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ABSTRACT 
	This study aims to examine the impact of credit portfolio diversification on Non-Performing Loans (NPL). In addition, this study also analyzes the differences in NPL before and during the COVID-19 pandemic. The COVID-19 pandemic has caused banks to experience threats of reduced profitability and increased risk of default. As a result, banks are overshadowed by the increase in NPLs. Based on traditional banking theory, diversification of credit portfolio can reduce credit risk by dividing credit risk into various sectors. The sample in this study were 38 banks listed on the Indonesia Stock Exchange. The data is taken from notes on interim banking financial reports in December 2019, March 2020, and June 2020. The results of this study indicate that the level of NPL before and during the COVID-19 pandemic has increased, although not significantly. In addition, banks with diversified loan portfolios have lower NPLs than banks with concentrated loan portfolios. This research also contributes to banking and government for strategic decision making. 
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ABSTRAK 
	Penelitian ini bertujuan untuk menguji dampak diversifikasi portofolio kredit terhadap Non-Performing Loan (NPL). Selain itu, penelitian ini juga menganalisis perbedaan NPL sebelum dan pada saat terjadi pandemi COVID-19. Pandemi COVID-19 menyebabkan perbankan mengalami ancaman penurunan profitabilitas dan kenaikan resiko gagal bayar. Akibatnya, bank dibayang-bayangi oleh kenaikan NPL. Berdasarkan teori perbankan tradisional, diversifikasi porotofolio kredit dapat mengurangi resiko kredit dengan membagi resiko kredit ke dalam berbagai sektor. Sampel dalam penelitian ini adalah 38 perbankan yang listing di Bursa Efek Indonesia. Data diambil dari catatan atas laporan keuangan interim perbankan pada Desember 2019 dan Maret 2020. Hasil penelitian ini menunjukkan bahwa tingkat NPL sebelum dan pada saat terjadi pandemi COVID-19 mengalami peningkatan meskipun belum signifikan. Selain itu, bank dengan portofolio kredit terdiversifikasi memiliki NPL lebih rendah dibandingkan dengan bank yang memiliki portofolio kredit terkonsentrasi. Penelitian ini juga memberikan kontribusi kepada perbankan dan pemerintah untuk pengambilan keputusan strategis. 
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PENDAHULUAN
Pandemi COVID-19 menyebabkan banyak sektor mengalami potential loss. Bank masuk ke dalam sektor jasa keuangan yang juga terdampak signifikan akibat pandemi. Perbankan harus berjaga-jaga terhadap krisis ekonomi yang sedang mengancam. Baselga-Pascual & Olagasati (2015) menyebutkan bahwa krisis ekonomi dapat meningkatkan pinjaman bermasalah dan memburuknya pendapatan bank. Sejalan dengan Waqas et al., (2017) yang menyebutkan bahwa perubahan yang terjadi akibat faktor ekonomi makro dapat menyebabkan kegagalan yang tidak terkendali yang akan dihadapi oleh bank. 
Di Asia Tenggara, bank-bank di Singapura dan Thailand mengalami ancaman penurunan profitabilitas yang paling signifikan. Hal ini terjadi karena kedua negara tersebut sangat mengandalkan sektor perdagangan dan pariwisata (Fitch Ratings). Padahal, sektor perdagangan dan pariwisata merupakan dua setor yang paling terpukul akibat pandemi COVID-19 (CNN Indonesia). Perbankan di Singapura memiliki portofolio kredit sebesar 24% melalui perdagangan ke berbagai perusahaan China. Dengan melemahnya pertumbuhan ekonomi China maka bank-bank di Singapura mengalami prospek negatif. Begitu juga dengan Thailand, Thailand sangat bergantung pada sektor pariwisata dan berimbas pada UKM yang menyumbang 33% portofolio kredit. Meskipun memiliki capital buffer yang dianggap cukup untuk menahan tekanan, pada akhirnya Singapura mengalami resesi dengan penurunan pertumbuhan ekonomi sebesar 41,2% pada kuartal II tahun ini. Begitu juga dengan Filipina yang membukukan pertumbuhan ekonomi negatif sebesar 16,5%. Meskipun tidak seagresif Singapura, Thailand, dan Filipina, industri perbankan di Vietnam menghadapi perlambatan pertumbuhan kredit dan laba. Hal ini terjadi karena bank-bank di Vietnam memiliki modal yang terbatas sehingga tidak mampu mendorong pertumbuhan kredit pada masa pandemi COVID-19. Berbeda dengan Malaysia, standar penjaminan kredit dan kuatnya modal diprediksi dapat membantu industri perbankan Malaysia menahan dampak COVID-19. Meskipun demikian, pasar terbesar ekspor Malaysia adalah China sehingga bank-bank di Malaysia mengalami ancaman penurunan peringkat kredit.
Di Indonesia, banyak bank yang memiliki capital buffer yang besar. Tetapi jika pandemi berlangsung lama maka Bank tidak akan mampu bertahan. Menurut lembaga riset internasional Morgan Stanley, setelah Singapura, Thailand, dan Filipina yang mengalami kejatuhan ekonomi, antrian resesi selanjutnya adalah Malaysia dan Indonesia. Tetapi proyeksi ini baru akan terlihat pada kuartal ketiga tahun 2020. Hal ini karena Malaysia masih membukukan pertumbuhan ekonomi sebesar 0,7% sedangkan Indonesia membukukan pertumbuhan ekonomi sebesar 2,97% pada Kuartal I Tahun 2020 (CNN Indonesia). Meskipun demikian, Indonesia perlu berjaga-jaga karena pertumbuhan ekonomi pada kuartal II mengalami minus 5,32%. Angka tersebut dapat semakin menurun jika regulator dan perbankan tidak melakukan tindakan apapun. Terlebih di Indonesia angka infeksi COVID-19 masih terus bertambah yang menandakan bahwa pandemi COVID-19 belum menunjukkan tanda-tanda berakhir. 
Pandemi COVID-19 membuat berbagai sektor mengalami penurunan kinerja keuangan secara signifikan. Penurunan ini berakibat pada penghentian operasi bisnis hingga layoff besar-besaran yang mengakibatkan tingkat pengangguran meningkat. Naiknya jumlah pengangguran membuat debitur kesulitan membayar utang mereka (Rehman, 2017). Akibatnya, bank dibayang-bayangi oleh penurunan profitabilitas akibat kredit macet. Selain faktor eksternal, faktor internal juga menjadi faktor yang menyebabkan adanya kredit bermasalah (Tehulu & Olana, 2014). Adhikari (2007) menyebutkan bahwa penyebab kredit macet biasanya dikaitkan dengan kurangnya pemantauan dan pengawasan yang efektif pada bank, kurangnya peminjam memberi pinjaman yang efektif, kelemahan infrastruktur hukum, dan kurangnya strategi pemulihan utang yang efektif. Makri (2014) menyebutkan bahwa salah satu indikator paling umum yang digunakan untuk mengidentifikasi risiko kredit adalah rasio non-performing loan (NPL) atau non-performing financial (NPF).
Isu terkait NPL mendapatkan perhatian lebih akhir-akhir ini. Bank-bank yang mengambil risiko ekstra dengan memberi pinjaman yang berlebihan akan mengalami kenaikan NPL yang lebih besar (Keeton & Morris, 1987). NPL yang tinggi berdampak pada nilai aset dan capital buffer sehingga mempengaruhi kinerja ekonomi secara keseluruhan (Rehman, 2017). NPL meningkat karena kurangnya manajemen risiko yang dapat mengancam profitabilitas bank (Akter & Roy, 2017). Kegagalan di sektor perbankan terjadi karena adanya kebijakan manajemen internal yang buruk, kurang pengalaman, kekuatan pengambilan keputusan yang lemah, kontrol terpusat manajerial, nasib buruk, dan moral hazard yang membuat kinerja bank memburuk dan meningkatnya kerugian pinjaman (Waqas et al., 2017). 
Meskipun bank selalu dibayang-bayangi oleh NPL, produk pembiayaan/pinjaman merupakan salah satu produk yang paling diunggulkan oleh bank. Hal ini karena pinjaman adalah investasi yang paling menguntungkan bagi bank komersial (Akter & Roy, 2017). Bank harus melanjutkan operasinya di bawah tekanan risiko kredit dan rasio kredit bermasalah yang menunjukkan tren meningkat (Erdoğdu, 2016). Oleh karena itu, bank perlu melakukan strategi yang tepat untuk menyalurkan produk pembiayaannya. Strategi yang tepat dapat memberikan implikasi positif pada profitabilitas, efisiensi, stabilitas, dan produktivitas (Alhassan, 2015; Duho et al, 2019; Duho, & Onumah, 2019). Salah satu strategi yang dapat mengurangi resiko kredit adalah dengan portofolio kredit yang terdiversifikasi yang dijelaskan oleh teori perbankan tradisional/traditional banking theory (Adzobu & Agbloyor, 2014).
Baru-baru ini bank menjadi semakin sadar dalam pemilihan nasabah untuk menghindari dampak negatif dari kredit macet (Akter & Roy, 2017). Dash (2010) menyebutkan bahwa perbankan yang malas tercermin dari portofolio investasi bank dan kebijakan pinjamannya. Portofolio kredit yang terdiversifikasi ke dalam beragam sektor ekonomi dapat mengurangi resiko kredit macet dan mengoptimalkan profitabilitas bank  (Candradewi, 2008; Rossi, Schwaiger, & Winkler, 2009; (Zuhdi et al., 2013; Raei et al., 2016). Pembagian sektor ekonomi diadopsi dari International  Standar Industrial Classification  Of  All  Economic  Activities  (ISIC), yang membagi sektor ekonomi ke dalam 10 sektor. Bank dengan portofolio pinjaman yang terdiversifikasi lebih mampu bertahan dalam krisis. Hal ini dapat dilihat dari tingkat NPL yang berbeda antara bank dengan portofolio kredit terdiversifikasi dan bank dengan portofolio kredit terkonsentrasi.
Portofolio terdiversifikasi dapat menurunkan resiko kebangkrutan (Berger, Hasan, & Zhou, 2010) karena bank memiliki cakupan ekonomi yang luas. Selain itu, portofolio terdiversifikasi juga dapat meningkatkan kemampuan manajemen untuk membuat keputusan yang efisien di bidang yang baru (Elsas et al., 2010). Dengan demikian, resiko gagal bayar dapat diminimalkan dengan membagi resiko ke dalam berbagai sektor ekonomi (Beck & De Jonghe, 2013). Khususnya pada kondisi pandemi COVID-19, bank dengan portofolio kredit terkonsentrasi akan menghadapi ancaman kenaikan NPL.
Penelitian sebelumnya banyak menguji determinan dari NPL dan hasilnya menunjukkan bahwa NPL dipengaruhi oleh faktor bank dan indikator ekonomi makro (Rehman, 2017). Sebagian besar penelitian menguji faktor ekonomi makro sebagai determinan NPL, masih sedikit yang menghubungkannya dengan faktor bank. Oleh karena itu, penelitian ini mengisi gap tersebut dengan menggunakan faktor bank yaitu manajemen resiko berupa portofolio kredit terdiversifikasi. (Khan et al., 2020) menyebutkan bahwa untuk menjaga stabilitas perbankan dalam menghadapi krisis, bank perlu melakukan diversifikasi sektor ekonomi dalam pemberian kredit kepada nasabah. Berdasarkan penjelasan di atas maka penelitian ini bertujuan untuk mengeksplore strategi mitigasi NPL melalui  portofolio kredit terdiversifikasi dengan melakukan analisis perbedaan NPL sebelum pandemi COVID-19 dengan NPL pada saat pandemi COVID-19 terlebih dahulu. Hasil penelitian ini memberikan kontribusi bagi pemerintah dan perbankan dalam pengambilan keputusan strategis.

TELAAH LITERATUR DAN PENGEMBANGAN HIPOTESIS
Traditional Banking Theory
Portofolio kredit terdiversifikasi dijelaskan oleh teori perbankan tradisional/traditional banking theory (Adzobu & Agbloyor, 2014). Teori ini menyebutkan bahwa bank harus mendiversifikasi portofolio kredit di berbagai sektor ekonomi karena hal ini mengurangi kemungkinan kebangkrutan dan kemungkinan gagal bayar (Berger et al., 2010). Melalui portofolio kredit terdiversifikasi, bank dapat menghilangkan efek guncangan pada saat krisis karena pinjaman tersebar ke dalam berbagai sektor ekonomi (Adzobu & Agbloyor, 2014). Pembagian sektor ekonomi diadopsi dari International  Standar Industrial Classification  Of  All  Economic  Activities  (ISIC), yang membagi sektor ekonomi ke dalam 10 sektor. Sektor tersebut adalah pertanian; pertambangan; industri pengolahan; listrik, gas, dan air; konstruksi; perdagangan, restoran, dan hotel; pengangkutan, pergudangan, dan komunikasi; jasa dunia usaha; jasa-jasa sosial; dan lain-lain. Dalam 10 sektor tersebut terdapat sub sektor yang lebih beragam lagi seperti di bawah ini. Bank dengan perencanaan strategis yang kuat akan mendiversifikasikan pinjamannya pada berbagai sektor dan sub sektor tersebut. Tetapi, apabila diversifikasi dilakukan dengan seleksi yang tidak akurat dan pemantauan yang tidak efektif pada akhirnya akan mengarah pada kegagalan diversifikasi (Duho et al., 2019). 

Faktor Makro Ekonomi (Dampak Pandemi COVID-19)
Krisis keuangan adalah salah satu masalah yang paling mendesak dan penting bagi sektor perbankan secara global, terutama di negara-negara berkembang (Khan et al., 2020). Akibat COVID-19, perbankan menghadapi ancaman likuiditas dan profitabilitas. Faktor ekonomi makro (seperti pengangguran, indeks harga rumah, inflasi, suku bunga pinjaman, pertumbuhan kredit, pertumbuhan PDB rill) memiliki kaitan erat dengan produk pinjaman (Makri, 2014). Castro (2013) menyebutkan bahwa faktor eksternal merupakan faktor yang sangat mempengaruhi dan meningkatkan penyebab risiko gagal bayar. Terganggunya aktivitas bisnis membuat debitur kehilangan kemampuan memperoleh pendapatan. Beban pengangguran juga memiliki kontribusi yang signifikan terhadap kegagalan bank (Waqas et al., 2017). Tingginya penghentian operasi bisnis dan meningkatnya pengangguran membuat debitur kesulitan dalam menyelesaikan kewajibannya (Rehman, 2017). Makri (2014) menyebutkan bahwa terdapat korelasi antara kualitas pinjaman dan pengangguran. Kurangnya lapangan kerja melemahkan kemampuan peminjam untuk membayar angsuran pinjaman mereka. 
Sejak tahun 2008, tahun dimulainya krisis keuangan global, level kredit macet telah meningkat secara signifikan dan level kredit macet diperkirakan akan meningkat pesat di tahun-tahun mendatang (Makri, 2014). Extraordinary event COVID-19 berkontribusi besar dalam terjadinya krisis di tahun 2020 yang berdampak ke semua sektor keuangan. Dampak paling dirasakan oleh sektor keuangan adalah naiknya kredit macet atau NPL. Sejalan dengan Fainstein & Novikov (2011) yang menyebutkan bahwa prediktor ekonomi makro memiliki pengaruh besar pada NPL. Setelah krisis global, NPL berada di bawah pengawasan pemerintah dan manajemen perbankan karena mereka menyadari bahwa krisis global membuat bank mengalami kegagalan (Khan et al., 2020). Oleh karena itu, mengendalikan faktor internal diperlukan untuk menghindari kegagalan standar (Waqas et al., 2017). Bank-bank kecil harus fokus pada faktor internal untuk menghilangkan kemungkinan gagal bayar sedangkan bank-bank besar perlu memusatkan faktor-faktor eksternal karena mereka terlibat dalam perdagangan luar negeri dan adanya fakta bahwa nilai tukar dan suku bunga mengambang dapat menjadi masalah dalam pembayaran hutang (Amuakwa–Mensah & Boakye–Adjei, 2014; Waqas et al., 2017).

Non Performing Loan (NPL)
Krisis moneter sangat ditandai oleh naiknya kredit macet (NPL) pada perbankan (Khan et al., 2020). Erdoğdu (2016) mendefinisikan NPL sebagai pinjaman macet yang membuat bank tidak mendapatkan keuntungan. NPL adalah jumlah pinjaman yang telah jatuh tempo dan tidak dapat membayar sesuai jangka waktu yang disepakati. Alton & Hazen (2011) menyatakan bahwa pinjaman menjadi NPL jika pembayaran penuh jumlah pokok dan bunga tidak dilakukan pada saat jatuh tempo dan tidak ada harapan dibayar di masa mendatang. Pinjaman menjadi non-performing ketika tidak dapat dipulihkan dalam jangka waktu tertentu yang ditentukan yang diatur oleh undang-undang masing-masing sehingga kredit macet didefinisikan dari sudut pandang kelembagaan (Erdoğdu, 2016). Secara umum, Balgova et al. (2016.) menyebutkan dua faktor yang mendorong tingginya NPL yaitu kondisi ekonomi makro (seperti inflasi, suku bunga, dan pertumbuhan PDB riil) dan faktor spesifik bank (rasio modal, kualitas manajemen risiko, dan lain-lain).
Pandemi COVID-19 menjadi determinan dari krisis yang saat ini sedang mengancam. Hal ini berdampak pada tingkat pertumbuhan PDB, tingkat bunga efektif, tingkat inflasi, nilai tukar mata uang asing, dan kualitas kredit . Akibatnya, rasio NPL bank meningkat dari waktu ke waktu. Tingkat NPL yang rendah menunjukkan bahwa sistem moneter di negara tersebut kuat sedangkan negara dengan NPL yang tinggi menunjukkan bahwa posisi keuangan mereka lemah (Khan et al., 2020). Pada masa krisis, bank-bank dengan capital buffer yang kuat akan lebih mampu bertahan. Beberapa penelitian yang dilakukan oleh Sufian (2010); Chunhachinda (2010); dan Sufian & Habibullah (2010) menyelidiki dampak negatif krisis keuangan terhadap efisiensi bank atau bahkan sebaliknya. Hasilnya menunjukkan bahwa krisis keuangan perpengaruh negatif terhadap efisiensi bank. Padahal, efisiensi bank sangat erat kaitannya dengan NPL (Tarchouna et al., 2019). 
Naiknya jumlah pengangguran sebagai dampak COVID-19 juga berkontribusi pada kenaikan resiko gagal bayar. Penelitian yang dilakukan oleh Rehman (2017) menunjukkan bahwa hilangnya pekerjaan atau pendapatan membuat debitur kesulitan dalam memenuhi kewajiban pinjaman mereka. Hal ini mengakibatkan Bank mengalami kenaikan NPL. Berdasarkan analisis dan hasil penelitian sebelumnya yang menunjukkan bahwa level NPL meningkat pada saat terjadinya krisis makan hipotesis dirumuskan sebagai berikut.
H1: NPL pada masa pandemi COVID-19 lebih tinggi dari pada NPL sebelum pandemi COVID-19

Portofolio Kredit Terdiversifikasi
Bisnis perbankan pada dasarnya adalah bisnis manajemen risiko (Duho & Onumah, 2019). Faktor ekonomi makro (pengangguran, indeks harga rumah, inflasi, suku bunga pinjaman, pertumbuhan kredit) dan faktor-faktor spesifik bank (rasio profitabilitas, kecukupan modal, ukuran modal, dan kepemilikan) menentukan kualitas portofolio pinjaman (Makri, 2014). Bank yang melakukan analisis lebih luas mengenai berbagai prospek di kemudian hari akan mampu menghindari resiko penurunan profitabilitas akibat kejadian luar biasa/krisis. Selain itu, bank dengan profitabilitas yang lebih kuat juga lebih kecil kemungkinannya untuk berpartisipasi dalam kegiatan yang tidak aman, seperti memberikan pinjaman yang berisiko (Dimitrios, Helen, & Mike, 2016). 
Bank membutuhkan strategi yang mampu menghindari kemungkinan gagal bayar. Khan et al. (2020) menyebutkan bahwa salah satu alasan utama tingginya NPL adalah prosedur kredit yang lemah dan spesialisasi kredit yang berkemampuan rendah. Oleh karena itu, menguatkan faktor internal dibutuhkan untuk dapat menghadapi krisis. Salah satunya adalah dengan melakukan portofolio kredit terdiversifikasi. Tujuan diversifikasi portofolio kredit adalah untuk menurunkan resiko bawaan dari pinjaman (Raei et al., 2016). Bank harus menghindari pinjaman yang berlebihan pada sektor tertentu dan menahan pinjaman dalam mata uang asing (Rehman, 2017). Sejalan dengan Khan et al. (2020) yang menyebutkan bahwa manajemen pinjaman yang salah dapat menyebabkan perbankan mengalami krisis.
Studi terbaru yang meneliti kegagalan bank terkait dengan krisis keuangan global tahun 2007-2008 menyimpulkan bahwa kegagalan tersebut disebabkan oleh konsentrasi yang berlebihan dalam produk keuangan inovatif (Duho et al., 2019). Alkhouri & Arouri (2018) menyebutkan bahwa diversifikasi dilakukan untuk menghilangkan ketergantuangan pada satu sektor. Tabak, Fazio, & Cajueiro (2011) melakukan penelitian pada bank-bank di Brazil dan melaporkan bahwa portofolio kredit terkonsentrasi dapat meningkatkan return tetapi juga meningkatkan risiko gagal bayar. Beck & De Jonghe (2013) memberikan saran pada bank untuk mendiversifikasi portofolio kredit mereka di berbagai sektor ekonomi untuk menghilangkan risiko NPL. Studi empiris sebelumnya yang dilakukan oleh Tabak et al. (2011) memberikan dukungan pada hasil tersebut. Sejalan dengan Rossi et al. (2009) yang menyimpulkan bahwa bank-bank yang tidak terdiversifikasi dengan baik lebih rentan terhadap volatilitas ekonomi dari sektor-sektor di mana mereka memusatkan/ mengkonsentrasikan kegiatan mereka daripada bank-bank yang terdiversifikasi dengan baik. 
Penelitian sebelumnya menemukan bahwa kondisi ekonomi lokal dikombinasikan dengan rendahnya kinerja berbagai sektor ekonomi bertanggung jawab atas perbedaan dalam kerugian pinjaman yang dicatat oleh berbagai bank (Makri, 2014). Basel Committee on Banking Supervision juga melaporkan bahwa banyak krisis perbankan dalam tiga dekade terakhir disebabkan oleh portofolio yang konsentrasi (Chen et al., 2013). Selain itu, hasil penelitian sebelumnya juga menyebutkan bahwa portofolio kredit terdiversifikasi dapat menurunkan resiko kredit macet atau NPL (Tabak et al., 2011; Chen et al., 2013; Beck & De Jonghe, 2013; Khan et al., 2020). Oleh karena itu, hipotesis dirumuskan sebagai berikut.
H2: Bank dengan portofolio kredit terdiversifikasi memiliki NPL lebih rendah daripada bank dengan portofolio kredit terkonsentrasi

METODE PENELITIAN
Data Penelitian
Data yang digunakan dalam penelitian ini adalah jenis data sekunder. Data penelitian diperoleh dari catatan atas laporan keuangan perusahaan perbankan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia. Jumlah emiten (populasi) perbankan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia per Maret 2020 adalah 47 emiten. Jumlah bank yang dipilih sebagai sampel berjumlah 38 bank. Kriteria bank yang dipilih sebagai sampel adalah bank yang datanya tersedia secara lengkap untuk periode observasi. Data yang diobservasi adalah catatan atas laporan keuangan pada laporan interim periode Desember 2019 dan Maret 2020.

Definisi Operasional Variabel
Variabel independen dalam penelitian ini adalah diversifikasi portofolio kredit. Diversifikasi kredit diukur menggunakan Hirshmann-Herfindahl Indeks (HHI). Indeks HHI merupakan salah satu yang paling populer digunakan untuk mengukur konsentrasi pasar dalam industri serta mengukur diversifikasi portofolio kredit dalam penelitian empiris (Tabak et al., 2011). Formula untuk menghitung indeks HHI adalah:
HHI = 
Keterangan:
HHI 	= Hirshmann-Herfindahl Indeks
n	= Jumlah sektor industri
i	= Jumlah kredit pada sektor i
r	= Persentase kredit per sektor terhadap total kredit	
Skor HHI berkisar antara 0 sampai dengan 1. Jika skor HHI semakin mendekati 0 maka portofolio kredit semakin terdiversifikasi. Sebaliknya, jika skor HHI semakin mendekati 1 maka portofolio kredit semakin terkonsentrasi (Widyatini, 2016). Cut-off point ditetapkan pada nilai 0.20. Portofolio kredit dibawah 0.20 dikategorikan sebagai kredit terdiversifikasi, sedangkan portofolio kredit di atas 0.20 dikategorikan sebagai kredit terkonsentrasi. Variabel dependen dalam penelitian ini adalah non-performing loan (NPL). Secara teoritis NPL adalah rasio antara jumlah kredit macet/bermasalah dengan total kredit yang diberikan. Data NPL dalam penelitian ini diperoleh dari catatan atas laporan keuangan emiten yang terpublikasi pada laman idx.co.id.

Pengujian Hipotesis
Hipotesis 1 dalam penelitian ini adalah diuji dengan membandingkan nilai rata-rata rasio NPL periode Desember 2019 dan nilai rata-rata rasio NPL periode Maret 2020. Periode ini digunakan untuk melihat dampak COVID-19 pada NPL bank yang menerapkan strategi portofolio terdiversifikasi dan terkonsentrasi sebelum adanya peraturan Otoritas Jasa Keuangan (OJK) tentang restrukturisasi kredit. Alat statistik yang digunakan untuk menguji hipotesis 1 adalah paired sample t-test. Hipotesis 2 dalam penelitian ini diuji dengan membandingkan nilai NPL antara bank yang memiliki portofolio kredit terdiversifikasi dan bank yang memiliki portofolio kredit terkonsentrasi berdasarkan cut-off indeks HHI. Alat statistik yang digunakan untuk menguji hipotesis 2 adalah independent sample t-test.

HASIL PENELITIAN DAN PEMBAHASAN
Statistik Deskriptif
Data sekunder yang berhasil dikumpulkan dan dianalisis berjumlah 38 bank. Data NPL periode Maret 2020 dan Desember 2019 serta NPL bank dengan portofolio kredit terdiversifikasi dan bank dengan portofolio kredit terkonsentrasi ditunjukkan pada tabel berikut ini. 
Tabel 1. Statistik Deskriptif
	Variabel
	N
	Min
	Maks
	Rata-Rata
	SD

	NPL Maret 2020
	38
	0,97
	12,57
	4,06
	2,95

	NPL Desember 2019
	38
	0,81
	11,68
	3,86
	2,58

	NPL Maret 2020 kredit terdiversifikasi
	17
	0,97
	7,15
	3,06
	1,68

	NPL Maret 2020 kredit terkonsentrasi
	21
	1,47
	12,57
	4,85
	3,51


Sumber: Data diolah (2022)	
Berdasarkan tabel di atas dapat diketahu bahwa Nilai NPL terendah dan tertinggi pada periode Maret 2020 adalah 0,97% dan 12,57%. Nilai NPL terendah dan tertinggi pada periode Desember 2019 adalah 0,81 dan 11,68%. Nilai NPL terendah dan tertinggi bank dengan portofolio kredit terdiversifikasi adalah 0,97% dan 7,15%. Selanjutnya, nilai NPL tertinggi dan terendah bank dengan portofolio kredit terkonsentrasi adalah 1,47% dan 12,57%. 

Hasil Pengujian Hipotesis 
Penelitian ini bertujuan menguji hubungan antara diversifikasi kredit dan rasio NPL perbankan pada masa pandemi COVID-19. Oleh karena itu, diperlukan pengujian hipotesis permulaan untuk menganalisis rasio NPL pada masa sebelum dan saat terjadi pandemi. Laporan keuangan Desember 2019 dipilih sebagai periode sebelum pandemi di Indonesia. Selanjutnya, laporan interim Maret 2020 dipilih sebagai periode saat terjadi pandemi di Indonesia. Periode Maret 2020 dipilih karena COVID-19 dimulai pada bulan Januari di Wuhan dan terjadi di Indoenesia sejak 2 Maret 2020. Rasio NPL yang digunakan adalah NPL bruto. Berikut adalah hasil uji beda rasio NPL periode Desember 2019 dan Maret 2020 menggunakan independent sample t-test.
Tabel 2. Paired Sample T-test
Panel A: Grup Statistik
	Pair
	
	NPL

	
	
	Desember 2019
	Maret 2020

	
	
	
	mean =  3,86
SD = 2,58
N = 38
	mean = 4,06
SD = 2,95
N = 38


Panel B: t-test
	Paired Differences

	
	Mean
	SD
	t
	df
	Sig

	Pair  (2019-2020)
	0,19763
	1,51301
	0,805
	37
	0,43


Sumber: Data diolah (2022)

Pada panel A pada tabel 4.2 menunjukkan bahwa rasio NPL periode Maret 2020 secara rata-rata lebih tinggi dari rasio NPL periode Desember 2019. Artinya, terjadi kenaikan rasio NPL secara rata-rata pada perbankan di Indonesia saat periode pandemi. Tetapi, pada panel B menunjukkan bahwa  perbedaan tersebut tidak signifikan dengan nilai t=0,805; p=0,43. Hipotesis 1 tidak terdukung. Meskipun terjadi kenaikan NPL, tetapi kenaikan tersebut belum signifikan. Kenaikan rasio NPL yang tidak signifikan tersebut diduga terjadi karena periode Maret 2020 adalah awal terjadinya pandemi di Indonesia, sehingga kenaikan rasio NPL belum bisa diobservasi secara maksimum. Hal tersebut merupakan bagian dari keterbatasan penelitian, karena laporan interim perbankan yang terpublikasi secara lengkap pada saat penelitian ini dilakukan hanya terbatas pada laporan triwulan I tahun 2020. Laporan interim triwulan II untuk beberapa bank telah dirilis tetapi tidak mencukupi untuk dilakukan olah data sebagai pembanding. 
Selanjutnya, hipotesis utama dalam penelitian ini adalah hubungan negatif antara Portofolio kredit terdiversifikasi dan rasio NPL. Tingkat diversifikasi portofolio kredit ditentukan dengan cara mengukur portofolio kredit perbankan menggunakan indeks HHI. Bank dengan skor indeks HHI di atas 0.20 diklasifikasikan sebagai portofolio kredit terkonsentrasi sedangkan bank dengan skor indeks HHI di bawah 0.20 diklasifikasikan sebagai portofolio kredit terdiversifikasi. Hipotesis diuji dengan cara membandingkan skor NPL kelompok bank yang memiliki porotofolio kredit terkonsentrasi dengan kelompok bank yang memiliki portofolio kredit terdiversifikasi. Hasil pengujian dapat dilihat pada tabel berikut.
Tabel 3. Independent Sample T-test
Panel A: Grup Statistik
	Portofolio Kredit
	NPL Maret 2020

	
	Terdiversifikasi
	Terkonsentrasi

	
	
	mean =  3,06
SD = 1,68
N = 17
	mean = 4,85
SD = 3,51
N = 21



Panel B: t-test
	                                                               t-test for Equality of Means

	
	Mean Difference
	F
	t
	df
	Sig

	Equal Variances Assumed
	1,79266
	10,226
	1,926
	36
	0,06*


*tingkat signifikansi 0,10
Sumber: Data diolah (2022)

Panel A pada tabel 4.3 menunjukkan nilai rata-rata NPL bank dengan portofolio kredit terdiversifikasi adalah 3,06; n=17, sedangkan nilai rata-rata NPL bank dengan kredit terkonsentrasi adalah 4,85; n=21. Artinya, NPL bank dengan portofolio kredit terdiversifikasi secara rata-rata lebih rendah dibandingkan dengan NPL bank dengan portofolio kredit terkonsentrasi. Perbedaan tersebut signifikan dengan nilai t=1,926; p=0,06 sesuai dengan yang ditunjukkan pada panel B. Artinya hipotesis 2 terdukung. Hasil pengujian tersebut menjelaskan bahwa diversifikasi portofolio kredit berhubungan negatif dengan NPL perbankan. Semakin terdiversifikasi portofolio kredit maka semakin rendah resiko kredit bermasalah yang akan terjadi, khususnya pada saat terjadi guncangan ekonomi global yang disebabkan oleh pandemi.

Analisis Tambahan  
Data pada laporan interim triwulan II per 10 Agustus 2020 belum seluruhnya dipublikasikan. Hal ini didukung kuat oleh adanya perpanjangan penyampaian laporan interim berdasarkan Keputusan Direksi PT Bursa Efek Indonesia Nomor Kep-00027/BEI/03-2020 tentang Relaksasi Batas Waktu Penyampaian Laporan Keuangan dan Laporan Tahunan. Kebijakan ini dibuat sebagai tindak lanjut dari surat Kepala Departemen Pengawasan Pasar Modal 2B OJK Nomor S-45/PM .22/2020. Aturan tersebut menyebutkan perpanjangan waktu laporan selama dua bulan dari batas waktu penyampaian laporan. Tujuannya adalah untuk memberikan waktu kepada perusahaan untuk menyampaikan informasi yang akurat kepada investor dengan tetap memperhatikan kondisi darurat akibat pandemi COVID-19. Hal ini menjadi alasan kuat belum semua bank menyampaikan laporan interim triwulan II.  
Meskipun data triwulan II belum lengkap, peneliti melakukan analisis pada 30 bank yang telah merilis laporan triwulan II. Hasilnya menunjukkan bahwa NPL perbankan juga meningkat meskipun masih belum signifikan dengan nilai t = 1.670 dan nilai p = 0.105. Hal ini terjadi karena bank mulai menerapkan kebijakan restrukturisasi kredit yang dijelaskan dalam POJK No. 11/POJK.03/2020 tentang timulus Perekonomian Nasional sebagai Kebijakan Countercyclical Dampak Penyebaran COVID-2019. Restrukturisasi kredit dilakukan oleh bank untuk menjaga likuiditas dan menekan kenaikan kredit macet secara signifikan. Meskipun, dapat menekan kenaikan NPL, kebijakan tersebut perlu dianalisis untuk melihat dampak bagi perbankan dalam jangka panjang. Oleh karena itu, diperlukan strategi jangka panjang yang dapat menurunkan tingkat NPL yaitu dengan melakukan diversifikasi portofolio kredit. 
Pandemi COVID-19 mempengaruhi berbagai sektor ekonomi. Bagi bank, dampak signifikan adalah pada kenaikan resiko kredit. Beberapa sektor ekonomi mengalami potensial loss dan potensial gain. Berikut merupakan sektor-sekor yang terdampak loss dan gain akibat COVID-19. 
Tabel 4. Potensial Loss dan Potential Gain Sektor pada Pandemi COVID-19
	Sektor Ekonomi

	Potensial Loss
	Potential Gain

	Pariwisata
	Agrikultur

	Penerbangan dan maritim
	e-commerce

	Otomotif
	ICT

	Konstruksi dan real estate
	Kesehatan

	Manufaktur
	Pengolahan makanan dan retail

	Jasa Keuangan
	Pasokan dan layanan medis

	Pendidikan
	Sebagian minyak dan gas

	Sebagian minyak dan gas
	


Sumber: Dcode EFC Analysis

Berdasarkan tabel di atas dapat diketahui bahwa sebagian besar sektor terdampak negatif akibat COVID-19. Hal ini menjadi alasan utama debitur tidak mampu membayar kewajibannya kepada bank. Dampaknya, bank mengalami penurunan profitabilitas akibat pinjaman yang gagal bayar. Bank-bank yang melakukan protofolio kredit terkonsentrasi pada sektor-sektor tententu cenderung mengalami kenaikan NPL. Berbeda dengan bank-bank yang melakukan portofolio kredit terdiversifikasi karena resiko gagal bayar disebar ke berbagai sektor. Keunggulan lainnya adalah diversifikasi dalam industri perbankan dapat menciptakan nilai bagi pemegang saham (Alkhouri & Arouri, 2018). 
Berdasarkan data yang dikumpulkan, bank memberikan pinjaman pada berbagai sektor ekonomi. Setiap bank memiliki fokus sektor yang berbeda. Berikut merupakan sebaran sektor yang dipilih oleh bank dalam memberikan pinjaman.
Tabel 5. Sebaran Portofolio Kredit Perbankan pada Berbagai Sektor Ekonomi
	Sektor/subsektor
	Jumlah Bank

	Pertanian
	33

	Perikanan
	8

	Perindustrian
	36

	Pergadangan, perhotelan, dan restoran
	38

	Jasa dunia usaha
	30

	Real estate dan usaha persewaan
	9

	Konstruksi
	36

	Pertambangan
	30

	Pengangkutan, pergudangan dan komunikasi
	34

	Listrik, gas, dan air
	23

	Jasa pelayanan sosial
	31

	Jasa pendidikan
	7

	Rumah tangga
	11

	Perantara keuangan
	10

	Penyediaan akomodasi, makan, dan minum
	11

	Kredit individual
	3

	Syariah
	3

	Manufaktur
	1

	Perumahan
	1

	Jasa kesehatan dan jasa sosial
	3

	Lain-lain
	36


	     Sumber: Data diolah (2022)


Berdasarkan tabel di atas dapat diketahui bahwa sektor yang paling diminati oleh bank dalam memberikan pinjaman adalah sektor perdagangan, perhotelan, dan restoran. Sektor ini merupakan sektor yang paling terdampak signifikan akibat COVID-19. Selanjutnya sektor yang menjadi pilihan bank adalah sektor perindustrian; konstruksi; pengangkutan, pergudangan, dan komunikasi; pertanian; jasa pelayanan sosial; pertambangan, dan jasa dunia usaha. Sebagian besar sektor yang diminati merupakan sektor yang mengalami potential loss akibat pandemi. Hal ini menjadi faktor naiknya NPL perbankan karena sebagian besar debitur terkena dampak negatif dari pandemi sehingga tidak mampu untuk membayar kewajiban. 
[bookmark: _GoBack]Terdapat beberapa sektor yang kurang mendapatkan perhatian bank. Sektor tersebut diantaranya adalah perikanan; real estate dan usaha persewaan; jasa pendidikan; kredit individual; syariah; jasa kesehatan; manufaktur; dan perumahan. Sektor-sektor tersebut dapat menjadi pertimbangan bagi bank yang akan melakukan diversifikasi portofolio pinjaman. Hal ini karena saat ini perkembangan bisnis terus berubah. Sektor yang kurang diminati dapat berkembang pesat. Oleh karena itu, mempertimbangkan sektor dalam jangka panjang perlu dilakukan untuk menjaga stabilitas bank dalam jangka panjang.  
Kebijakan pinjaman bank memiliki pengaruh penting pada kredit macet (Akter & Roy, 2017). Sesuai dengan traditional banking theory yang menyebutkan bahwa bank harus melakukan protofolio kredit terdiversifikasi agar dapat menjaga kinerja keuangan. Kredit macet digunakan sebagai proksi untuk pengukuran risiko kredit sektor perbankan (Waqas et al., 2017). Oleh karena itu, kebijakan bank untuk mendiversifikasikan portofolio kreditnya mengarahkan bank pada kestabilan jangka panjang. Hasil ini sejalan dengan berbagai penelitian terdahulu (Tabak et al., 2011; Chen et al., 2013; Beck & De Jonghe, 2013; Khan et al., 2020) yang menguji peran porofolio kredit terdiversifikasi pada NPL. Saat ini, bank fokus untuk mengembalikan level NPL dan melakukan penghematan biaya agar mampu keluar dari krisis yang disebabkan COVID-19.

KESIMPULAN
Pemberian pinjaman kepada nasabah bagi bank merupakan masalah yang sangat penting karena menentukan masa depan profitabilitas dan kinerja Bank (Akter & Roy, 2017). COVID-19 membuat bank dihadapkan pada resiko gagal bayar. Oleh karena itu, diperlukan strategi yang tepat dalam mengelola pinjaman. Penelitian ini menganalisis perbedaan NPL sebelum dan pasa saat pandemi. Selanjutnya, peneliti menguji efektifitas strategi portofolio kredit terdiversifikasi untuk menghindari kenaikan NPL dan kebangkrutan pada masa krisis. 
Hasil penelitian ini menunjukkan bahwa NPL bank mengalami kenaikan pada saat pandemi terjadi. Hal ini terjadi karena debitur mengalami penurunan profitabilitas yang berdampak pada ketidakmampuan dalam membayar kewajiban. Bank sebagai lembaga yang salah satu penghasilan utamanya adalah dari produk pembiayaan sangat terpukul dengan krisis akibat pandemi COVID-19. Kenaikan NPL terjadi meskipun secara statistik tidak signifikan. Hal ini dikarenakan periode yang diambil peneliti adalah Desember 2019 (sebelum pandemi) dan Maret 2020 (pada saat pandemi). Pandemi secara Global mulai terjadi pada awal tahun 2020 sehingga dampak yang dirasakan bank belum signifikan. Begitu juga dengan di Indonesia, kasus 1 positif COVID-19 diumumkan pada tanggal 2 Maret 2020 sehingga belum berdampak secara signifikan pada NPL bank. Pada triwulan II (Juni 2020), data yang terkumpul masih terbatas karena belum semua perusahaan melaporkan laporan interim triwulan II. Meskipun demikian, hasil pengujian dengan data terbatas menunjukkan NPL bank meningkat meskipun belum signifikan. NPL bank masih dalam kategori stabil karena bank mulai melakukan restrukturisasi kredit untuk menjaga likuiditas dan tekanan kenaikan NPL. Dalam jangka panjang, restrukturisasi kredit dapat memperlemah bank. Oleh karena itu, perlu diperlukan stategi jangka panjang melalui diversifikasi portofolio kredit. 
Selanjutnya, pengujian terhadap portofolio kredit bank menunjukkan bahwa NPL pada bank dengan portofolio kredit terdiversifikasi lebih rendah dari pada bank dengan protofolio kredit terkonsentrasi. Hasil ini mendukung penelitian yang dilakkan oleh (Tabak et al., 2011; Chen et al., 2013; Beck & De Jonghe, 2013; Khan et al., 2020) yang menyebutkan bahwa portofolio kredit terdiversifikasi dapat menurunkan resiko kredit macet atau NPL. Indeks HHI digunakan untuk mengukur diversifikasi dan indeks ini merupakan salah satu alat ukur yang bermanfaat untuk menilai tingkat diversifikasi kredit dan pengaruhnya terhadap risiko kredit bermasalah. 
Temuan penelitian ini memiliki beberapa implikasi praktis bagi perbankan dan lembaga pemerintah sebagai regulator. Secara umum penelitian ini memberi bukti bahwa tingkat diversifikasi kredit bukan hanya ditentukan dari banyaknya sektor industri yang diberikan kredit oleh perbankan, namun juga dari proporsi kredit pada masing-masing sektor. Hasil penelitian ini dapat digunakan oleh bank untuk membuat kebijakan terkait dengan manajemen resiko. Bank dapat menganalisis sektor yang lebih stabil meskipun krisis terjadi karena penelitian ini memberi acuan teoritis pada sektor-sektor industri yang rentan mengalami gagal bayar. Dengan demikian, kenaikan NPL pada saat terjadi krisis dapat dihindari. Selain itu, bagi pemerintah, hasil penelitian ini dapat digunakan sebagai pandangan dalam pembuatan kebijakan untuk memitigasi kenaikan NPL yang berlebihan. Chen et al. (2013) menyebutkan bahwa regulator harus mengendalikan risiko untuk memastikan stabilitas keuangan dari pada keuntungan tinggi industri perbankan. Memastikan kemampuan bertahan dalam krisis lebih dibutuhkan pada saat ini untuk menghindari dampak krisis yang lebih besar lagi. Penelitian ini menggunakan sampel bank-bank yang listing di Bursa Efek Indonesia (BEI). Sampel yang terbatas dalam penelitian ini terbatas pada 2 periode laporan interim. Oleh karena itu, penelitian selanjutnya dapat memperluas sampel tidak hanya bank yang tercatat di BEI tetapi juga bank-bank yang non-listing. Selain itu, lembaga keuangan non bank juga dapat diteliti lebih dalam untuk mengetahui strategi yang tepat dalam menghadapi pandemi COVID-19.
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