini berargumen bahwa ketidakpastian 

ekonomi global, sebagaimana diukur melalui WUI, memiliki pengaruh signifikan terhadap 

stabilitas bank di Indonesia melalui dampaknya pada risiko gagal bayar, risiko leverage, dan 

risiko portofolio. Berdasarkan bukti teoritis dan empiris, penelitian ini merumuskan hipotesis 

sebagai berikut: 

H1: Ketidakpastian ekonomi memiliki hubungan positif yang signifikan terhadap risiko 

perbankan. 

 

METODE PENELITIAN 

Penelitian ini menggunakan panel data regresi untuk menguji hubungan antara 

ketidakpastian ekonomi global dan stabilitas perbankan di Indonesia. Fokus penelitian adalah 

untuk memahami bagaimana fluktuasi ketidakpastian global, yang direpresentasikan oleh 

World Uncertainty Index (WUI), memengaruhi risiko perbankan. Data penelitian diperoleh 

dari basis data S&P Capital IQ, mencakup periode 2014–2023 dengan frekuensi tahunan. 

Populasi penelitian ini adalah seluruh bank umum di Indonesia selama periode pengamatan. 

Sampel penelitian terdiri dari 47 bank umum yang dipilih menggunakan purposive sampling, 

berdasarkan ketersediaan data keuangan yang lengkap dan konsisten selama periode 

pengamatan. 

Analisis data dilakukan dengan menggunakan model fixed effect dan random effect 

melalui serangkaian uji pemilihan model, yaitu uji Hausman, uji F, dan uji Lagrange Multiplier 
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(LM), serta melakukan pengujian diagnostik heteroskedastisitas, autokorelasi, dan cross-

sectional dependence. 

Model penelitian yang digunakan mengadopsi kerangka dari Bilgin et al. (2021) untuk 

menguji pengaruh ketidakpastian terhadap risiko perbankan. Tabel 1 menyajikan pengukuran 

variabel-variabel yang terdapat di model penelitian. 

 
𝐵𝑎𝑛𝑘 𝑅𝑖𝑠𝑘 𝑖𝑡 =  𝛼 +  𝛽1 ln (𝑊𝑈𝐼)𝑖𝑡 

+  𝛽2 ( 𝑆𝑖𝑧𝑒 + 𝐺𝑟𝑜𝑤𝑡ℎ + 𝐿𝑜𝑎𝑛 𝑆ℎ𝑎𝑟𝑒 + 𝐷𝑖𝑣𝑒𝑟𝑠 + 𝐿𝑖𝑞𝑢𝑖𝑑𝑖𝑡𝑦 + 𝐶𝑜𝑠𝑡 𝑡𝑜 𝐼𝑛𝑐𝑜𝑚𝑒
+ 𝐶𝑜𝑚𝑚𝑖𝑠𝑠𝑖𝑜𝑛)𝑖𝑡 +  𝜀𝑖𝑡 

 

 α = konstanta 

 β = koefisien variabel independen 

 ε = error term 

 

Tabel 1. Pengukuran Variabel 
 Deskripsi Sumber Rumus 

Variable Dependen (Bank Risk) 

 

  

1 Default Risk Mengukur risiko 

gagal bayar kredit 

pada bank. 

 

(Bilgin et 

al., 2021) 
(−1) ∗

𝐿𝑛 {
[𝑅𝑂𝐴+(

𝑇𝑜𝑡𝑎𝑙 𝐸𝑞𝑢𝑖𝑡𝑦

𝑇𝑜𝑡𝑎𝑙 𝐴𝑠𝑠𝑒𝑡𝑠 )]

𝑆𝐷(𝑅𝑂𝐴)
 }  

2 Leverage Risk Mengukur risiko 

yang terkait dengan 

tingkat utang yang 

tinggi. 

 

(Bilgin et 

al., 2021) 
(−1)

∗ 𝐿𝑛 [
(

𝑇𝑜𝑡𝑎𝑙 𝐸𝑞𝑢𝑖𝑡𝑦
𝑇𝑜𝑡𝑎𝑙 𝐴𝑠𝑠𝑒𝑡𝑠)

𝑆𝐷(𝑅𝑂𝐴)
]   

3 Portfolio Risk Mengukur risiko 

yang terkait dengan 

portofolio aset bank 

(Bilgin et 

al., 2021) 
(−1) ∗ 𝐿𝑛 [

𝑅𝑂𝐴

𝑆𝐷(𝑅𝑂𝐴)
] 

Independent Variables 

 

  

1 ln (WUI) Logaritma natural 

dari indeks 

ketidakpastian 

ekonomi dunia 

(Ahir et 

al., 2020) 

Ln (World Uncertainty 

Index) 

2 Size Logaritma natural 

dari total aset. 

S&P 

Capital IQ 

Ln (Total Assets) 

3 Growth Tingkat pertumbuhan 

tahunan total aset. 

S&P 

Capital IQ 

(Current Year Total Assets – 

Prior Year Total Assets)/ 

Prior Year Total Assets 

4 Loan Share Rasio kredit bersih 

terhadap total aset. 

S&P 

Capital IQ 

(Net Loans/Total Assets) 

5 Diversification Proporsi pendapatan 

nonbunga terhadap 

pendapatan bruto. 

S&P 

Capital IQ 

(Non-interest income/Gross 

Revenue)  

6 Liquidity Rasio aset likuid 

terhadap total aset 

S&P 

Capital IQ 

(Liquid Assets/ Total Assets) 

7 Cost to Income Mengukur efisiensi 

operasional bank 

S&P 

Capital IQ 

(Operating Cost/ Total 

Revenue) 

8 Commission Proporsi pendapatan 

bersih biaya dan 

komisi terhadap 

pendapatan nonbunga 

S&P 

Capital IQ 

(NetFees &Commission/ 

Non-interest income)  

          Sumber: data diolah penulis 
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ANALISIS DAN PEMBAHASAN  

Tabel 2 menyajikan statistik deskriptif dalam penelitian ini. Tabel berikut memberikan 

ringkasan statistik dari seluruh variabel yang digunakan dalam penelitian selama periode 2014 

hingga 2023 dengan sampel sebanyak 47 bank di Indonesia.   

 

Tabel 2. Deskriptif Statistik 

Variables Obs Mean Std. Dev. Min Max 

defaultrisk 470 -.44 1.239 -2.671 2.663 

leveragerisk 470 1.629 1.067 -.3220 3.603 

portfoliorisk 470 -.19 1.44 -2.621 3.752 

lnwui 470 -2.263 .770 -4.051 -1.306 

size 470 14.382 2.49 0.000 18.604 

growth 470 .133 .295 -.345 1.945 

loanshare 470 .573 .158 0.000 .7910 

divers 470 .289 .391 -.9400 1.806 

liquidity 470 .102 .067 0.000 .3670 

costtoincome 470 .741 .853 -3.066 4.969 

commission 470 .379 .406 -1.083 1.426 

Sumber: data diolah penulis 

 

Untuk memilih model yang paling tepat dalam menguji hipotesis, uji Hausman 

dilakukan dengan hasil pada Tabel 3. Berdasarkan hasil pengujian tersebut, model default risk 

paling sesuai adalah model fixed effect, sedangkan dua untuk model risiko leverage dan risiko 

portofolio lebih tepat menggunakan model random effect. 

 

Tabel 3. Uji Hausman 

Bank Risk Chi2 P value Hypothesis Result 

Default Risk 21.679 0.006 Ho: Random Effect 

H1: Fixed Effect 

Fixed Effect 

Leverage Risk -2.981 1 Random Effect 

Portfolio Risk -6.905 1 Random Effect 

   Sumber: data diolah penulis 

 

Hasil uji F dapat dilihat pada Tabel 4. Uji F dilakukan untuk menentukan apakah model 

Pooled OLS atau Fixed Effect lebih sesuai untuk digunakan dalam mengestimasi risiko 

tersebut. 

 

Tabel 4. Uji F-Test (Chow Test) 

Bank Risk Chi2 Prob> Chi2 Hypothesis Result 

Default Risk 762.81 0.0000 Ho: Pooled OLS 

H1: Fixed Effect 

Fixed Effect 

Sumber: data diolah penulis 
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Hasil uji Breusch dan Pagan Lagrangian Multiplier (LM Test) dapat dilihat pada Tabel 

5, dimana hasi pengujian menunjukkan bahwa kedua model paling tepat dianalisis 

menggunakan model Random Effect. 

 

Tabel 5. Uji Lagrangian Multiplier  

Bank Risk Chi2 P value Hypothesis Result 

Leverage Risk 869.36 0.0000 Ho: Pooled OLS 

H1: Random 

Effect 

Random Effect 

Portfolio Risk 537.68 0.0000 Random Effect 

Sumber: data diolah penulis 

 

Uji Diagnostik 

Heteroskedastisitas 

Untuk memeriksa adanya heteroskedastisitas, model diuji menggunakan Modified 

Wald Test. Hasil pengujian menunjukkan bahwa seluruh model mengindikasikan adanya 

masalah heteroskedastisitas, sebagaimana ditampilkan pada Tabel 6. 

 

Tabel 6. Hasil Uji Heteroskedastisitas 

Bank Risk Chi2 Prob> Chi2 Hipotesis Hasil 

Default Risk 19012.61 0.0000 Ho: 

Homoskedastisitas 

H1: 

Heteroskedastisitas 

Heteroskedastisitas 

Leverage Risk 1.5e+06 0.0000 Heteroskedastisitas 

Portfolio Risk 2.4e+06 0.0000 Heteroskedastisitas 

        Sumber: data diolah penulis 

 

Autokorelasi 

Tabel 7 menunjukkan hasil Wooldridge Test untuk memeriksa adanya autokorelasi 

pada residual data panel. Berdasarkan hasil tersebut, ketiga model terbukti mengalami masalah 

autokorelasi. 

 

Tabel 7. Hasil Uji Autokorelasi 

Bank Risk F Prob > Chi2 Hypothesis Result 

Default Risk 22.738 0.0000 Ho: Tidak ada  

Autokorelasi 

H1: Autokorelasi 

Autokorelasi 

Leverage Risk 972.971 0.0000 Autokorelasi 

Portfolio Risk 25.594 0.0000 Autokorelasi 

Sumber: data diolah penulis 

 

Cross-Sectional Dependence 

Tabel 8 menunjukkan hasil Pesaran Test untuk Cross-Sectional Dependence. 

Berdasarkan hasil tersebut, model default risk dan risiko leverage menunjukkan adanya 

masalah cross-sectional dependence. Sementara itu, tidak terdapat bukti masalah cross-

sectional dependence pada model risiko portofolio. 
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Tabel 8. Hasil Uji Cross-Sectional Dependence 

Bank Risk Pesaran 

Test 

Statistic 

P value Hipotesis Hasil 

Default Risk 2.479 0.0132 Ho: Tidak ada cross-

sectional dependence 

H1: Terdapat Cross-

sectional dependence 

Terdapat Cross-sectional 

dependence 

Leverage Risk 37.659 0.0000 Terdapat Cross-sectional 

dependence 

Portfolio Risk 1.718 0.0858 Tidak ada cross-sectional 

dependence 

     Sumber: data diolah penulis 

 

Hasil Regresi 

Hasil pengujian dari ketidakpastian global terhadap risiko perbankan disajikan pada 

tabel 9. Model yang digunakan dalam analisis adalah Driscoll-Kraay standard errors dan 

Generalized Least Squares untuk mengatasi permasalahan heteroskedastisitas, autokorelasi, 

dan cross-sectional dependence pada ketiga model tersebut.  

 

Tabel 9. Hasil Regresi 
Variabel Default 

Risk 

Leverage 

Risk 

Portfolio 

Risk 

Model 1 Model 2 Model 3 

lnwui_ 0.043 -0.016 0.27* 

(0.182) (0.837) (0.085) 

size_ -0.037 0.089 -0.168 

(0.417) (0.121) (0.250) 

growth_ -0.182** 0.127** 0.144 

(0.012) (0.013) (0.610) 

loanshare_ 1.348*** 1.289*** 1.846* 

(0.000) (0.000) (0.068) 

divers_ 0.580*** -0.003 0.665** 

(0.000) (0.969) (0.023) 

liquidity_ 0.529 0.881*** -0.271 

(0.498) (0.010) (0.884) 

costtoincome_ 0.025 0.017 -0.051 

(0.772) (0.458) (0.613) 

commission_ -0.236* -0.007 -0.926** 

(0.086) (0.953 (0.043) 

_cons -0.705 -0.069 2.392 

(0.178) (0.921) (0.242) 

N 470 470 470 

Level signifikansi dalam tanda kurung dan diberi 

tanda bintang *** p < 0.01, ** p < 0.05, * p < 0.1  

                           Sumber: data diolah penulis 

 

Pengukuran pertama terhadap risiko perbankan adalah default risk yang dapat dilihat 

pada tabel 9 kolom pertama. Default risk dianalisis menggunakan Model 1 dengan pendekatan 
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fixed effect dan Driscoll-Kraay standard errors. Variabel independen utama, yaitu lnwui, yang 

merupakan logaritma natural dari World Uncertainty Index, memiliki koefisien positif sebesar 

0.043, namun tidak signifikan secara statistik. Temuan ini mengindikasikan bahwa 

ketidakpastian ekonomi global tidak memiliki pengaruh yang nyata terhadap risiko gagal 

bayar di bank-bank Indonesia. Hal ini dapat terjadi karena perbankan Indonesia relatif resilien 

terhadap guncangan eksternal atau mampu menyerap ketidakpastian global melalui 

manajemen risiko kredit dan penyangga modal yang memadai. Praktik manajemen risiko 

kredit yang kuat, stress testing yang rutin, diversifikasi portofolio kredit, serta menurunnya 

restrukturisasi pinjaman merupakan contoh langkah mitigasi risiko yang memperkuat 

stabilitas keuangan (OJK, 2023). Di antara variabel kontrol, variabel growth menunjukkan 

hasil signifikan negatif -0.182, menunjukkan bahwa bank yang mengalami pertumbuhan dan 

menjadi lebih besar cenderung berada pada posisi yang lebih kuat untuk mengelola risiko 

gagal bayar (Wu et al., 2022).Selanjutnya, loanshare, yaitu rasio kredit terhadap total aset 

berpengaruh positif dan signifikan terhadap risiko gagal bayar. Hal ini menunjukkan bahwa 

semakin tinggi proporsi kredit dalam aset bank, semakin tinggi pula risiko gagal bayar akibat 

meningkatnya eksposur terhadap risiko kredit. Variabel divers, yang mengukur diversifikasi 

pendapatan melalui proporsi pendapatan non-bunga, menunjukkan pengaruh positif sebesar 

0.580 dan signifikan. Temuan ini mengindikasikan bahwa diversifikasi pendapatan tidak 

selalu mengurangi risiko, melainkan dapat menambah eksposur terhadap sektor-sektor yang 

memiliki profil risiko lebih tinggi. Menurut Beers (2022), diversifikasi yang berlebihan 

(overdiversification) dapat menyebabkan bank memiliki aset yang justru membawa risiko 

lebih besar dibanding manfaat.  

Pengukuran kedua terhadap risiko perbankan menggunakan leverage risk dapat dilihat 

pada tabel 9 kolom kedua, yaitu risiko yang terkait dengan tingkat leverage atau penggunaan 

utang yang tinggi. Variabel lnwui memiliki koefisien negatif -0.016 dan tidak signifikan, yang 

menunjukkan bahwa ketidakpastian ekonomi global juga tidak memiliki hubungan yang jelas 

dengan risiko leverage. Di antara variabel kontrol, liquidity menunjukkan pengaruh positif 

yang signifikan, sesuai dengan temuan dai Armanious & Zhao (2024), bahwa likuiditas saham 

yang tinggi justru mendorong perusahaan memilih utang tanpa jaminan, sehingga 

meningkatkan risiko leverage. Variabel growth juga menunjukkan pengaruh positif dan 

signifikan, menunjukkan bahwa bank yang berkembang mungkin lebih mengandalkan 

pembiayaan berbasis utang untuk ekspansi sehingga meningkatkan risiko leverage (Wu et al., 

2022). Sementara itu, loanshare juga berpengaruh positif signifikan, mendukung interpretasi 

bahwa konsentrasi kredit yang tinggi meningkatkan risiko leverage. 

Pengukuran ketiga adalah portfolio risk yang disajikan pada tabel 9 di kolom ketiga, 

yang mencerminkan risiko pada keseluruhan portofolio aset bank. Hasil untuk portfolio risk 

dianalisis menggunakan model random effects. Variabel lnwui menunjukkan koefisien positif 

dan signifikan pada tingkat 10%, namun tidak signifikan pada tingkat signifikansi 5%. Dengan 

demikian, hasil ini tidak memberikan dukungan yang cukup untuk menolak hipotesis nol 

dalam konteks risiko portofolio. Penjelasan yang memungkinkan adalah bahwa bank-bank di 

Indonesia telah menerapkan strategi manajemen risiko yang kuat, termasuk diversifikasi 

pembiayaan dan portofolio aset, sehingga mengurangi sensitivitas risiko portofolio terhadap 

ketidakpastian global. Di antara variabel kontrol, divers menunjukkan pengaruh positif 

signifikan, mengindikasikan bahwa diversifikasi pendapatan atau aset yang luas dapat 

meningkatkan risiko akibat kompleksitas yang lebih tinggi (Beers, 2022). 

 

KESIMPULAN DAN SARAN 

Penelitian ini menganalisis pengaruh ketidakpastian ekonomi global, yang diukur 

menggunakan World Uncertainty Index (WUI), terhadap stabilitas bank-bank di Indonesia, 

dengan fokus pada risiko gagal bayar, risiko leverage, dan risiko portofolio selama periode 
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2013–2023. Hasil penelitian menunjukkan bahwa ketidakpastian ekonomi tidak berpengaruh 

signifikan terhadap ketiga jenis risiko tersebut. Temuan ini mengindikasikan bahwa bank-bank 

di Indonesia bersifat resilien dalam menghadapi ketidakpastian ekonomi global.  

Penelitian ini juga menemukan bahwa beberapa variabel spesifik bank seperti proporsi 

kredit, diversifikasi pendapatan, likuiditas, dan pendapatan komisi merupakan determinan 

penting dalam stabilitas perbankan across berbagai jenis risiko. Temuan mengenai loan share 

menunjukkan bahwa bank dengan porsi kredit yang lebih besar dalam aset mereka lebih rentan 

terhadap risiko kredit pada saat perlambatan ekonomi. Sementara itu, diversifikasi pendapatan 

dan likuiditas tampak berperan sebagai stabilisator, menunjukkan bahwa kemampuan untuk 

mendiversifikasi sumber pendapatan serta menjaga likuiditas yang memadai dapat membantu 

mengurangi volatilitas yang dipicu ketidakpastian. 

Secara teoritis, hasil ini berkontribusi terhadap literatur stabilitas perbankan dan 

ketidakpastian ekonomi global yang memberikan hasil tidak ada dampak signifikan terhadap 

risiko perbankan di negera berkembang. Hal ini memberikan melengkapi studi dan 

memberikan hasil yang berbeda dengan kebanyakan penelitian yang dilakukan di negara maju. 

Implikasi dari hasil ini kepada manajemen perbankan adalah dalam melihat pengaruh 

ketidakpastian ekonomi, diperlukan penguatan strategi internal dan fundamental dalam 

mengelola risiko dan menghadapai guncangan eksternal.  
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