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Penelitian ini bertujuan untuk menganalisis dampak inovas sistem pembayaran atau sistem pembayaran
non-tunai terhadap stabilitas sistem keuangan di ASEAN-4 selama periode 2010-2018. Studi ini
menggunakan variabel inovas sistem pembayaran baik yang bernilai kecil, yaitu kartu debet, kartu kredit,
dan uang elektronik, maupun yang bernilai besar, yaitu RTGS. Stabilitas sistem keuangan diukur dengan
menghitung indeks komposit yang mencerminkan risiko lembaga keuangan, yaitu perbankan, pasar saham,
dan obligasi. Hasil estimasi menggunakan GMM menunjukkan pertumbuhan nilai transaksi kartu debet,
kartu kredit, dan RTGS berdampak signifikan dan negatif terhadap indeks stabilitas sistem keuangan.
Artinya, meningkatnya pertumbuhan nilai transaksi kartu debet, kartu kredit, dan RTGS diduga akan
menurunkan risiko pada sistem keuangan.
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This study aims to examine relationship between innovation in payment system to financia stability in
ASEAN-4, from 2010-2018. This study using retail (debit card, credit card, and electronic money) and large
value payment system (RTGS) as proxy of payment system innovation. Financial system stability is
measured by calculating a composite index that reflects the risk of banks, the stock market, and bonds.
Estimation result using GMM shows that the growth of debit card, credit card, electronic money, and RTGS
transaction values has a significant and negative impact on the financial system stability index. It indicates
that payment system innovation promotes financial stability.
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