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Oleh Drs. Ec Abdul Mongid, MA'

A. Pengantar

Di Inggris, pada 21 Januari 2009, pada The Economist's
Inaugural City Lecture, Adair Turner, Kepala OJK Inggris
menyatakan bahwa model pengawasan Inggris saat ini
yang memisahkan pengawasan dari bank sentral telah
membuat otoritas pengawas terlalu terfokus pada
lembaga per lembaga dengan perhatian pada risiko
tunggal. Sementara bank sentral terlalu fokus pada
kebijakan moneter yang secara sempit, yaitu mencapai
target inflasi. Akibatnya semua laporan tentang kondisi
sistern keuangan dan potensi risiko sistemik tidak pernah
memberikan gambaran risiko yang seutuhnya. Bahkan
laporan IMF yaitu Global Financial Stability mengakui
secara riill mereka salah dalam menilai keadaan. Karena
itu disarankan agar bank sentral dan otoritas untuk
mengintegrasikan analisa ekonomi makronya dengan
analisa makroprudensial dan mengintegrasikan langkah
kebijakanya sebelum krisis terjadi.

Independensi merupakan isu krusial bagi sebuah Bank
Sentral untuk memainkan perannya secara optimal di
tengah perkembangan ekonomi global yang sangat
dinamis dan seringkali bergejolak. Status kelembagaan
Bank Indonggia (Bl) yang independen sebagaimana
tercantum pasal 4 UU No. 23 Tahun 1999 menjamin
Bl bebas dari campur tangan pemerintah dan pihak-
pihak luar lainnya. Dari sisi kelembagaan Indepggdensi
Bl terlihat dari kedudukan kelembagaanya yang berbeda
dalam sistem dan struktur ketatanegaraan Indonesia.
Menurut UU, kedudukan Bl tidak sejajar dengan DPR,
MA, BPK atau Presiden yang merupakan Lembaga
Tinggi Negara. Kedudukan Bl juga tidak sama dengan
departemen karena Bl berada di luar pemerintah.

Masalahnya adalah ternyata independensi Bl diikuti
dengan upaya sistimatis untuk mengurangi kewenangan
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yang dimiliki Bl sebagai bank sentral. Rencana pengalihan
kewenangan dalam pengawasan bank menunjukan
adanya upaya mengurangi kewenangan Bl sehingga BI
hanya berfungsi dari aspek moneter. Masalahnya adalah
kalau kewenangan dalam mengawasi bank dicabut,
maka secara otomatis kemampuan Bl dalam menjalankan
tugas moneternya terganggu karena bank merupakan
lembaga keuangan yang sangat dominan dalam transmisi
kebijakan moneter.

Terkait dengan masalah stabilitas sistem keuangan,
peran bank sentral sangat penting. Di tengah krisis
keuangan global saat ini, isu tentang stabilitas keuangan
menjadi topik utama diskusi ekonomi baik di tingkat
regional maupun global. Krisis keuangan selalu memiliki
konsekuensi kerugian bagi perekonomian Negara yang
mengalaminya makanya upaya pencegahan jangan
sampai krisis terjadi menjadi perhatian banyak pihak.
Terlebih saat ini globalisasi sudah menjadi fakta yang
tidak dapat dibantah. Globalisasi telah membawa
manfaat bagi banyak negara di dunia dengan
mendorong peningkatan Gross Domestic Product (GDP).
Globalisasi juga membuka akses yang lebih lebar bagi
negara-negara di dunia terhadap pasar global. Saat ini
hampir tidak ada Negara yang tidak memiliki hubungan
ekonomi internasional.

Meski demikian, globalisasi yang terjadi bukan tanpa
cela. Stiglitz (2006) menyatakan aturan main globalisasi
cenderung tidak adil dan menguntungkan negara-
negara industri maju dan hanya mengutamakan nilai-
nilai material dibandingkan nilai-nilai lainnya, seperti
perhatian terhadap aspek lingkungan. Sementara
penanganan globalisasi cenderung mengurangi
kedaulatan negara berkembang serta mengabaikan
kemampuan negara berkembang dalam mengambil
keputusan sendiri, khususnya terkait area utama yang
akan mempengaruhi penduduknya. Terlebih sistem
ekonomi yang dipaksakan terhadap negara sedang
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berkembang cenderung tidak tepat bahkan tidak
menguntungkan negara tersebut. Akibatnya meski
mereka yang pro globalisasi mengklaim bahwa setiap
orang akan di ngkan secara ekonomi, namun pada
Iru'-rnyataar'myralglf:I di negara maju maupun berkembang
terdapat banyak pihak yang dirugikan.

B. Independensi Bank Sentral: Perspektif Akademis

Independensi bank sentral merupakan tema utama
diskusi kebijakan moneter yang sangat intensif di awal
tahun 1990-an. Diskusi ini menjadi sangat penting
setelah kgpign akademis menunjukan Negara yang
memi[ikﬁlk sentral yang independen memiliki tingkat
inflasi yang lebih rendah. Temuan ini menimbulkan arus
baru penelitian yang mencoba mencari kaitan secara
detail kenapa inflasi dapat menjadi lebih rendah.
Jawabannya terletak pada perspektif kebijakan bank
sentral yang berdimensi jangka panjang dan kredibilitas
kebijakan yang ditempuhnya.

Temuan ini menimbulkan semangat baru dalam kajian
kebanksentralan karena semua ekonom percaya bahwa
stabilitas harga merupakan fondasi seluruh stabilitas
ekonomi yang lain. Stabilitas harga menjadi fondasi
bagi berjalanya ekonomi pasar yang baik. Ini berarti
stabilitas harga menjadi syarat yang harus dipenuhi
agar perekonomian berjalan dengan baik. Ana Schwartz
(1988) menyatakan perlunya Bank Sentral menjaga
inflasi dengan kebijakan moneter yang tepat. Bank
Sentral yang dapat menjaga stabilitas dan juga menjaga
likuiditas perbankan melalui lender of the last resort.
Krisis keuangan pada level apapun akan diperburuk
dengan kenaikan tingkat inflasi. Artinya mengapa
kebijakan moneter berusaha menjaga stabilitas adalah
sebagai upaya tidak langsung Bank Sentral dalam
menjaga jangan sampai krisis keuangan terjadi.

Pandangan Schwartz ini sering disebut sebagai Schwartz
Hypothesis, kebijakan moneter yang berusaha
membatasi inflasi cenderung mengurangi terjadinya
krisis keuangan karena kestabilan hanya akan membuat
proses pemakaian investasi yang benar dapat dilakukan.
Dalam bahasa lain ketidak stabilan sistem keuangan
karena para investor, penabung dan peminjam kesulitan
dalam menilai pendapatan potensial dan tindakannya
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untuk konvertasi mampu memanajemeni. Seperti
diketahui arus kas investasi bisa diramalkan tetapi
ketidak sesuaian suku bunga diskonto sebagai proksi
inflasi tidak diketahui maka nilai riil investasi juga tidak
diketahui.

Begitu pentingya stabilitas uang menjadikannya sebagai
suatu fondasi dasar perekonomian untuk berjalan baik.
Karena itu terjadi konsensus secara luas bahwa
menciptakan stabilitas uang tidak bisa diserahkan kepada
proses politik keseharian. Artinya terlalu berbahaya
dalam jangka panjang jika masalah manajemen nilai
uang diserahkan oleh kekuatan politik karena kekuatan
politik memiliki perspektif jangka pendek. Stabilitas
uang juga merupakan barang publik sehingga sangat
wajar jika pengelolaanya dilakukan oleh lembaga yang
independen dari campur tangan politik. Lembaga ini
harus bebas dari kepentingan lain yang dapat membuat
upaya mencapai tujuan menciptakan uang yang stabil
gagal. Inilah yang menjadi latar belakang kenapa bank
sentral yang independen dibentuk.

Bank sentral yang independen memiliki mandat jelas dan
terbatas. Ini menjadikan mandat itu jelas dan membatasi
kewenangan diskresi yang dapat mengalihkan dari
pencapaian tugas utama. Implikasi dari keadaan ini adalah
bank sentral harus menjadi agen masyrakat yang bertindak
sebagai prinsipal. Proses ini menuntut bank sentral juga
akuntabel ke publik. Saat ini masalah indepﬂensi bank
sentral sudah dapat diterima secara umum baik di negara
maju maupun di negara berkembang. Secara umum,
termasuk di Indonesia, kinerja bank sentral dalam
mendorong inflasi lebih rendah relatif berhasil sehingga
manfaat bagi masyarakat relatif dapat dirasakan. Dalam
sejarah ekonomi politik di Indonesia, gejolak ekonomi
selalu menjadi pemicu bagi gerakan masyarakat untuk
melalukan protes jalanan.

Diterimanya konsep independensi bank sentral tidak
lepas dari keberhasilan Bundesbank Jerman. Seperti
diketahui ekonomi Jerman pernah mengalami inflasi
yang sangat tinggi dan itu dirasakan sebagai masalah
berat dan menjadi sejarah kelam ekonomi Jerman.
Makanya pengalaman sejarah itu menjadikan masyrakat
Jerman sangat takut inflasi tinggi terulang sehingga
menjadikan Bundesbank sebagai penjaga inflasi sebagai




ﬂletin Hukum Perbankan dan Kebanksentralan » Volume 8, Nomor 3, September 2010 Il

suatu yang tidak dapat ditawar lagi. Prinsip ini juga
menjadi dasar operasional European Central Bank (ECB),
yang diakui atau tidak, merupakan penjelmaan
Bundesbank.

Selain pengalaman Jerman, indpendensi bank sentral
juga dipopulerkan oleh penelitian akademsis terkait
dengan bias inflasi ketika kebijakan bank sentral sangat
dipengaruhi diskresi kebijakan. Dengan penerapan
kebijakan target inflasi (inflation targeting) peran ini
makin jelas dan dapat dijalankan oleh bank sentral
karena prinsip dasarnya sangat jelas (Taylor Principle).
Yang diperlukan adalah konsistensi kebijakan.

Teori kebjakan moneter optimal (The modern th

of optimal monetary policy) yang dikembangkan oleh
Kydland and Prescott (1977) serta dilanjutkan oleh
Barro and Gordon (1983) menempatkan posisi bank
sentral sebagai perencana sosial yang berusaha
memaksimalkan kemakmuran sosial masyarakat yang
kalau diperhatikan merupakan pengembangan lebih
lanjut dari ekspektasi implisit dari kurva Philips
(expectations-augmented Phillips curve). Sebagai
perencana sosial dimana bank sentral juga bertanggung
jawab untuk menciptakan kesempatan kerja, maka
setiap pergeseran output riil dari output potensial akan
menimbulkan bias inflasi (inflation bias). Bias inflasi
inilah yang harus diatasi yang menurut Rogoff (1985)
dengan mendelegasikan kebijakan moneter kepada
bank sentral yang independen tetapi juga banker bank
sentral yang konservatif.

Pandangan ini akhirnya memberi jalan pada
perkembangan studi model ekonomi politik baru bank
sentral dengan memperhitungkan tujuan fungsional
bank sentral sebagai kompromi antara tujuan
menciptakan stablitas harga dan menciptkan
kesempatan kerja sebagaimana dinyatakan oleh
Cukierman, Kiguel and Liviatan (1992). Dalam model
ini independensi bank sentral cukup mampu mendorong
inflasi rendah walaupun studi lebih lanjut menunjukan
variasi regional yang signifikan.

Kajian mengenai ekonomi politik terkait peran bank
sentral dan kebijakan moneter menyimpulkan pentingnya
aspek politik dan kelembagaan dalam penentuan

kebijakan moneter baik di negara maju dan berkembang.
Secara umum disimpulkan bahwa peran kelompok-
kelompok sosial dan politik, bank sentral yang independen
dan preferensi sektor swasta sangat penting dalam
menentukan kebijakan bank sentral (Cukierman, Kiguel
and Liviatan : 1992). Dalam sebuah makalahnya Epstein
(2005) berpendapat bahwa bank sentral secara historis
memainkan peran aktif sebagai agen pembangunan
ekonomi karena itu nilai baru independensi bank sentral,
demokrasi, transparansi dan akuntabilitas (harus menjadi
nilai baru bank sentral dimanapun saja.

Di banyak negara, aspek politik yang kondusif mendukung
pencapaian inflasi yang rendah. Makanya Epstein (1992)
mengembangkan model ekonomi politik dari bank sentral
yang memperhitungkan berbagai kepentingan yang
saling bersaing dalam perekonomian dan efeknya pada
fungsi dan tujuan bank sentral. Kesimpulanya adalah
politik menentukan kebijakan dan disain kelembagaan
bank sentral. Dalam studi lain terkait hubungan politik
dan kebijakan moneter, Henning (1994), menunjukkan
bahwa preferensi sektor swasta memainkan peran penting
dalam formulasi kebijakan moneter dan manajemen nilai
tukar. Preferensi sektor swasta merupakan hasil hubungan
struktural antara perbankan dan industri.

Gutiérrez (2003) menyatakan bahwa rendahnya
hubungan antara independensi bank sentral secara
hukum dan inflasi mungkin tergantung pada apakah
independensi itu dijalankan secara benar atau tidak.
Artinya apakah independensi secara legal itu diterapkan
secara benar sebagaimana di Negara maju meruakan
masalah tersendiri. Karena itu memperhatikan dokumen
hokum saja tidak mencukupi. Dvorsky (2000) mengukur
derajad independensi bank sentral di Negara transisi
eropa timur meliputi Czech, Hungaria, Polandia, Slovakia
dan Slovenia menggunkan pendekatan Cukierman,
Kiguel and Liviatan menyimpulkan independensi bank
sentral tidak memadai untuk inflasi rendah tetapi perlu
reformasi ekonomi dan koordinasi antara sector moneter
dan fiscal. Sturm and de Haan (2001) menemukan
bahwa bank sentral perlu bekerjasama dengan dengan
lembaga lain untuk inflasi yang rendah dan independensi
saja tidak cukup. Hanya negara yang inflasinya sangat
tinggi saja independensi sangat efektif dalam jangka
pendek.
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Hasil empiris itu menimbulkan pertanyaan apakah
independensi bank sentral masih relevan bagi negara
sedang berkembang? Jawabnya Ya. Dari berbagai
macam literature akademis tercipta konsesnus bahwa
independensi bank sentral diperlukan walaupun semua
sepakat bahwa independensi secara legal saja tidak
cukup. Perlu ada kewenangan lain untuk mengatasi
tekanan inflasi. Harus ada perangkat kelembagaan lain
yang berfungsi mendukung peran ini.

Karena itu definisi independensi perlu dijelaskan lebih
detail antara independensi secara legal dan aktual.
Secara legal independensi adalah jaminan secara
konsitusional tentang fungsi bank sentral dan khususnya
terkait dengan hubungannya dengan pemerintah.
Aktual dimaksudkan sebagai independensi dari sisi
otonomi dalam hubungannya dengan pemerintah.
Cukierman, Kiguel and Liviatan (2007) menggunakan
istilah yang serupa yaitu independensi de jure dan de
facto. De Jure adalah independensi dari sisi legalitas
dalam undang undang dan ini digunakan sebagai proksi
untuk independensi de facto.

Grilli, Masciandaro, dan Tabellini (1991) menfokuskan
pada dua dimensi penting yaitu independensi politis dan
independensi ekonomi. Sementara Debelle dan Fisher
(1994) mengkategorikan independensi dari sisi Tujuan
(goal) dan Perangkat (instrument). Tujuan dimaksudkan
sebagai kemampuan menentukan tujuan tanpa campur
tangan langsung dari pemerintah. Independensi

instrumen dimaksudkan sebagai kemampuan bank
sentral dalam memilih kebijakan yang ingin dilakukan.

Dalam kontekﬁdonesia, status k bagaan Bl yang
independen yang tercantum pada pasal 4 UU No. 23
Tahun 1999. Independensi artinya bebas dari campur
tangan pemerintah dan pihak-pelaak luar lainnya dalam
melakukan kebijakan moneter. Dengan UU yang baru
ini, pihak lain dilarang melakukan segala bentuk campur
tangan terhadap pelaksanaan tugas Bl. Bl dalam
melaksanakan tugasnya wajib menolak dan mengabaikan
segala bentuk campur tangan terhadap tugas Bl, maupun
dewan gubernur dan pejabat Bl yang tidak menolak
campur tangan pihak lain, dikenai ancaman pidana berat
dan denda yang besar. Pertimbangan mendasar Bl dalam
menjalankan kebijakan moneter adalah untuk tujuan
menstabilkan nilai rupiah.

. Pengawasan Bank

Seperti diketahui amanat membuat lembaga pengawas
bank yang baru ada sejak diundangkannya UU bank
antral nomor 23 tahun 1999. Pembentukan lembaga
pengawas yang baru ini selain memang mengikuti
trend pemisahan pengawasan bank di negara maju
seperti Inggris dan Australia, juga didorong oleh krisis
perbankan 1998. Krisis yang membuat pemerintah
mengeluarkan dana rekapitalisasi perbankan sebesar
Rp 420 triliun dipandang sebagai bukti kegagalan Bl
dalam melakukan fungsi pegawasan.

Tabel I. Sistem Pengawasan Bank

Institusional Menentukan regulator m@¥a yang akan mengawasi sebuah institusi adalah status badan hukum
dari perusahaan tersebut baik dalam hal safety dan soundness serta pelaksanaan bisnis

Functional Menentukan regulator mana yang akan mengawasi sebuah institusi adalah transaksi bisnis yang
dilakukan oleh perusahaan, tanpa mempedulikan status hukum dari perusahaan tersebut. Masing-
masing lini bisnis diawasi oleh regulator masing-masing

Integrasi Terdapat sebuah regulator tunggal yang melaksanakan pengawasan dalam hal safety dan soundness,
begitu juga conduct of business, untuk seluruh lembaga yang berada di sektor keuangan

Twin Peaks Bentuk regulation by objective, yaitu pemisahan antara fungsi regulatory menjadi dua (2) regulator:

salah menjalankan fungsi supervisi safety dan soundness, sementara yang lainnya fokus pada

conduct of business
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Setelah UU Bl diamandemen melalui UU No. 3 tahun
2004, pemikiran pembentukan OJK masih ada.
Berdasarkan Pasal 34 dinyatakan tugas mengawasi bank
nantinya akan dilakukan oleh lembaga pengawasan
sektor jasa keuangan yang independen dan dibentuk
dengan UU. Lembaga pengawas ini selambat-lambatnya
31 Desember 2010. Sebelumnya berdasar UU 23 tahun
1999, OJK dibentuk paling lambat akhir tahun 2004.
Tapi kemudian pemerintah bersama DPR sepakat merevisi
UU 23 Tahun 1999 tentang Bl menjadi UU 3/2004.

ﬂ dunia saat ini sebenanrya ada empat sistem
pengawasan lembaga keuangan yang dapat ditemui
di dunia. Pertama, sistem pengawasan institutisional
yaitu sistem pengawasan dimana lembaga pengawas
didasarkan pada status badan hukum lembaga tersebut.
Secara umum ini sistem yang mayoritas dengan bank
sentral sebagai pengawas mendominasi diatas 70%.
Kedua, sistem pengawaan fungsional, dimana
pengawasan lembaga keuangan dilakukan oleh berbagai
lembaga yang berbeda sesuai fungsi bisnis lembaga itu.
Contohnya asuransi akan diawasi lembaga pengawas
asuransi. Jika bank menjalankan bisnis asuransi, maka
bank akan diawasi lembaga pengawas asuransi juga.
Jadi sebuah lembaga keuangan akan diawasi oleh
banyak pengawas tergantung aktifitas bisnisnya.
Ketiga, sistem pengawasan terintegrasi yaitu semua
lembaga keuangan diawasi oleh lembaga pengawasan
yang tunggal dengan cakupan pengawasan yang luas
baik untuk aspek mikroprudensial, makroprudensial
dan praktek bisnisnya. Konsep ini diterapkan di Inggris,
Australia dan Belanda. Model pengawasan demikian
inilah yang sedang kita gagas dengan OJK. Terakhir,
twin peak yaitu sistem pengawassan berbasis pada
tujuan dimana ada pemisahan antara fungsi supervisi
safety dan soundness di satu sisi dengan fungsi pada
praktek bisnis.

Keempat sistem itu aglalah selalu punya untung dan
rugi. Artinya apakah pengawasan lembaga keuangan
yang terpisah dari bank sentral atau menyatu dalam
bank sentral adalah sama baiknya asal semuanya berfugsi
dan menjalankan fungsinya dengan baik. Pengawasan
lembaga keuangan oleh OJK akan sangat efektif ketika
lembaga keuangan saling terkait seperti ketika bank

memiliki produk yang terkait dengan pasar modal. Ada
semacam efisiensi pengawasan yang akan dapat
dinikmati karena pengawasan bank, pasar modal dan
lembaga keuangan lain ada dalam satu pengendalian.
Selain itu akan terhindar dari conflict of interest antara
macroprudential dan microprudential supervision.
Mengacu pada kasus Century Artaboga, konsolidasi
pengawasan produk bank dan non-bank menjadi lebih
efektif karena tergabung dalam satu institusi.

Sementara kalau pengawasan bank dibawah bank
sentral, koordinasi kebijakan antara sektor moneter
dan perbankan yang lebih lancar. Demikian juga dengan
akses informasi kondisi perbankan sebelum bank sentral
mengambil keputusan terkait kebijakan moneter. Dari
sisi sistem pembayaran, akan meningkatkan reliabilitas
sistem pembayaran karena Bl juga merupakan
penyelenggara sistem pembayaran nasional. Terkait
dengan krisis likuiditas, keberadaan Bl sebagai pengawas
akan menjamin tersedianya likuiditas bagi perbankan
ketika terjadi liquidity shortage sehingga diharapkan
mengurangi risiko sistemik karena kecepatan
pengambilan keputusan (crisis prevention).

Namun bagi negara berkembang dimana perbankan
adalah lembaga keuangan utama dalam sistem
keuangan, manfaat efisiensi pengawasan sepertinya
tidak akan diperoleh. Makanya literatur ekonomi
(Goodhard dll) menyatakan sebaiknya Negara
berkembang tidak menyatukan pengawasan perbankan
ke dalam OJK. Sayangnya pandangan pentingya bank
sentral tetap sebagai pengawas bank kurang terdengar
akhir akhir ini.

Apakah sistem keuangan kita sudah membutuhkan
pengawasan terkonsolidasi semua lembaga keuangan
dalam satu lembaga? Rasanya itu belum mendesak
karena produk keuangan kita saat ini relative sederhana.
Bahkan perbankan menguasai porsi pembiayaan lebih
dari 80%. Demikian juga dengan integrasi perbankan
dengan pasar modal sangat rendah karena pasar modal
belum cukup berkembang.

Kita menyadari masalah otoritas dan pengawasan jasa

keuangan bukan sekedar masalah efisiensi ekonomi saja
tetapi lebih banyak nuansa politis. Jabaran teori ekonomi
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politiknya adalah pemerintah sebagai lembaga politis
sebenarnya tidak rela bank sentral, yang notabene adalah
profesional terlalu menguasai keputusan ekonomi. Ingat
profesional memperoleh kekuasaan karena keahlian.
sementara politisi memperoleh kekuasaan karena mereka
berjuang dengan kampanye dan perjuangan politis.
Politisi memiliki pendukung yang harus dipuaskan.
Sehingga kewenangan bank sentral yang besar membuat
ruang gerak polits/pemerintah makin terbatas. Makanya
independensi diberikan tetapi pengawasan diambil
politisi.

Pengalaman membuktikan apapun struktur
pengawasannya, bank sentral atau OJK, hampir tidak
ada pengaruhnya terhadap kinerja pengawasan.
Kegagalan Nothern Rock Bank di Inggris buktinya. Studi
empiris membuktikan yang lebih penting dan lebih
menentukan kinerja pengawasan adalah suprastruktur
dan lingkungan operasional pengawas seperti
independensi operasional, akuntabilitas dan transparansi
pengawas bank dalam menjalankan tugasnya. Bukan
struktur kelembagaanya. Makanya kalau partai
Konservatif di Inggris menang dalam pemilu kedepan,
pengawassan bank akan dikembalikan ke Bank Of
England kembali.

Secara tradisional tujuan pengaturan dan pengawasan
bank adalah untuk mencapai dan menjaga agar lembaga
keuangan menjadi sehat dan aman. Artinya agar
lembaga keuangan beroperasi dengan mengindahkan
prinsip pengelolaan lembaga keuangan yang sehat dan
berhati hati. Ini untuk menjamin kepentingan nasabah
baik deposan maupun debitur. Fungsi otoritas dalam
hal ini adalah mewakili kepentingan nasabah (delegated
monitor) dengan mengawasi prilaku lembaga keuangan.

Sekarang ini terjadi perggseran yaitu pengawasan
lembaga keuangan juga diarahkan untuk mencegah
jangan sampai lembaga keuangan menjadi sumber dari
krisis ekonomi (systemic risk). Tujuan ini sering disebut
sebagai mencapai stabilitas sistem keuangan. Seperti
diketahui krisis ekonomi merupakan situasi yang sangat
merugikan karena krisis mampu menghancurkan sendi-
sendi ekonomi yang lama dibangun suatu negara.
Ongkos penyelesaian dan dampak krisis sangat mahal
dan dapat menyeret ekonomi suatu negara mundur
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sepuluh tahun kebelakang. Dari berbagai krisis ekonomi,
ternyata sumbernya beragam baik dari sisi perbankan,
nilai tukar, hutang luar negeri dan lainnya. Namun
kalau diperhatikan, mayoritas krisis berasal dari lembaga
keuangan atau ketika lembaga keuangan tidak sehat,
mereka menjadi pemicu maupun pemacu (accelerator)
krisis.

. Peran Bank Sentral dalam Stabilitas Sistem

Keuangan

Undang-Undang No. 23 Tahun 1999 tentang Bank
Indonesia mengatur tentang peran dan tugas Bank
Indonesia sebagai sebagai otoritas moneter. Dalam
perkembanganya peran sebagai otorita moneter
dirasakan kurang memadai karena cakupan otoritas
moneter hanya terbatas pada aspek stabilitas harga.
Dalam perkembngan ekonomi modern yang makin
komplek seperti saat ini peran bank sentral dalam
stabilitas sistem keuangan makin diperlukan.

Konsep stabilitas sistem keuangan atau stabilitas
keuangan jauh lebih luas dari stabilitas moneter. Stabilitas
moneter hanya mengacu pada stabilitas harga (price
stability). Artinya merupakan salah satu konsep kestabilan
yang skopnya lebih kecil tetapi punya peranan penting
adalah stabilitas moneter. Stabilitas moneter (monetary
stability) didefiniskan sebagai stabilitas harga dimana
perekonomian mengalami inflasi dalam jumlah yang
relatif kecil yaitu 1-2% setahun. Deflasi juga ancaman
terhadap stabilitas moneter namun karena isu deflasi
sangat jarang terjadi maka kurang menjadi perhatian.
Kalau melihat UU No 23/99 tentang Tugas Bank
Indonesia yaitu menjaga stabilitas nilai rupiah maka
secara singkat merupakan upaya mengurangi inflasi
menjadi dasar bagi pertumbuhan ekonomi jangka
panjang yang berkelanjutan (sustainable economic
growth). Pertumbuhan ekonomi menjadi isu global
dan nasional saat ini secara politik penentu selalu
menjalankan pertumbuhan ekonomi sebagai bukti
keberhasilan dalam pembangunan.

Sementara stabilitas sistem keuan emiliki cakupan
yang luas walaupun definisi baku stabilitas sistem
keuangan (SSK) belum disepakati. Ada banyak definisi
kestabilan sistem keuangan diantaranya:
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John Chant (2003) menyatakan instabilitas adalah

daan pasar yang merugikan perekonomian yang
mengancam kinerja ekonomi sehingga melumpuhkan
kondisi keuangan rumah tangga, perusahaan dan
pemerintah dan membuat arus dana terbatas. Keadaan
juga mengganggu fungsi dan operasi lembaga
keuangan. Crockett (1996) mendefinisikan stabilitas
keuangan se I ketiadaan instabilitas. Instabilitas
sebagai situasmn omi yang terganggu karena fluktuasi
harga aset keuangan yang besar atau ketika lembaga
keuangan gagal memenuhi kewajiban yang sudah
diperjanjikan. Sementara Deutsche Bundesbank (2003)
menggambarkan stabilitas keuangan sebagai keadaan
seimbang sistem keuangan sehingga berfungsi efisien
dalam alokasi sumber dan mengelola risiko dan
menjalankan fungsi pembayaran, mampu mengatasi
kejutan ekonomi, kebangkrutan dan perubahan
struktural yang mendasar.

Frederick Mishkin (1999) menyatakan instabilitas
keuangan terjadi ketika kejutan terhadap sistem
keuangan karena masalah arus informasi sehingga
sistem keuangan tidak mampu menjalankan funsinya
menyalurkan dana kedalam investasi produktif.

Sementara itu, Schinasi (2006) mendefinisikan stabilitas

keuangan sebagai kondisi dimana sistem keuangan:

a. Secara efisien memfasilitasi alokasi sumber daya
dari waktu ke waktu, dari deposan ke investor, dan
alokasi sumber daya ekonomi secara keseluruhan,

b. Dapat menilaimengidentifikasi dan mengelola risiko-
risiko keuangan.

c. Dapat dengan baik menyerap gejolak yang terjadi
pada sektor keuangan dan ekonomi.

Dari semua definisi diatas dapat diringkas secara
sederhana kestabilan keuangan adalah tidak adanya
krisis yang berarti situasi dimana ketahanan sistem
keuangan terhadap guncangan perekonomian, sehingga
fungsi intermediasi, sister pembayaran dan penyebaran
risiko tetap berjalan dengan semestinya.

Dari uraian diatas terlihat keterkaitan antara Stabilitas
Moneter & Stabilitas Sistem Keuangan. Stabilitas
moneter dan stabilitas sistem keuangan ibarat dua sisi
dari satu koin yang saling mempengaruhi satu terhadap
yang lain. Namun demikian, terdapat perbedaan
mendasar antara keduanya.

Tabel 2. Perbandingan Stabilitas Moneter dan Stabilitas Keuangan

_ Stabilitas Moneter Stabilitas Keuangan

Definisi Stabilnya harga untuk mengendalikan
inflasi mengendalikan deflasi

Instrumen pengontrol ~ Kebijakan moneter
Suku bunga
Operasi pasar

Struktur Proyeksi

Alat Proyeksi Teknik peramalan standar

Trend, Central tendency of distribution

Kestabilan institusi dan pasar keuangan dan
tiadanya tekanan dan pergerakan harga yang
berpotensi menyebabkan guncangan
perekonomian

Sangat terbatas, dan sulit untuk disesuaikan:
Fasilitas Pembiayaan Darurat
Tails of distribution, Extreme event

Simulasi, Stress test

Sumber: Diadaptasi dari Aspach O, et. al. (2006) dan Schioppa (2002)
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Kalau memperhatikan UU no. 23 Tahun 1999, peran
dan fungsi Bank Indonesia dalam stabilitas sistem
keuangan yang tidak secara eksplisit tercantum dalam
Undang-Undang Bank Indonesia. Beranjak dari
pengalaman krisis keuangan 1997/1998 dan juga dampak
krisis keuangan global pada perekonomian Indonesia
tahun 2008 yang lalu, Bank Indonesia memegang peran
dan fungsi sentral dalam stabilitas sistem keuangan.
Karena memandang bahwa stabilitas sistem keuangan
sebagai suatu hal yang sangat penting untuk menunjang
stabilitas makroekonomi.

Walaupun tidak secara eksplisit peran Bl dalam menjaga
stabilitas sistem keuangan, namun berdasarkan
pengalaman negara-negara maju, fungsi menciptakan
stabilitas sistem keuangan merupakan fungsi yang
melekat di bank sentral. Walaupun tidak secara eksplisit
tercantum, secara implisit peran ini juga dekat dengan
peran Bl sebagai bank sentral secara umum.

Dalam kaitan dengan tugas Bank Indonesia untuk
menjaga stabilitas moneter antara lain melalui
penggunaan instrumen suku bunga dalam operasi
pasar terbuka, maka secara implisit mengharuskan Bl
untuk melakukan segala daya dan kewenanganya
untuk mencapai tugas itu. Dalam hal ini, Bank Indonesia
dituntut untuk mampu menetapkan kebijakan moneter
secara tepat dan berimbang melalui pengendalian suku
bunga sebagai target antara (intermediate target).
Penerapan kebijakan moneter dengan target inflasi
(inflation targeting) merupakan salah satu implementasi
dari tugas menjaga stabilitas moneter.

Sisten keuangan Indonesia secara umum didominasi
perbankan. Artinya stabilitas sistem keuangan Indonesia
sangat dipengaruhi kemampuan sistem perbankan
dalam menahan ancaman destabilisasi. Karena itu Bank
Indonesia berperan vital dalam menciptakan stabilitas
sistem keuangan yang sehat, khususnya perbankan.
Peran Bank Indonesia dalam menciptakan dan
memelihara sistem perbankan yang sehat dilakukan
melalui mekanisme kebijakan dan pengawasan yang
efektif, serta penegakan hukum (law enforcement).

Sistern pembayaran nasional merupakan tulang
punggung (backbone) kelancaran arus dana di
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perekonomian. Sistem pembayaran dapat dikelompokan
dalam dua kategori yaitu sistem pembayaran berbasis
tunai atau kartal dan sistem pembayaran berbasis giral
atau elektronik. Bank Indonesia berwenang untuk
mengatur dan menjaga kelancaran sistem pembayaran.
Bank Indonesia mengembangkan mekanisme dan
pengaturan untuk mengurangi risiko timbulnya gangguan
yang bersifat sistemik dalam sistem pembayaran yang
cenderung semakin meningkat. Berkaca dari kasus
Herstatt Bank pengaturan dalam sistem pembayaran
diarahkan jangan sampai risiko kredit dalam sistem
pembayaan berdampak pada kekacauan sistem
pembayaran nasional.

Selain Bl menyediakan infrastruktur sistem pembayaran
yang terpercaya seperti sistim kliring nasional (SKN),
BI-RTGS dan BI-S5S, Bl juga mengatur agar risiko kredit
dalam sistem pembayaran Nasional diminimalkan.
Kewajiban baik untuk menyediakan Cover Fund (Saldo)
yang cukup atau kewajiban menjalankan aset likuid
seperti SBI dan SUN merupakan upaya Bl mencegah
jangan sampai krisis berawal dari kegagalan sitem
pembayaran.

Dalam kaitan dengan fungsi pencegahan krisis, maka
prinisip mencegah lebih baik daripada mengobati harus
menjadi filosofis dasar manajemen perekonomian
nasional. Kemamapuan dalam mendeteksi risiko yang
mungkin terjadi harus menjadi keahlian baru bank
sentral dalam fungsinya menjaga stabilitas sistem
keuangan. Saat ini Bank Indonesia sudah melakukan
riset dan pemantauan macroprudential (macroprudential
surveilance) terhadap sistem keuangan dan meneliti
potensinya dalam menyebabkamisis. Bank Indonesia
dalam hal ini menganalisis dan memonitor kerentanan
sektor keuangan termasuk mendeteksi potensi shock
yang berdampak sistemik terhadap sistem keuangan,
selain melakukan riset untuk mengembangkan instrumen
dan indikator macroprudential guna mendeteksi
kerentanan sektor keuangan. Hasil riset dan pemantauan
ini akan diolah menjadi rekomendasi bagi otoritas terkait
dalam mengambil langkah-langkah yang tepat untuk
meredam gangguan dalam sektor keuangan.

Untuk makin mendorong fungsi bank sentral dalam
menajga stabilitas sistem keuangan, maka bank sentral
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melengkapi alat berupa sistern peringatan dini. Mengingat
krisis bersumber dari berbagai sebab dan pengalaman
membuktikan bahwa pendekatan mikroprudensial
lembaga keuangan saja tidak cukup mampu memberi
nilai peramalan, maka dikembangkanlah konsep yang
dikenal dengan pengawasan makroprudensial
(macroprudential surveillance).

Kita sepakat bahwa sangat penting mencegah jangan
sampai krisis keuangan terjadi karena dampak dari
krisis sangat mahal bagi perekonomian. Pertanyaan
mendasar saat ini yang penting untuk dijawab adalah
bagaimana mencegahnya? Jawaban atas pertanyaan
ini sangat tergantung kepada pemahaman kita terhadap
ketidakstabilan, sebab utamanya dan implikasi dari
ketidakstabilan itu sendiri. Pertanyaan diatas selalu
membawa kita pada suatu konsep yang dikenal dengan
"Macroprudential” . Walaupun belum ada definisi baku
pengertian makroprundesial tetapi secara umum ada
hubungan erat dengan konsep * Microprundential”
yang selama ini kita kenal. Komparasi konsep ini ada
di table 3.

mengabaikan dampaknya terhadap perekonomian
secara keseluruhan. Dengan demikian dapat diringkas
tujuan dari makroprudensial adalah berada pada wilayah
ekonomi makrotradisional sementara untuk
microprudential bertujuan perlindungan terhadap
nasabah lembaga keuangan. Dalam perspektif
manajemen keuangan, makroprudensial bertujuan
mencegah terjadinya kejadian ekstrim (tail event) pada
portofolio semenatara mikroprudensial diarahkan untuk
mencegah terjadinya kejadian ekstrim pada satu
sekuritas atau instrumen keuangan.

Karena itu bagi otoritas keuangan, macroprudential
merupakan alat yang dapat membantu otoritas dalam
menjaga stabilitas sistem keuangan. Walaupun tujuanya
berbeda yaitu macroprudential bertujuan menjaga sistem
sementara microprudential bertujuan menjaga lembaga
keuangan, namun keduanya memiliki keterkaitan yang
erat. Selama ini tangung jawab menjaga mikroprudensial
ada di lembaga pengawas jasa keuangan baik itu bank
sentral maupun lembaga diluar bank sentral. Satu hal
yang pasti adalah dalam menjaga stabilitas sistem

Tabel 3. Perbandingan Macroprudential dan Microprudential

10
“ Macroprudential Microprudential

Proximate objective

limit financial system-wide distress

limit distress of individual institutions

URtimate objective avoid output (GDP) costs consumer (investor/depositor) protection

Model of risk (in part) endogenous exogenous

Correlations and common important irrelevant

exposures across institutions

Calibration of prudential controls  in terms of system-wide distress; top-  in terms of risks of individual institutions;
down bottom-up

Sumber: Claudio Borio (2003)

Dari tabel 3 dapat disimpulkggahwa macroprudential
bertujuan membatasi risiko krisis yang terjadi pada
suatu perekonomian dengan dampak kerugian produksi
ekonomi suatu negara. Sementara microprudential
merupakan upaya untuk mencegah terjadinya krisis
pada individu lembaga keuangan yang dapat merugikan
nasabah atau investor lembaga keuangan dengan

keuangan, pendekatan macroprudential dan
microprudential harus menjadi kesatuan.

Peran penting yang terkait dengan stabilitas sistem

keuangan adalah yang terkait dengan fungsi penyediaan
dana likuiditas kepada perbankan. Fungsi ini merupakan
bagian dari fungsi jaring pengaman sektor keuangan
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selain perlindungan nasabah deposan lewar Lembaga
Penjargiy Simpanan (LPS). Bank Indonesia berperan
dalam jaring pengaman sistim keuangan melalui fungsi
bank sentral sebagai lender of the last resort (LoLR).
Fungsi LoLR merupakan peran tradisional Bank Indonesia
sebagai bank sentral dalam mengelola krisis guna
menghindari terjadinya ketidakstabilan sistem keuangan.
Dalam menjalankan fungsinya sebagai LoLR, Bank
Indonesia harus menghindari terjadinya moral hazard
sehingga pertimbangan risiko sistemik dan persyaratan
yang ketat harus diterapkan dalam mekanisme lender
of last resort tersebut.

E. Kesimpulan dan Implikasi

Independensi bank sentral merupakan tema utama
diskusi kebijakan moneter yang sangat intF di awal
tahun 1990-an karena negara yang memiliki bank sentral
yang independen memiliki tingkat inflasi yang lebih
rendah. Temuan ini menimbulkan arus baru penelitian
yang mencoba mencari kaitan secara detail kenapa inflasi
bias menjadi lebih rendah. Jawabanya terletak pada
perspektif kebijakan bank sentral yang berdimensi jangka
panjang dan kredibilitas kebijakan yang ditempuhnya.
Temuan ini sangat penting karena stabilitas harga
merupakan fondasi seluruh stabilitas ekonomi yang lain.
Stabilitas harga menjadi fondasi bagi berjalanya ekonomi
pasar yang baik. Ini berarti stabilitas harga menjadi syarat
yang harus dipenuhi agar pereknomian berjalan dengan
baik. Karena itu independensi bank sentral harus
diperkuat untuk menjamin kepentingan ekonomi jangka
panjang dijaga sebagai penyeimbang kepentingan politisi
yang dimensinya hanya lima tahun sesuai siklus pemilu.

Trend yang terjadi pada awal tahun 2000-an yang
memisahkan fungsi pengawasan lembaga keuangan
dari bank sentral telah menimbulkan fenomena kebijakan
kaca mata kuda (single focus policy). Otoritas bank
sentral, yang sesuai mandatnya adalah bertanggung
jawab menjaga stabilitas nilai uang, akhirnya
memfokuskan semua kebijakanya untuk mencapai
inflasi. Bank sentral menjadi kurang peduli dengan tugas
lembaga Negara yang lain bahkan dunia usaha. Selama
ada ancaman inflasi, suku bunga akan dinaikan. Selama
inflasi rendah maka kebijakan moneter yang longgar
akan dilakukan.
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Dari berbagai kajian teoritis dan pengukuran empiris
membuktikan kestabilan sistem keuangan bukan
merupakan suatu hasil yang dengan sendirinya tercipta.
Kestabilan sistem keuangan merupakan hasil dari
suatu proses yang terencana dan merupakan hasil dari
sinergi bank sentral, pemerintah, lembaga keuangan
dan semua perilaku alami. Untuk mencapai dan
mempertahankan stablitas sistem keuangan, diperlukan
intervensi kebijakan. Disinilah peran baru bank sentral
yang memerlukan kekuasaan pengawasan bank yaitu
untuk memastikan kesehatan mikroprudensial. Menjaga
agar kesehatan bank terjaga sangat penting terlebih
dengan keterkaitan perbankan dalam sistem
pembayaran dan kebijakan moneter, pengawasan
perbankan sangat penting itu untuk memastikan
kebijakan yang tepat dalam mengatasi dan mencegah
terjangkitnya ketidakstabilan.

Kedepan peran bank sentral dalam pencegahan krisis
akan menjadi peran utama yang menuntut kewenangan
yang lebih besar dari sisi supervisi mikro-makroprudensial
maupun dalam regulasi risiko sistemik. Apakah
kewenangan ini akan dapat diperoleh bank sentral
mengingat kewenangan ini diberikan oleh politisi
(DPR dan Pemerintah)? Ini pertanyaan besar kita.

Terlebih, selama ini memang ada pendangan yang salah
terhadap fungsi Bl sebagai bank sentral. Kesan ini
secara implisit diakui oleh Gubernur BI, yang sebelumnya
merupakan bagian pemerintah saat di Kementrian
Keuangan. Sebagai pengusul OJK, Darmin Nasution,
merasa paling bertanggung jawab dengan tarik ulur
pembentukan OJK. Setelah menjadi petinggi B, beliau
menyadari terjadinya kesalahan dalam mempersepsi
peran bank sentral. Pemerintah selama ini melihat Bl
dalam suasana “negatif” sehingga Bl sering dipandang
sebagai “negara dalam Negara”. Akibatnya perspektif
negatif terhadap Bl sangat kuat dan melihat isu conflict
of interest dalam penataan sektor moneter dan
perbankan sebagai masalah besar. Walaupun sebenarnya
kondisi conflict of interest ini menguntungkan karena
Bl tidak akan menaikan suku bunga sangat tinggi. Aneh
kalau pemisahan pengawasan ini terkesan supaya Bl
bisa bebas menaikan suku bunga. Di sisi lain kita selalu
menyerukan agar suku bunga turun.




ﬂletin Hukum Perbankan dan Kebanksentralan » Volume 8, Nomor 3, September 2010 Il

Alasan bahwa Bl membutuhkan perbankan dalam mengelola
kebijakan moneter adalah fakta dan realitas. Tanpa adanya
kewenangan untuk mengawasi maka Bl akan kehilangan
salah satu kaki untuk keberhasilan pengelolaan dan kebijakan
moneter. Teori saluran kredit dalam literatur moneter masih
sangat kuat karena memang perbankan masih menguasai
80% dari porsi pembiayaan nasional. Karena itu, dengan
berbagai pertimbangan tersebut, Pengawasan Bank tetap
berada di bawah Gubernur Bl dikonstruksikan sebagai jalan
tengah kepentingan stabilisasi dan efektifitas pengawasan
mikroprudensial perbankan.

Sudah seharusnya akses untuk memperoleh informasi kondisi
mikroprudensial diberikan ke otoritas yang bertanggung
jawab dalam masalah makroprudensial walaupun OJK ada.
Tanpa akses yang cepat, tepat dan mudah maka tugas
makroprudential tidak akan berhasil. Kebutuhan akan
kewenangan ini harus ada dan bukan ada karena belas
kasihan lembaga lain. Terlebih ketika krisis mulai terjadi,
maka proses tarik ulur terkait akses ini bisa menghancurkan
kepercayaan pasar dan memicu permasalahan lain yang
lebih besar yaitu distrust kelembagaan. Bagaimana mau
mengatasi krisis jika antar lembaga negara yang bertanggung
jawab masalah ekonomi saling bertikai. Kalau proses ini
tidak diatur maka sekat kelembagaan akan menjadi kendala
yang serius dalam perumusan kebijakan yang tepat dan
cepat pada kritis dan implemetasi kebijakan itu di publik.
Inilah titik kritis jika RUU OJK diundangkan tanpa memberi
jaminan akses kepada Bl untuk memantau langsung kondisi
perbankan.
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