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Sistem perbankan bayangan atau intermediasi keuangan non-bank (IKNB) di Indonesia telah meningkat
pesat dalam dekade terakhir, yang terutama didorong oleh ketimpangan pendapatan, peraturan bank
komersil, perkembangan keuangan dan sgjarah Indonesia yang dalam dengan kegiatan perbankan-kuasi
yang memiliki peran vital dalam pertumbuhan ekonomi, khususnya untuk kegiatan intermediasi kredit.

K eberadaan IKNB menimbulkan risiko bagi stabilitas keuangan dan risiko sistemik (Boot, 2010; Avkiran,
Ringle, & Low, 2015; Bhaduri et al., 2015; Duca, 2016). Studi ini bertujuan untuk menganalisis
perkembangan, perdasar dari permasalahan, dan risiko IKNB di Indonesia dengan menggunakan analisis
data deskriptif, metrik risiko keuangan, dan model Structural Vector Autoregression (SVAR). Dengan
menggunakan data bulanan mengenai skala pembiayaan IKNB terhadap perekonomian Indonesia, suku
bunga kebijakan, indikator perbankan, indikator pasar modal, dan indikator kesehatan keuangan makro
lainnya di Indonesia dari tahun 2000 hingga 2020, studi ini menginvestigasi dua model SVAR untuk
menyelidiki dampak shock dari pembiayaan IKNB dan transmisi shock dari ekspansi kebijakan moneter
dengan IKNB sebagai salah satu channel passthrough kepada stabilitas sistem keuangan Indonesia dan
bagai mana biaya gangguan kedua variabel interest tersebut terhadap perekonomian riil. Studi ini
menemukan bahwa stabilitas sistem keuangan rentan terhadap guncangan struktural dari kedua variabel
sehingga menyebabkan volatilitas dalam pertumbuhan ekonomi. Guncangan struktural dari pembiayaan
IKNB dan kebijakan moneter memperkuat build-up risiko sistemik karena kedua guncangan dapat
memperluas sistem IKNB. Selain itu, pembiayaan IKNB memiliki peran yang lebih signifikan terhadap
perekonomian dibandingkan pendanaan bank umum. Oleh karenaitu, guncangan yang bersifat merugikan
pada pembiayaan IKNB tidak hanya menyebabkan sistem keuangan menjadi tidak stabil namun juga
merugikan perekonomian dengan propors yang signifikan.

...... Indonesia's shadow banking system or non-bank financial intermediation (NBFI) has been rising rapidly
in the last decade, mainly driven by income inequality, commercia banks regulations, financial
developments and Indonesia’s deep history with quasi-banking activities which have a crucial rolein
catalyzing economic growth, especially for credit intermediation activities. The existence of NBFI poses
risks to financia stability and the propagation of systemic risk (Boot, 2010; Avkiran, Ringle, & Low, 2015;
Bhaduri et al., 2015; Duca, 2016). This study will attempt to address the developments, underlying issues,
and risks of NBFI in Indonesia using descriptive data analysis, financial risk metrics, and structural vector
autoregression (SVAR) models. By using monthly data regarding the scale of NBFI financing, policy
interest rates, banking indicators, capital market indicators and other macro-financial soundnessindicatorsin
Indonesia from the year 2000 to 2020, this study estimates two models of SVAR to investigate the impact of
NBFI financing shock and monetary policy expansion shock transmission with NBFI as their passthrough
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channel to the stability of Indonesian financial system and to examine the cost of the disturbances to the real
economy. We find that the stability of the financial system isvulnerable to both variables structural shocks
and causes volatility in economic growth. The structural shocks from NBFI financing and monetary policy
amplified the build-up of systemic risk as both of them expanded the ability of the NBFI system.
Furthermore, NBFI financing has a more significant impact on the economy than commercial banks
funding. Therefore, an adverse shock in NBFI financing will not only cause the financial system to become
unstable but aso costs a significant portion of the economy.



