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ABSTRAK

Pertumbuhan ekonomi Indonesia paling tinggi dicapai tahun 2018
dengan total pertumbuhan sebesar 5,17%, kemudian diikuti dengan
laju pertumbuhan ekonomi pada tahun 2019 dengan total 5,02%
namun terjadi penurunan pada tahun 2018-2022 yang cukup
signifikan, sehingga bisa dikatakan bahwa terjadi penurunan atau
permasalahan. Penelitian ini bertujuan untuk mengetahui pengaruh
sistem moneter konvensional dan syariah terhadap pertumbuhan
ekonomi Indonesia periode 2012-2022.

Penelitian ini menggunakan jenis penelitian Kkuantitatif,
instrument pengumpulan data berupa dokumentasi keuangan dari
otoritas jasa keuangan (OJK), SSKI bank Indonesia dan Badan Pusat
Statistik tahun 2012-2022, kemudian data dianalisa secara kuantiatif.

Berdasarkan hasil analisa ditemukan bahwa Pasar Uang Antar
Bank (PUAB), Suku Bunga (INT) dan kredit atau pinjaman (LOAN)
tidak memiliki pengaruh signifikan terhadap Pertumbuhan Ekonomi
Indonesia tahun 2012-2022.. Namun, Pasar Uang Antar Bank Syariah
(PUAS) memilikipengaruh. positif dan™ signifikan , terhadap
pertumbuhan ekonomi. Indonesia pada tahun 2012-2022: Sementara
itu, pembiayaan syariah (FINC) dan profit loss sharing (PLS) tid

ngaruh secara signifikan terhadap Pertumbuhan
sia tahun 2012-2mja riabel dalam siste
iah memiliki penga e r'daripada sistem

onal terhadap pertumbuhan ekonomis=Indone
prinsip sy alam.keuangan syariah_diyakini memberikan

kontribusi posWangunan w berkelanjutan.
Kata Kunci: Sistem Monoter KonvensSional, dan Syariah,

Pertumbuhan Ekonomi Indonesia.




ABSTRACT

Indonesia’s highest economic growth was achieved in 2018 with a
total growth of 5.17%, then followed by the economic growth rate in
2019 with a total of 5.02% but there was a decline in 2018-2022
which was quite significant, so it could be said that there was a
decline or problems. This research aims to determine the influence of
conventional and sharia monetary systems on Indonesia's economic
growth for the 2012-2022 period.

This research uses quantitative research, data collection instruments
in the form of financial documentation from the financial services
authority (OJK), SSKI Bank Indonesia and the Central Statistics
Agency for 2012-2022, then the data is analyzed quantitatively.

Based on the analysis results, it was found that the Interbank Money
Market (PUAB), Interest Rates (INT) and credit or loans (LOAN) did
not have a significant influence on Indonesia's Economic Growth in
2012-2022. However, the Sharia Interbank Money Market (PUAS) has
a positive and significantinfluence on_Indonesia's economic growth in
2012-2022. Meanwhile, sharia financing (FINC) and profit loss
sharing»(PLS) do not. significantly influence Indonesia‘’s economic
growth in 2012-2022. The variables in the sharia monetary syste
a greater influence than the conventional, monetary s
sia‘s, economic gr Md that sharia pri
ia finanee can-m ntribution’ to sust
ic development.

om Monotew and Sharia,
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BAB |
PENDAHULUAN

A. Penegasan Judul
Sebagai kerangka awal untuk mendapatkan gambaran
yang jelas dan memudahkan dalam memahami skripsi, maka
perlu adanya uraian terhadap penegasan arti dan makna dari
beberapa istilah yang terkait dengan tujuan di buatnya skripsi
ini. Penegasan tersebut diharapkan menghindari terjadi
kesalahpahaman terhadap pemaknaan judul dari beberapa
istilah yang telah digunakan dan meminimalisir terjadinya
multi tafsir terhadap judul. Selain itu, langkah ini merupakan
pokok penekanan terhadap pokok permasalahan yang akan
dibahas. Ditambah judul dalam skripsi ini mencermikan
keseluruhan dari yang akan diurai.
1. Pengaruh
Pengaruh dalam “istilah penelitian disebut dengan akibat
asosiatif, yakni suatu penelitian yang mencari pentautan
nilai antara suatu variable dengan variable yang lain.*

2. Sistem Monmn m
Kebijakan r\[| jonal merupakan ke

yangudilakukan oleh Bank Sentral atausuatu
atur _keadaan ekonomi_Jmakro iIsa berjalan
sewaj elalui pengat laan uang sebuah
nemjmlah m beredar  dalam
perekonomian.?

3. Sistem Moneter Syariah

Sistem Moneter Syariah memandang uang sebagai alat
tukar, hal itu memprensentasikan kekuatan daya beli yang
dianggap sebagai satu-satunya fungsi uang. Oleh karena itu

dalam system ekonomi syariah digunakan tingkat
pengembalian syariah dari kegiatan ekonomi. Dalam

! Sugiyono, Metode Penelitian Kuantitatif Dan Kualitatif (Jakarta: Alfabeta,
2018).

2 perry Warijiyo dan Solikin, Mekanisme Transmisi Kebijakan Moneter Di
Indonesia (Buku Seri Kebank sentralan No 6, Pusat Pendidikan dan Studi
kebanksentralan (PPSK), Bank Indonesia, 2004).



pandangan kebijakan moneter syariah, sebenarnya bukan
hanya mengutamakan suku bunga.®
4. Pertumbuhan Ekonomi

Pertumbuhan Ekonomi adalah perkembangan kegiatan
perekonomian yang menyebabkan barang dan jasa
diproduksikan masyarakat meningkat secara terus-menerus
dan ditandai dengan peningkatan produk domestik regional
bruto (PDRB) disuatu wilayah dalam periode tertentu.*

Berdasarkan penjelasan diatas dapat disimpulkan bahwa
“Pengaruh Sistem Moneter Konvensional Dan Syariah
Terhadap Pertumbuhan Ekonomi Indonesia Periode 2015-
2022” adalah upaya pengkajian secara mendalam untuk
menganalisis pertumbuhan ekonomi Indonesia tahun 2015-
2022 dengan menggunakan pendekatan Sistem Moneter
Konvensional dan Syariah.

B. Latar Belakang Masalah
Indikator perekonomian suatu negara sebagai salah satu

olak. ukur dalam ingkatkan.kesejahteraan masy

apat dilihat" melal | mdikator makroekono

alah “satu tujua r k j

ian~dengan diikuti penerapan~kebij

yang didukung-oleh perbaikan pada sisi ro dan perbaikan
bank dalahreditny .
Pertumbuhan ekonomi dapat didefinisikan sebagai

perkembangan  kegiatan dalam  perekonomian  yang
menyebabkan barang dan jasa yang diproduksi oleh
masyarakat menjadi bertambah. Secara teori pertumbuhan
klasik menurut Adam Smith, David Ricardo, Malthus, dan
John Stuart Mill pertumbuhan ekonomi dipengaruhi oleh

3 Machmud Amir, Ekonomi Islam: Untuk Dunia Lebih Baik, 1st ed.
(Jakarta: Salemba Empat, 2017).

* Sadono Sukirno, Makroekonomi Teori Pengantar 3rd Ed (Jakarta:
Rajawali Pers, 2016).

® Wiwiet Aji, “dnalisis Pengaruh Variabel-Variabel Moneter Terhadap
Pertumbuhan Ekonomi Indonesia,” Jurnal Ekonomi, Bisnis, Dan Akuntansi (JEBA,
Ekonomi dan bisnis dan akuntansi (JEBA) 21, no. 3 (2019).



banyak faktor diantaranya jumlah penduduk, jumlah stok
barang modal, dan tingkat teknologi.®

Dengan memperlihatkan proses kenaikan output per
kapita dalam jangka panjang dan mengandung unsur secara
dinamis terhadap perubahan atau perkembangan pertumbuhan
ekonomi dari kurun waktu tertentu, di sertai dengan kebijakan
pemerintah  dalam  mendorong  efektifitas  kegiatan
perekonomian sehingga lebih relevan. Maka laju pertumbuhan
ekonomi yang dapat di lihat berdasarkan salah satu
pendekatan produksi lapangan usaha.

Laju pertumbuhan ekonomi

8.00%
6.03% cco,
6.00% =P 01%; 8895.03%.07%.17%.02% 5.01%
4.00%
2.00%
0.00%
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Pada gambar 1.1 mengindikasikan pertumbuhan ekonomi
Indonesia paling tinggi dicapai tahun 2012 dengan total
pertumbuhan sebesar 6,03%, dilihat dari laju pertumbuhan (y-
on-y). Namun, pertumbuhan ekonomi Indonesia tahun
berikutnya 2013-2016 mengalami fluktuatif cukup tajam
terlihat pada tahun 2015 sebesar 4,88%.

® Gusti Agung Ayu Ratih Meita Sari and I Gde Kajeng Baskara, “Pengaruh
Pertumbuhan Ekonomi, Suku Bunga, Dan Nilai Tukar Terhadap Investasi Asing
Langsung Di Indonesia,” E-Jurnal Manajemen Unud 7, no. 7 (2018): 4012.

7 “Badan Pusat Statistik,” www.bps.go.id/publikasi.



Hal ini karena kondisi ekonomi Indonesia tahun 2015
disebabkan oleh mahalnya harga pangan sehingga daya beli
masyarakat berkurang dan ditambah kebijakan impor yang
tidak tepat yang akhirnya merusak tatanan dagang. Meskipun
pertumbuhan ekonomi lebih meningkat dari tahun ke tahun,
tetapi laju pertumbuhannya terhitung melambat. Terlihat
bahwa tahun 2016 tumbuh 5,03% dan tahun 2017 tumbuh
5,07% vyang hanya meningkat sebesar 0,04% dari tahun
sebelumnya. Dan terus meningkat ditahun 2018 mencapai
5,17%, kemudian tahun 2019 -2022 terjadi penurunan kembali
yang sangat signifikan, telihat pada tahun 2020 pertumbuhan
ekonomi mencapai -2,07%, sehingga dapat dikatakan bahwa
terjadi penurunan atau permasalahan.

Permasalahan yang terjadi tersebut karena dipengaruhi
oleh beberapa faktor, yang utama terjadi pada tahun 2020
disebabkan adanya pandemi covid=19 sehingga menyebabkan
siklus ekonomi  global“yang menjadi terhambat misalnya
permintaan pasar ekspor Indonesia yang jika menurun bisa
berdampak negative pada pertumbuhan ekonomi, selanjutn

tidakstabilan maﬂn depresisasi nilai tukar
terhadap. mata«. u sl m memicu_< inflasi

urangindaya beli masyarakat contohnya sistem

al dengan kebijakan suku. bung cadangan
devisa yangdbi engaruhi‘nilai a uang.®
Pertumbuha omi ‘Ind menunjukkan kondisi

yang relatif baik dan terkendali jika dari surplus transaksi
berjalan, cadangan devisa yang terus meningkat, ekspor impor
yang masih positif meski melambat, yield obligasi pemerintah
yang melandai, nilai tukar rupiah dan indeks harga saham
gabungan (IHSG) yang menguat, dan rasio utang luar negeri
Indonesia terhadap PDB dalam level aman. Namun tetap perlu
ada antisipatif dengan kondisi pelambatan ekonomi global
yang akan menurunkan tingkat permintaan. Maka untuk tetap
menjaga kestabilan ekonomi negara Indonesia, kebijakan

8 «“Pertumbuhan Ekonomi Tahun 2022” (n.d.),
https://www.ekon.go.id/publikasi/.



pemerintah melalui Bank Indonesia mengambil langkah
dengan mengoptimalkan kebijakan fiskal dan kebijakan
moneter. Kebijakan moneter yang dilakukan oleh pemerintah
Indonesia harus disesuaikan dengan kondisi perekonomiannya
dengan tujuan utama untuk menjaga kestabilan nilai tukar
uang.’

Indonesia menganut pada sistem perbankan ganda yaitu
menggunakan sistem moneter konvensional dan syariah (dual
banking system) yang penetapannya sejak dikeluarkan UU
No. 10 tahun 1999.° Sistem moneter konvensional lebih
mengutamakan pada sektor financial (keuangan) yang
beroperasi pada pemberlakuan adanya suku bunga. Dan pada
sistem moneter syariah lebih mengutamakan pada sektor riil,
dengan tidak diberlakukan adanya jaminan, suku bunga
ataupun riba.

Dalam dunia Ekonomi-sektor moneter memiliki peran
penting untuk menunjang pertumbuhan ekonomi negara yang
diakumulasikan dengan cara meminimalisir' segala bentuk
biaya-biaya transaksi maupun biaya-biaya informasi
pasar keuangan. g itas ke giatan ekon
berjalan denga r at menumbuhkan
uktifitas_masyarakat dalam menciptakan an jasa
di sektor riil®mKetika tingkat 'produktifitas masyarakat
mengqatan, secpkan berpengaruh
pada jumlah pendapatan yang*diperoleh. Jadi, antara sektor
moneter dengan sektor riil keduanya berjalan secara
seimbang."

® Ahmad Mubarok Muhammad Ghafur Wibowo, “Analisis Efektivitas
Transmisi Moneter Ganda Terhadap Pertumbuhan Ekonomi Indonesia,” Jurnal
Ekonomi dan Pembangunan 25, no. 02 (2017): 132.

10 Sugianto Sugianto, Hendra Harmain, and Nurlela Harahap, “Mekanisme
Transmisi Kebijakan Moneter Di Indonesia Melalui Sistem Moneter Syariah,” Human
Falah 2, no. 1 (2015): 50.

1 Dahlan Siamat, Manajemen Lembaga Keuangan (Kebijakan Moneter
Dan Perbankan), Edisi 5. (Jakarta: Fakultas Ekonomi Universitas Indonesia, 2005).

12 Sari and Baskara, “Pengaruh Pertumbuhan Ekonomi, Suku Bunga, Dan
Nilai Tukar Terhadap Investasi Asing Langsung Di Indonesia.”



Lembaga perbankan memiliki peran penting dalam
memegang kendali atas perekonomian negara dalam bentuk
pembiayaan atau sebagai jembatan dalam meningkatkan
pendapatan nasional. Yang pada dasarnya lembaga perbankan
memiliki fungsi sebagai lembaga yang bertindak menyediakan
modal perekonomian, dengan menggunakan prinsip yang
berbeda-beda dalam menawarkan usaha pokok kreditnya serta
lalu lintas jasanya.

Bank memiliki fungsi menghimpun dana dan
menyalurkan kembali dana tersebut ke dalam masyarakat
untuk jangka waktu tertentu (time lag). Fungsi ini akan
menentukan volume dana yang dapat dikembangkan oleh
bank dalam bentuk pemberian kredit dan pembelian surat
berharga dalam pasar uang. Dimana sistem perbankan terdiri
dari dua jenis yaitu sistem konvensional yang penetapannya
menggunakan suku -bunga sebagai harga untuk produk
simpanan giro, tabungan, ‘maupun deposito. Sistem syariah
yang penetapannya-menggunakan bagi hasil/margin/fee. Bank
Indonesia memiliki wewenang apabila terjadi permasalah

lam perekonomiﬁy itu etapkan sasaran
dengan memperhatj slﬁnﬂasi dan tingkat ou
m melakukan pengendalian moneter diuar operasi
terbuka,=tingkat .diskonto, cadangan, wajib imum dan

pengatural itzatau pembiayaan, Dai a konvensional
maupun secara s

Melakukan kegiatan ekonomi riil suatu bank sentral atau
yang disebut dengan otoritas moneter harus dapat memahami
dengan jelas terkait mekanisme transmisi kebijakan moneter.
Menurut Saida dan Wahyu, mekanisme transmisi kebijakan
moneter  merupakan saluran  yang dilalui  hingga
mempengaruhi tujuan akhir kebijakan moneter, dimulai dari
tindakan standar Bank Sentral melalui perubahan (shock)
instrumen kebijakan moneter. Tindakan tersebut kemudian
mempengaruhi sasaran operasional (operational target) dan
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sasaran lanjutan (intermediate target).’* Menurut Warjiyo®,
mekanisme transmisi kebijakan moneter adalah sebuah
metode pergantian kebijakan moneter sampai berpengaruh
terhadap laju inflasi dan pertumbuhan ekonomi. Dimana
mekanisme transmisi kebijakan moneter dapat bekerja melalui
lima saluran seperti interest (suku bunga), kredit, harga aset,
kurs, dan ekspektasi. Pemahaman ini juga telah dijelaskan
dalam teori Keynes mengenai mekanisme transmisi ialah
mekanisme yang memindahkan dorongan sektor moneter ke
sektor riil.

Transmisi kebijakan moneter melalui jalur suku bunga
lebih sering diterapkan dan menekankan pada pentingnya
harga di pasar keuangan terhadap berbagai aktivitas ekonomi
di sektor riil. Penetapan jalur transmisi kebijakan moneter
pada suku bunga mengarah pada perkembangan konsumsi dan
investasi.. Berjalannya. transmisi kebijakan moneter melalui
jalur 'suku bunga ditandai dengan .interest rate pass-trough
yang - menggambarkan derajat dan kecepatan penyesuaian
perubahan suku bunga di pasar keuangan. Seme
menurut Ascarih a ma untuk mengo
efektivitas tran jakan “moneter agar tetap
itandai dengan adanya policy rate~Polic
mempengaruhi pendanaan dan.pembiayaan perbankan melalui
pasar Wr bank y pengaruhi biaya
dana perbankam™® dalam yalurkan  pembiayaannya.
Sehingga Bank sentral dapat mengontrol perubahan suku
bunga terhadap perkembangan kondisi perekonomian dan
merespon adanya pencapaian sasaran inflasi dimasa
mendatang.”

¥Saida Hasibuan dan Wahyu Ario Pratomo, ‘“Mekanismes Transmisi
Kebijakan Moneter Melalui Suku Bunga SBI Sebagai Sasaran Operaional Kebijakan
Moeneter Dan Variabel Makroekonomi Indonesia,” Ekonomi dan Keuangan 2, no. 2
(2019).

“bid.,10

B Ascarya, “Alur Transmisi Dan Efektifitas Kebijakan Moneter Ganda Di
Indonesia Buletin Ekonomi,” Ekonomi dan Bisnis dan Akuntansi (JEBA) 4, no. 1
(2023).



Instrumen transmisi kebijakan moneter konvensional
diantaranya terdapat Pasar Uang Antar Bank (PUAB), suku
bunga (INT) dan kredit atau pinjaman (LOAN). Ketiga
instrumen transmisi  kebijakan moneter tersebut saling
berkaitan satu sama lain, karena tingkat suku bunga dapat
mempengaruhi tingkat produksi yang berdampak pada
peningkatan permintaan barang dan jasa. Berkaitan dengan
hal tersebut tingkat bunga juga berpengaruh pada kegiatan
pinjam meminjam dana untuk memperoleh likuiditas maupun
transaksi dan besaran pinjaman atau kredit yang dikeluarkan
oleh bank konvensional.

Kebijakan moneter syariah jalur yang digunakan tetap
mengacu pada prinsip syariah yaitu menggunakan jalur
pembiayaan. Dengan begitu. sistem moneter ganda ini lebih
disebut dengan policy rate. Namun demikian, mengenai jalur
transmisi kebijakan meneter lainnya seperti jalur kredit atau
bagi hasil perbankan, jalur. harga aset, jalur nilai tukar, dan
jalur= ekspektasi- inflasi  masih™tetap diperlukan.
Keberlangsungan transmisi kebijakan moneter  dikaitk

ngan pola hubunmt gai variabel ekono
keuangan yang sel u'hm dengan perkemba

nomi negara Indonesia. Untuk mengetahui seber

instru engendalian kebijakan moeneter ilalui jalur
efektivitas IS, Secara.operasi apat dijadikan
indikator pergera pertu ekonomi yang dicapai

pada sasaran akhir. Mekanisme ini dapat menggambarkan
tindakan Bank Indonesia melalui perubahan-perubahan
instrumen moneter dan target operasionalnya dalam
mempengaruhi berbagai variabel ekonomi dan keuangan
sebelum akhirnya mencapai pada tujuan akhir.

Transmisi kebijakan moneter syariah, instrumen yang
digunakan ialah Pasar Uang Antar Bank Syariah (PUAS),
Profit Loss Sharing/bagi hasil (PLS) dan pembiayaan syariah
(FINC).!® Terdapat penelitian relevan yang dilakukan oleh
Yusri & Chairina dengan judul “Dampak Transmisi kebijakan

18 |bid.,10
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moneter terhadap pertumbuhan eknomi di Sumatera Utara”
dari penelitian ini ditemukan bahwa transmisi kebijakan
moneter konvensional kredit atau pinjaman (LOAN) dan suku
bunga (INT) berpengaruh terhadap pertumbuhan ekonomi di
Sumatera Utara. Transmisi kebijakan moneter syariah
pembiayaan syariah (FINC) dan profit loss sharing (PLS)
berpengaruh terhadap pertumbuhan ekonomi di Sumatera
Utara. Secara parsial, kredit atau simpanan (LOAN), suku
bunga (INT) dan tingkat bagi hasil (PLS) berpengaruh positif
terhadap pertumbuhan ekonomi di Sumatera Utara.
Sedangkan pembiayaan syariah (FINC) berpengaruh negatif
terhadap pertumbuhan ekonomi di Sumatera Utara.

Berhubung kajian mengenai  pengaruh  transmisi
kebijakan moneter ganda telah banyak dilakukan. Diantaranya
penelitian yang dilakukan oleh, Ascarya menyimpulkan
transmisi. kebijakan moneter konvensional PUAB, LOAN dan
INT ‘memiliki pengaruh positif untuk memicu sterjadinya
inflasi dan menghambat" pertumbuhan ekonomi. Dan dalam
alur transmisi kebijakan moneter syariah pada PUAS

dan PLS ber r itif terhadap /per
ekonomi.™ ﬁ" ﬂ

Penelitian oleh Muhammad Ghafur dan"Ahma
ransmisi_moneter baik jalur ko (LOAN)
ataupun iah (PLS) diperole ilmtidak efektif dalam
mendorong han ek » sedangkan melalui jalur
konvensional (INT) ataupun syariah (FINC) hasilnya efektif
dalam mendorong pertumbuhan ekonomi.®® Dalam penelitian
yang dilakukan oleh Wenry Tuwonusa menunjukkan bahwa
suku bunga kredit berpengaruh negatif dan signifikan terhadap
penyaluran kredit, tetapi berpengaruh positif dan tidak

17 Ni Made Junita Sari, “Pengaruh DPK, ROA, Inflasi Dan Suku Bunga SBI
Terhadap Penyaluran Kredit Pada Bank Umum,” Manajemen Unud 6, no. 2 (2016).

BAhmad Mubarok Muhammad GhafuurWibowo, “Analisis Efektivitas
Transmisi Moneter Ganda Terhadap Pertumbuhan Ekonomi Indonesia,” Ekonomi dan
Pembangunan 8, no. 10 (2019).
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signifikan terhadap pertumbuhan ekonomi.’® Terdapat GAP
antara penelitian ini dengan penelitian sebelumnya vyaitu
tentang kebijakan ekonomi syariah terhadap pertemumbuhan
ekonomi di Indonesia, yang mana dalam penelitian ini akan
menjadi novelty penelitian pada permasalahan ekonomi
syariah sehingga bisa menyeimbangkan data temuan dari
penelitian sebelumnya dengan berfokus pada sistem ekonomi
Syariah yang diterapkan dalam perbankan di Indonesia.
Berdasarkan latar belakang serta berkaitan dengan jalur
mekanisme transmisi kebijakan moneter ganda terhadap
sektor riil yang dipresentasikan oleh laju pertumbuhan
ekonomi, dan berhubungan dengan hasil penelitian yang
dilakukan oleh beberapa peneliti yang menunjukkan hasil
yang berbeda-beda, maka membuat peneliti tertarik untuk
melakukan penelitian dengan judul “Pengaruh Sistem
Moneter/ . Konvensional Dan @ Syariah  Terhadap
Pertumbuhan Ekonomi Indonesia Periode 2012-2022”

Identifikasi Masalah

Berdasarkan lat lakan tas penulis sangat
untuk- meneliti-tra ijakanimoneter ganda terh

umbuhan,ekonomi yang ada di Indonesia. Men

peneli ang telah dikemukakan, masih te perbedaan
hasil peneliti earch gap) d uhan ekonomi
yang mengalami tif dari e tahun yang terjadi

dari berbagai aktivitas ekonomi salah satunya transmisi
kebijakan moneter konvensional dan syariah.

D. Rumusan Masalah
Berdasarkan uraian latar belakang yang tertulis diatas maka
dapat dirumuskan permasalahan sebagai berikut:

% Wenry Tuwonusa, “Analisis Pengaruh Suku Bunga Kredit Dan Inflasi
Pada Kredit Yang Disalurkan Oleh Bank Umum Dampaknya Terhadap Pertumbuhan
Ekonomi Study Kasus Provinsi Sulawesi Utara 2009-201,” Berkala llmiah Efisiensi
(2019).
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1. Apakah Pasar Uang Antar Bank (PUAB) Berpengaruh
Terhadap Pertumbuhan Ekonomi Indonesia Tahun 2012-
20227

2. Apakah Suku Bunga (INT) Berpengaruh Terhadap
Pertumbuhan Ekonomi Indonesia Tahun 2012-2022?

3. Apakah Kredit Atau Pinjaman (LOAN) Berpengaruh
Terhadap Pertumbuhan Ekonomi Indonesia Tahun 2012-
20227

4. Apakah Pasar Uang Antar Bank Syariah (PUAS)
Berpengaruh Terhadap Pertumbuhan Ekonomi Indonesia
Tahun 2012-2022?

5. Apakah Pembiayaan Syariah (FINC) Berpengaruh
Terhadap Pertumbuhan Ekonomi Indonesia Tahun 2012-
20227

6. Apakah Profit Loss Sharing (PLS) Berpengaruh
Terhadap Pertumbuhan-Ekonomi Indonesia Tahun 2012-
2022?

.. Tujuan Penelit

ia
Adapun tujuan %1iﬂaitu sebagai.beri

1. Untuk Menguji Pengaruh Pasar UJang
AB) _Terhadap Pertumbuhan Indonesia

Ta 2022,
2. Untuk Pengarum (INT) Terhadap

Pertumbuhan Ekonomi Indonesia Tahun 2012-2022.

3. Untuk Menguji Pengaruh Kredit Atau Pinjaman (LOAN)
Terhadap Pertumbuhan Ekonomi Indonesia Tahun 2012-
2022.

4. Untuk Menguji Pengaruh Pasar Uang Antar Bank Syariah
(PUAS) Terhadap Pertumbuhan Ekonomi Indonesia
Tahun 2012-2022.

5. Untuk Menguji Pengaruh Pembiayaan Syariah (FINC)
Terhadap Pertumbuhan Ekonomi Indonesia Tahun 2012-
2022.
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6. Untuk Menguji Pengaruh Profit Loss Sharing (PLS)
Terhadap Pertumbuhan Ekonomi Indonesia Tahun 2012-
2022.

F. Manfaat Penelitian
Berdasarkan tujuan penelitian di atas, maka hasil dari
penelitian diharapkan dapat memberikan manfaat atau
kegunaan, baik manfaat dalam bidang teoritis maupun dalam
bidang praktis. Adapun manfaat penelitian yang diharapkan
adalah sebagai berikut:
1. Kegunaan Teoritis
Secara teoritis hasil penelitian ini diharapkan dapat
bermanfaat dan dijadikan acuan secara teoritis serta
menambah khasanah ilmiah terutama mengenai peran
sistem moneter di Indonesia dalam mekanisme transmisi
kebijakan moneter konvensional maupun syari’ah melalui
jalur © suku...bunga dan_jalur pembiayaan terhadap
pertumbuhan ekonomi pada tahun 2012-2022.
2. Kegunaan Praktis

Bagi Bank Indonesia il penelitian /diharapkan

berguna bagi pﬁ esia dalam .memberi

kontribusi untuk  perkembangan ekonemi Ind .

jutnya=dapat mempertimbangkan | gkah

untuk mbil »kebijakan® dan ahaman tentang
meka&i kebijaﬂganda melalui
jalur suku bunga “dan jalur pembiayaan. Sehingga akan
memberikan dampak pada pertumbuhan sektor riil
sekaligus sektor moneter secara seimbang.

3. Bagi akademik
Sebagai penambah referensi bagi penelitian serta dapat
bermanfaat untuk menambah wawasan dan pengetahuan
terutama bagi mahasiswa yang sedang melakukan kajian
penelitian mengenai mekanisme transmisi kebijakan
moneter ganda.

4. Bagi peneliti selanjutnya hasil penelitian ini diharapkan

dapat digunakan sebagai bahan rujukan untuk penelitian

selanjutnya.
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G. Kajian Penelitian Terdahulu yang Relevan

Dalam kajian penelitian terdahulu yang relevan dan
sehubung dengan skripsi penulis terdapat bahan Pustaka dan
hasil-hasil penelitian yang sudah dilakukan orang lain dan
relevan dengan tema dan topik penelitian yang akan
dilakukan. Berdasarkan judul diatas, maka penulis
menemukan beberapa penelitian yang relevan dengan
penelitian yang akan dilakukan.

1. Penelitian yang dilakukan oleh Ayu Rismayanti dengan
judul  “Transmisi Kebijakan Moneter Melalui Sistem
Moneter  Konvensional Dan  Syariah  Terhadap
Pertumbuhan Ekonomi Indonesia Periode 2012-2019".
Hasil penelitian ini, terdapat pengaruh yang signifikan
antara Pasar  Uang Antar_ Bank (PUAB) terhadap
pertumbuhan Ekonomi Indonesia. Tidak terdapat pengaruh
signifikan antara Kredit atau pinjaman (LOAN). terhadap
pertumbuhan ekonomi Indonesia dan terdapat pengaruh

yang signifikan antara suku bunga (INT)
pertumbuhan Aﬂl ﬁj&zo
. Penelitian ol nansyah pada‘tahun 2

rjudul~_“Analisis Efektivitas.—~Trans
Moneter -Melalui, Interest_Rate Channel dan Asset Price
Ch nesia p lation Targeting
Framework F)”. "Ha penelitian  menunjukkan
berdasarkan hasil uji impulse response (IRF) dan variance
decomposition (VD) bahwa secara keseluruhan jalur asset
price channel lebih efektif dalam kerangka kerja ITF
dibandingkan jalur interest rate channel.”*

2 Ayu Rismayanti, “Transmisi Kebijakan Moneter Melalui Sistem Moneter
Konvensional Dan Syariah Terhadap Pertumbuhan Ekonomi Indonesia Periode
2012-2019” (lain Tulungagung, 2021), Http://Repo.Uinsatu.Ac.1d/18515/.

21 Fadhlil Husnansyah, “Analisis Efektivitas Transmisi Kebijakan Moneter
Melalui Interest Rate Channel Dan Asset Price Channel Di Indonesia Pada Masa
Inflation Targeting Framework (ITF)," Jurnal ilmiah mahasiswa FEB Universitas
Brawijaya (2016).
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3. Penelitian oleh Bimo Saputro pada tahun 2017 yang
berjudul “Analisis Transmisi Kebijakan Moneter melalui
Sistem Moneter Konvensional dan Syariah terhadap Inflasi
di Indonesia Periode 2010-2075”. Hasil penelitian
menunjukkan bahwa dalam jangka panjang transmisi
kebijakan moneter konvensional berpengaruh terhadap
tingkat inflasi di Indonesia yaitu variabel suku bunga SBI
(Sertifikat Bank Indonesia) berpengaruh positif dan
signifikan terhadap tingkat inflasi. Kemudian, variabel
suku bunga PUAB (Pasar Uang Antar Bank) berpengaruh
negatif dan signifikan terhadap tingkat inflasi. Sedangkan,
variabel Jumlah Uang Beredar model konvensional tidak
berpengaruh terhadap tingkat inflasi. Sedangkan pada sisi
Syariah, hasil penelitian menunjukkan bahwa dalam jangka
panjang transmisi kebijakan moneter Syariah berpengaruh
terhadap. inflasi’ di-.Indonesia-yaitu variabel imbal hasil
SBIS' (Sertifikat Bank: Indonesia Syariah) berpengaruh
negatif dan signifikan terhadap variabel inflasizKemudian,
variabel imbal hasil PUAS (Pasar Uang “Antar Ba
Syariah) berpew sitif'y dan signifikan' te
tingkat inflasi. k[ 1abel Jumlah Wang Ber
odel Syariah tidak berpengaruh terhadap‘inflasi.*?
4. Pe fan oleh,.Muhammad Syariful A ada tahun
2022 judul = “Analisi isme  Transmisi
Kebija‘m}@nvensi an Syariah Terhadap
Inflasi Dan Pertumbuhan Ekonomi”. Berdasarkan analisis
yang telah dilakukan, hasil penelitian menjunjukan,
pertama, dalam jangka pendek, IHK dipengaruhi oleh SBI,
PUAB, dan SBIS, sedangkan PDB dipengaruhi oleh SBI,
PUAB, SBIS, dan PUAS. Kedua, dalam jangka panjang,
IHK secara signifikan dipengaruhi oleh SBI, PUAB, SBIS,
dan PUAS, sedangkan PDB hanya dipengaruhi oleh
variabel SBI dan PUAS. Ketiga, dalam analisis IRF,
variabel SBI, PUAB, dan SBIS direspon negatif oleh IHK,

22 Bimo Saputra, ““ Analisis Transmisi Kebijakan Moneter Melalui Sistem
Moneter Konvensional Dan Syariah Terhadap Inflasi Di Indonesia Periode 2010—
2015°” (Universitas Airlangga, 2017).
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sedangkan PUAS direspon positif oleh IHK. Variabel
PUAB, SBIS, dan PUAS direspon positif oleh PDB,
sedangkan SBI direspon negatif oleh PDB. Keempat, dari
hasil analisis FEVD, variabel jalur konvensional memiliki
kontribusi yang lebih besar dalam memengaruhi inflasi
(IHK) dibandingkan variabel jalur syariah. Sedangkan,
variabel jalur syariah memiliki kontribusi yang lebih besar
terhadap pertumbuhan ekonomi (PDB) dibandingkan
dengan variabel jalur konvensional.®

5. Penelitian oleh Muhammad Ghafur Wibowo, Ahmad
Mubarok pada tahun 2017 vyang berjudul “Analisis
Efektivitas  Transmisi = Moneter Ganda Terhadap
Pertumbuhan Ekonomi Indonesia”. Hasil penelitian ini
menemukan variabel jalur syariah yaitu pembiayaan efektif
dalam mendorong pertumbuhan ekonemi. Variabel bagi
hasil .dan “SBIS. tidak efektif .dalam mendorong
pertumbuhan ekonomi. Variabel jalur konvensienal yang
terdiri dari total kredit dan SBI tidak efektif dalam

mendorong pertumbuhan ekonomi, ; sedangkan |
suku bunga Ibellitﬁm mendorong per
ekonomi.**

H. Sistematika<Penulisan

SWulisan da@ini yang berjudul
Pengaruh Sistem® Moneter *Konvensional Dan Syariah

Terhadap Pertumbuhan Ekonomi Indonesia Periode 2012-
2022. Disajikan dalam bentuk berikut:
1. Bagian Awal
Bagian awal pada penulisan tugas akhir ini terdiri dari
sampul depan, halaman sampul bagian dalam, abstrak,
pernyataan orisinilitas, persetujuan, pengesahan, motto,

22 Muhammad Syariful Anam, “Analisis Mekanisme Transmisi Kebijakan
Moneter Konvensional Dan Syariah Terhadap Inflasi Dan Pertumbuhan Ekonomi.”
(Universitas Islam Negeri Salatiga, 2022).

2% Muhammad Ghafur Wibowo, “Analisis Efektivitas Transmisi Moneter
Ganda Terhadap Pertumbuhan Ekonomi Indonesia.”
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persembahan, riwayat hidup, kata pengantar, daftar isi, dan
daftar gambar.

. Bagian Substansi (Inti)

BAB | PENDAHULUAN
Dalam bab pendahuluan ini membahas beberapa unsur
yang terdiri dari: a) penegasan judul,

b) latar belakang masalah, c) identifikasi masalah, d)
rumusan masalah, e) tujuan penelitian,

f) Manfaat penelitian, g) kajian penelitian terdahulu yang
relevan, h) sistematika penulisan.

BAB 1| LANDASAN TEORI

Dalam bab ini diuraikan berbagai teori, konsep dan
anggapan dasar tentang teori dari variabel-variabel
penelitian yang diambil dari beberapa kutipan (buku,
jurnal, ataupun karya ilmiah lainnya). Dalam bab ini terdiri
dari: @) kajian teoritik, b)<kerangka pemikiran, c)
pengembangan hipotesis.penelitian

BAB IIl METODE PENELITIAN

Dalam bab ini memuat rancangan penelitian”yang terdiri
dari: a) pendek dam j penelitian, b)’ po
sampel penelitinllnengambilan sampel
efinisioperasional variabel, d) sifat Penelitian e
etode.analisis data.

BAB | ENELITIAN
Dalam bab in at déskmw penelitian,

terdiri dari: a) deskripsi data, dan b) pembahasan hasil
penelitian dan analisis.

BAB V PENUTUP

Dalam bab ini akan memuat kesimpulan dan saran yang
ditujukan kepada pihak yang berkepentingan.

. Bagian Akhir

Bagian akhir skripsi ini berisi tentang daftar rujukan dan
lampiran.



BAB Il
LANDASAN TEORI DAN PENGAJUAN HIPOTESIS

A. Kerangka Teoritik
1. Teori Stewardship

Teori Stewardship menjelaskan mengenai situasi
manajemen tidaklah termotivasi oleh tujuan-tujuan
individual melainkan lebih ditujukan pada sasaran hasil
utama mereka untuk kepentingan organisasi.® Teori ini
menggambarkan tentang adanya hubungan yang kuat
antara kepuasan dan kesuksesan organisasi.

Sedangkan menurut Etty Murwaningsih  teori
Stewardship berdasarkan asumsi filosofis mengenai sifat
manusia bahwa manusia dapat dipercaya,
bertanggungjawab, dan manusia merupakan individu yang
berintegrasi. Pemerintah selaku stewardship dengan fungsi
pengelola sumber-daya-dan rakyat selaku principal pemilik
sumber daya.”®

Terjadi kesepakatan yang terjalin Antara pemeri
(stewardshipﬂ r (principal)
kepercayaan, ilemuan organisasi. Or
sektor, publik memiliki tujuan memberikan
a publik _dan dapat di_pertanggungjawabkan kepada
mas ublic). Sehin diterapkan dalam
moﬁ%rgamsasmm dengan teori
stewardship. Teori stewardship mengasumsikan hubungan
yang kuat antara kesuksesan organisasi dengan kepuasan
pemilik. Pemerintah akan berusaha maksimal dalam
menjalankan pemerintahan untuk mencapai tujuan
pemerintah yaitu meningkatkan kesejahteraan rakyat.
Apabila tujuan ini mampu tercapai oleh pemerintah maka

% Donaldson & Davis, “Stewardship Theory or Agency Theory: CEO
Governance and Shareholder Returns.,” Australian Journal of Management 16, no. 18
(1991).

% Emy Fauziyah, “Praktik Manajemen Laba Pada Perusahaan Go Public
Yang Terdaftar Di Index LQ-45 Bursa Efek Indonesia,” Perbankan Ekonomi 18, no. 2
(2019).
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rakyat selaku pemilik akan merasa puas dengan kinerja
pemerintah.

Teori ini berhubungan dengan profit loss sharing
(PLS) karena, yang mengedepankan etika bisnis Islami
seperti siddig (jujur) dan amanah (dapat dipercaya), serta
memiliki tanggung jawab di dalam bisnisnya membuat
pembiayaan profit loss sharing yang diberikan principal
(Bank syari’ah) kepada steward (nasabah) berjalan optimal
dalam menghasilkan keuntungan yang tinggi, sehingga
kinerja bank semakin meningkat. Teori ini dapat digunakan
bank sebagai steward, dimana bank akan memberikan
pelayanan kepada nasabah (penyimpan) dalam bentuk
imbal bagi hasil atas dana yang dihimpunnya, dana
tersebut dikelola berdasarkan etika bisnis ilami, sehingga
mampu memberikan return yang kompetitif bagi nasabah
(penyimpan), hal ini. membuat-dana pihak ketiga semakin
tinggi. Peningkatan profit-loss sharing funding ratio dan
profit loss sharing financing.”’

Teori Pertumbu c r
Teori Schu enitikberatkan pada kontri

engusaha_ untuk menciptakan pertumbuhan :
eori Sehumpeter menunjukkan b pengusaha
adalah yang akan s kukan inovasi
dalamMn ekono egiatan inovasi dapat
berupa menghadirkan barang-barang modern yang
dibutuhkan oleh masyarakat, efiesiensi produksi dalam
memproduksi barang, memperluas pasar dengan masuk ke
pasar-pasar yang baru, mengembangkan faktor modal dan
memperbarui  struktur  organisasi  perusahaan  agar
perusahaan lebih koefisien dalam kegiatan ekonomi.
Dalam Kkegiatan inovasi dibutuhkan investasi-investasi
yang masuk ke perusahaan sehingga akan mendukung

2 Arsyad Lincolin, Ekonomi Pembangunan (Yogyakarta: UPP STIM
YKPN, 2016).
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kegiatan perusahaan dalam meningkatkan pembaharuan
barang.?

Teori yang  dikemukakan oleh  Schumpeter
mengasumsikan bahwa wilayah perekonomian suatu
negara sedang tidak berkembang. Dalam keadaan tersebut,
maka kelompok mengusaha akan memanfaatkan keadaan
tersebut untuk melakukan inovasi agar dalam
meningkatkan keuntungan. Untuk melakukan inovasi maka
pengusaha akan mencari modal untuk melakukan inovasi
dengan meminjam modal dan melakukan penanaman
modal baru.

Schumpeter mengatakan atau penanaman dibagi
menjadi dua golongan yaitu penanaman modal otonomi
dan penanaman modal terpengaruh. Dengan adanya
investasi maka kegiatan ekonomi negara akan meningkat
dan akan berdampak pada tingkat pendapatan masyarakat
yang juga. meningkat, ketika . pendapatan _masyarakat
meningkat maka konsumsi masyarakatpun meningkat. Dari

kegiatan masyarakat tersebut maka akan meng
perusahaan :ﬁnglc“ lebih banyak b
melakukan'i 2

SChumpeter berpendapat bahwa s
pertumbuhan “ekonomi maka" kemungkinan kecil untuk

me si, doromn inovasi yang
minim menyeBabkan ‘perttmMbuhan ekonomi bukannya
meningkat akan tetapi justru melambat sehingga akan
mencapai tingkat “keadaan tidak berkembang” atau
“Stationary state”. Dalam teori yang dikemukakan oleh
Schumpeter vyaitu dalam keadaan yang sedang tidak
berkembang maka akan mendorong untuk memperoleh
pertumbuhan ekonomi yang tinggi.*

Teori ini berhubungan dengan Pasar Uang Antar Bank
Syariah (PUAS) karena menekankan peran penting

28 sukirno, Makroekonomi Teori Pengantar 3rd Ed.
2 Ihid.,28
% |bid.,28
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pengusaha dalam menciptakan pertumbuhan ekonomi
melalui inovasi. Pengusaha, dalam konteks PUAS yang
sesuai dengan prinsip-prinsip syariah, dapat berperan
dalam menciptakan bisnis-bisnis yang berkelanjutan dan
berkontribusi pada pertumbuhan ekonomi. Dalam ekonomi
Islam, pengusaha juga dianjurkan untuk berinvestasi dalam
proyek-proyek yang mematuhi prinsip-prinsip syariah,
seperti investasi dalam sektor yang halal dan menghindari
transaksi yang melibatkan riba atau aktivitas haram
lainnya.

Teori Kuantitas Uang
Teori ini sebenarnya adalah teori mengenai permintaan
dan sekaligus penawaran akan uang, beserta interaksi
antara keduanya. Fokus dari teori ini adalah hubungan
antara penawaran uang (jumlah-uang beredar) dengan nilai
uang | (tingkat harga). Hubungan antara kedua variabel
tersebut dijabarkan melalui konsepsi (teori)“mengenai
permintaan akan uang. Perubahan jumlah uang bered
atau penawaran we i tﬁdengan perminta
uang. dan sela I:e an<nilai _uang. *'T,

uantitass, uang merupakan suatu hipotesa

pe b utama.nilai uang atau.tingkat . Teori ini
menghasi impulan bahw: nilai uang atau
tingkat harga kan akib ada adanya perubahan

jumlah uang beredar.

Teori ini berhubungan dengan Suku Bunga (INT)
karena, teori ini dapat menjadi relevan dalam mengkaji
hubungan antara suku bunga dan pertumbuhan ekonomi.
Teori kuantitas uang mencoba menjelaskan bagaimana
perubahan jumlah uang beredar memengaruhi tingkat
harga dan kegiatan ekonomi. Dalam konteks ini, suku
bunga dapat dianggap sebagai salah satu faktor yang
memengaruhi penawaran uang. Ketika suku bunga rendah,

31 Boediono, Ekonomi Moneter Seri Sinopsis Penganter Ilu Ekonomi

Moneter (Yogyakarta: LPBFE, 1994).
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mungkin ada kecenderungan untuk meningkatkan
permintaan pinjaman dan pengeluaran investasi, yang
dapat memacu pertumbuhan ekonomi. Sebaliknya, suku
bunga yang tinggi dapat menghambat aktivitas ekonomi.*

4. Teori Joseph E Stiglitzri
Pertumbuhan ekonomi dipengaruhi dari faktor
produksi secara terus menerus yang mampu memberikan
kontribusi bagi kesejahteraan manusia. Tercapainya
pertumbuhan ekonomi sesuai yang diharapkan tentu tidak
lain juga dipengaruhi adanya kebijakan moneter baik
dalam kebijakan moneter konvensional maupun kebijakan
moneter islam yang bertujuan untuk menjaga stabilitas dari
uang (baik secara internal maupun eksternal). Stabilitas
dalam nilai uang ini tidak terlepas dari tujuan ketulusan
dan keterbukaan dalam.<berhubungan dengan manusia.
Terlepas dari kebijakan apa yang diterapkan.cleh bank
sentral dalam menangani masalah moneter, sebagai oran
muslim tentu bharus mengerti bagaimana konse
mencapai ke raan benar dan .sesu
Syariat islam: ahteraan 'yang dimaksud buk
esejahteraan duniawi saja, melainkan kesej n yang
abadi dan<indah.di akhiratgnanti=-Keindahan hidup yang
se cermin i iatnya  hanyalah
sementara.®
Di dalam teori Joseph E Stiglitz sebagaimana dikutip
oleh Perry Warjiyo, mengemukakan bahwa dalam teori
moneter didasarkan pada penawaran dan permintaan
kredit. Peran penting yang dihadapi bank saat memberikan
kredit berupa risiko akibat pemahaman pelaku pasar
terhadap informasi yang tersedia.®*

%2 Andy Hakim, “Pengaruh Inflasi Dan Tingkat Suku Bunga Terhadpa
Pertumbuhan Eknomi Di Indonesia,” Jurnal keuangan dan Syariah 4, no. 4 (2023).

s Warjiyo Perry, “Stabilitas Sistem Perbankan Dan Kebijakan Moneter:
Keterkaitan Dan Perkembangannya Di Indonesia,” in Buletin Ekonomi Moneter Dan
Perbankan, 2006, 448.

* Ibid.,21
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Apabila terjadi hal akan ketidaksempurnaan pasar,
maka perbankan harus bisa memahami atas perubahan
perilaku perekonomiannya secara keseluruhan. Untuk itu,
kebijakan moneter yang tepat ialah kebijakan moneter
ketat/longgar yang diukur berdasarkan pada kestabilan
kredit dan pemahaman terhadap perilaku perbankan yang
saling berkaitan antar keduanya. Peranan pasar keuangan
ditentukan oleh adanya perkembangan keuangan suatu
negara. Dapat dikatakan bahwa semakin berkembangnya
pasar keuangan suatu negara, maka semakin efektif
kebijakan moneter dalam menentukan pergerakan
pertumbuhan ekonomi  di negara tersebut. Pandangan
tersebut menyatakan bahwa pertumbuhan ekonomi akan
menyerap lebih banyak pasar keuangan dengan pemberian
pelayanan yang lebih baik. Berkaitan dengan hal tersebut,
terdapat. pandangan. yang _berbeda mengenai Kkinerja
keuangan sebagai * pemicu pertumbuhan ekonomi.
Pandangan Robinson yang menyatakan duniasusaha akan
menciptakan sendiri kebutuhan permodalannya dalam h
berproduksi mamt: investasi, dan pandanga
dikemukakan l“akan bahwa d
ertumbuhan ekonomi memerlukan sejumlah
e n untuk.menyajikan pelayanan jas ngan serta

dapat i pilihan bagi ingan produksi dan
investasi.

Teori ini berhubungan dengan Kredit atau Pinjaman
(LOAN) karena menurut Joseph peran penting kebijakan
moneter dalam mengatur kredit dan peran sektor keuangan
dalam mengarahkan dana ke investasi produktif.
Pengelolaan sektor keuangan yang baik, termasuk PUAB,
dapat membantu meningkatkan akses ke kredit yang
mendukung  pertumbuhan  ekonomi.*®*  Kemudian
berhubungan dengan Pembiayaan Syariah (FINC) karena
Josepsh menyoroti peran informasi dalam kebijakan

35 [hi
Ibid.,21
% Jswi Hariyani, Restruktutisasi Dan Penghapusan Kredit Macet (Jakarta:
PT Elex Media Komputindo, 2010).
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moneter dan perilaku perbankan. Dalam konteks
pembiayaan Syariah, informasi tentang kegiatan inofrmasi
yang berdasarkan prinsip-prinsip Syariah menjadi kunci
dalam mengarahkan pembiayaan ke proyek-proyek
produktif yang sesuai dengan prinsip-prinsip tersebut.

5. Teori Robinson

Menurut Pierce dan Robinson strategi adalah
perencanaan yang berskala besar yang digunakan untuk
masa depan perusahaan untuk mencapai tujuan perusahaan
atau organisasi. Strategi dapat mengambarkan apa yang
akan dilakukan oleh perusahaan dalam bersaing,
bagaimana perusahaan akan bertindak untuk bersaing pada
industri perusahaan.’

Teori tentang hubungan antara pasar keuangan dan
pertumbuhan-ekonomi yang dikembangkan oleh Sir John
Robinson, seorangekonom Inggris terkemuka, dikenal
dengan sebutan "Teori Akumulasi Finansial" atau

"Financial Accumulation Theory". /Teori ini
menjelaskan t bangan dan.perk
sektor keu t ara dapat mem

ertumbuhan ekonominya. Berikut.adalah i
yaitu, Peran Sektor Keuangan, Teori akumulasi finansial
me penting an dalam proses
pertumbuhan ekonomi. Se keuangan mencakup bank-
bank, pasar saham, lembaga keuangan, dan instrumen-
instrumen keuangan lainnya yang memfasilitasi pergerakan
dana dan alokasi sumber daya dalam perekonomian.
Akumulasi Modal, Robinson berargumen bahwa akumulasi
modal atau peningkatan investasi dalam ekonomi dapat
dijelaskan melalui perantaraan sektor keuangan. Sektor ini
menghimpun dana dari  berbagai sumber dan

87 A Pearce John;Richard Robinson Jr, Manajemen Strategis Edisi 10 Buku
1, Terj. Yanivi Bachtiar Dan Christine (Jakarta: Salemba Empat, 2008).
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mengarahkannya ke sektor-sektor yang membutuhkan
modal untuk tumbuh dan berkembang.®

Perbankan dan Kredit, peran perbankan dalam
mengalirkan dana dari penyimpan kepada peminjam
dianggap sangat penting dalam teori ini. Bank-bank
membantu dalam pembiayaan proyek-proyek produktif dan
memberikan kredit kepada pelaku usaha, yang pada
gilirannya dapat merangsang pertumbuhan ekonomi.
Investasi Produktif, teori ini menekankan pentingnya
sektor keuangan dalam mendorong investasi produktif,
yaitu investasi yang menghasilkan pertumbuhan ekonomi
jangka panjang. Dengan adanya sumber dana yang cukup
dari pasar keuangan, pelaku usaha dapat membiayai
proyek-proyek yang meningkatkan produksi, produktivitas,
dan lapangan kerja. Akumulasi Finansia, Robinson juga
mempertimbangkan. bahwa pertumbuhan sektor keuangan
itu sendiri dapat menjadi.sumber akumulasi finansial. Ini
berarti bahwa ‘sektor keuangan yang berkembang dapat
menciptakan lapangan kerja dan menghasilkan keuntun

yang dapat diinﬁk ali, yang pada/gili
dapat.memacu. p ulir“mi lebih lanjut.

Teoriyini berhubungan dengan Pasarddang An
ini lebih terfokus pada.hubunga ra jumlah

uang n . tingkat«har i_juga memiliki
dampak pada buhan msar uang antar
bank dapat memengaruhi penawaran uang dan tingkat suku
bunga, yang kemudian mempengaruhi keputusan investasi

dan pengeluaran konsumen, yang pada gilirannya
memengaruhi pertumbuhan ekonomi.

Teori Uang Dalam Islam

Uang dalam ekonomi Islam secara etimologi berasal
dari kata an-nagdu dan jamaknya adalah an-nuqdd.
Pengertiannya ada beberapa makna, yaitu annaqdu berarti
yang baik dari dirham, menggenggam dirham,

% bid.,49
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membedakan dirham, dan an-naqdu juga berarti tunai.
Kata nugld dalam tidak terdapat dalam Al-Qur’an dan
Hadis karena bangsa Arab umumnya tidak menggunakan
nugdd untuk menunjukan harga. Mereka menggunakan
kata dinar dan untuk menunjukan mata uang yang terbuat
dari emas dan kata dirham untuk menunjukan alat tukar
yang terbuat dari perak. Mereka juga menggunakan kata
wariq untuk menunjukan dirham perak, kata lain untuk
menunjukan dinar emas. Sementara fulls (uang tembaga)
adalah alat tukar tambahan yang digunakan untuk membeli
barang-barang murah.*

Uang menurut fugaha tidak terbatas pada emas dan
perak yang dicetak, tetapi mencakup seluruh dinar, dirham,
dan fulus. Untuk menunjukan dirham dan dinar mereka
menggunakan istilah nagdain. Namun, mereka berbeda
pendapat apakahful(s termasuk kedalam istilah nuqdd
atau tidak. Menurut pendapat yang mu‘“tamad dari
golongan Syafi’iyah, fulGs tidak termasuk nuqud,

sedangkan madzhab Hanafi berpendapat bahw
mencakup fulQ
i k

Uang d Islam merupakan
ang diadopsi dari peradaban Roemawi

dimungkinkanwkarena penggunaan konsep uang tidak
berﬁgan ajaraqﬁdalah mata uang
emas yang diambil ‘dari romawi dan dirham adalah mata
uang perak warisan peradaban Persia. Perihal dalam Al-
Qur’an dan hadis kedua logam mulia ini, emas dan perak,

telah disebutkan baik dalam fungsinya sebagai mata uang.
Mislanya dalam surat At-Taubah ayat 34 disebutkan:

el Gl 15 &1 18 G A gl 35 038R 0154 G Jidly o33
Ge e A G150 05580 i) Al W g3 8 i s 2 S0 ol 2l

% Hazairin Habe and Ahiruddin Ahiruddin, “Sistem Pendidikan Nasional,”
Ekombis Sains: Jurnal Ekonomi, Keuangan dan Bisnis 2, no. 1 (2017): 39-45.
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“Wahai orang-orang yang beriman! Sesungguhnya
banyak dari orang-orang alim dan rahib-rahib mereka
benar-benar memakan harta orang dengan jalan yang
batil, dan (mereka) menghalang-halangi (manusia) dari
jalan Allah. Dan orang-orang yang menyimpan emas dan
perak dan tidak menginfakkannya di jalan Allah, maka
berikanlah kabar gembira kepada mereka, (bahwa mereka
akan mendapat) azab yang pedih.” (Q.S. At-Taubah
[9]:34)

Ayat tersebut menjelaskan, orang-orang Yyang
menimbun emas dan perak, baik dalam bentuk uang
maupun dalam bentuk kekayaan biasa dan mereka tidak
mau mengeluarkan zakatnya akan diancam dengan azab
yang pedih. Artinya, secara tidak langsung ayat ini juga
nenegaskan kewajiban zakat-bagi logam. mulia secara
khusus.

. Teori Pertumbuhan Ekonomi
Teori pertuﬂ k i merupakan/ ke
kapasitas dalam j Img untuk .menyedi
erbagaimbarang ekonomiu untuk pemenuhan k
pe knya,.Kenaikan kapasitassitu se itentukan

atau i inkan», oleh emajuan  atau
penyesuaian-p aian* 0gi, institusional

(kelembagaan) dan ideologis terhadap berbagai tuntutan
yang ada. Pembangunan kelembagaan dalam hal ini
cenderung ditinjau dari sektor industri keuangan
menunjukkan bahwa, pembentukan suatu sistem yang
teratur dapat mendukung terwujudnya pembiayaan
transaksi ekonomi pada pelaku ekonomi. Sistem keuangan
terdiri atas unit-unit lembaga keuangan baik institusi
perbankan maupun non perbankan serta pasar yang saling
berinteraksi.*’

0 Kuznet, “Pertumbuhan Ekonomi Di Indonesia,” Ekonomi 4, no. 2
(2019).
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Kaitan teori ini dengan penelitian adalah saat financial
deepening atau kedalaman sektor keuangan dapat
meningkat dengan kata lain akan berdampak pada
pertumbuhan ekonomi di Indonesia. Sektor perbankan
dalam pertumbuhan ekonomi memiliki pengaruh yang
besar. Namun dalam hal ini proses pertumbuhan ekonomi
di Indonesia akan dapat bermacam-macam cara. Dalam
penelitian ini sektor yang digunakan yaitu sektor
perbankan konvensional dan syariah.

8. Perekonomian Indonesia
a. Kinerja Perekonomian

Kinerja Perekonomian suatu negara mengalami
pekembangan kegiatan ekonomi yang dapat dinilai dari
kinerjanya, yaitu dalam masa satu tahun tertentu. Sama
halnya dengan. melihat dan mengukur sejauh mana
tingkat pencapaian Kkinerja para pelaku ekonomi baik itu
produsen, konsumen, maupun lembaga perbankan dan

pemerintah disertai dengan kemampuan men
atau mem Jlﬁqbah berdasarkan
yang a e perekonomian

khtsusnya dalam perekonomian.teftutup,*:
Maodelw,sistem perekonomian ada dua, Yyaitu

ﬂ' tertutup nomian terbuka.
Untuk perekonomian teftltup lebih berkaitan dengan
kegiatan yang dilakukan berupa penjualan dan
pembelian dipasar, tujuannya untuk memenuhi
kebutuhan dan kepentingan para pelaku ekonomi.
Dalam transaksi pasar tersebut, mereka akan terikat
dengan kontrak dagang atau kesepakatan jual beli, dan
kemudian ditetapkanlah harga jual atau harga beli dari
kegiatan tersebut.

Untuk memfasilitasi kegiatan produksi dan
kegiatan konsumsi ini secara efektif, maka sistem

! Pracoyo Antyo Pracoyo Tri Kunawangsih, Aspek Dasar Ekonomi Makro
Di Indonesia (Jakarta: Grasindo, 2005).
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perekonomian memerlukan lembaga perbankan dan
lembaga keuangan lainnya seperti pasar modal,
lembaga asuransi, lembaga penjamin, pegadaian atau
lembaga keuangan mikro yang terdapat di daerah
pedesaan. Lembaga Perbankan memiliki peranan untuk
mengumpulkan dana-dana yang ada di masyarakat,
selanjutnya akan dilakukan pengalokasian dana tersebut
melalui pemberian fasilitas perkreditan atau jasa
perbankan lainnya.

Dalam sistem perekonomian tertutup ini terdapat
fakta bahwa mekanisme yang ada di pasar banyak
ditemukan adanya kejanggalan dan kecenderungan
pengelompokan beberapa produsen tertentu yang seolah
menguasai pangsa pasar secara dominan. Sehingga
pihak konsumen mendapati kecurangan atau kerugian,
khususnya dalam pemenuhan standar performances dan
kualitas atas barang.atau jasa yang ditawarkaan dari
produsen. Guna meminimalisir-hal tersebutjymaka peran
pemerintah ialah dengan melakukan tindak
pengoreksian bsi ar yang tidak efisi
tidak adil (‘u engeluarkan kebij
perpajakan, pengenaan tarif atau
an-larangan terhadap ketiga pela

i dalam «pere jian, terbuka ialah
lebih  m n, ke ekonomi  dengan

memasukkan peran luar negeri. Maksudnya ialah pihak
produsen dapat melakukan kegiatan ekspor barang atau
produk dagang yang dimilikinya untuk dijual ke luar
negeri, agar pasar-pasar disana ikut melakukan impor
atas barang atau bahan mentah maupun bahan penolong
dan barang jadinya untuk dikirim ke luar negara.*’
Tujuan dari kegiatan ekspor-impor tersebut ialah untuk
bisa memperkenalkan produk-produk dalam negeri
maupun produk luar negeri secara luas dan target yang

2 |bid.,42
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dicapai oleh produsen dalam memperoleh keuntungan
juga ikut meningkat.
b. Peran dan Fungsi Perekonomian

Perekonomian suatu negara tidak akan berjalan
dengan lancar tanpa adanya sistem yang jelas. Dan
sistem perekonomian dikatakan baik apabila dapat
membuat para pelaku ekonomi terus menghasilkan
barang atau jasa. Dengan adanya sebuah sistem yang
sesuai dengan kondisi dan karakteristik suatu negara,
maka hasil produksi tidak akan terpusat pada satu
golongan saja, melainkan dapat terdistribusikan secara
merata keseluruh lapisan masyarakat.

Hasil dari distribusi secara merata mampu
meminimalisir kesenjangan yang mungkin terjadi. Oleh
karena itu, distribusi yang baik ialah distribusi yang
bisa_tersalurkan dariprodusen ke tangan konsumen
yang membutuhkan. Hal © ini  bertujuan untuk
meningkatkan kesejahteraan rakyat. Adapun fungsi dari

perekonomian diantaranya. *
a) * Mend t!uﬁuntuk berproduk
b) Men inasi Kegiatan individ

perekonomian
¢) Mengatur. dalam pembagian hasil produksi semua

asyaraka n sesuai rencana
d) Menciptakan meka e tertentu supaya distribusi

barang dan jasa berjalan dengan baik.

Untuk itu perekonomian memiliki peran sebagai
penggerak pertumbuhan ekonomi dan pencipta
lapangan pekerjaan.
9. Pertumbuhan Ekonomi
a. Definisi Pertumbuhan Ekonomi

Pertumbuhan ekonomi ialah proses kenaikan
kapasitas  produksi  suatu  perekonomian yang
diwujudkan dalam bentuk kenaikan pendapatan

3 Ali Ibrahim Hasyim, Ekonomi Makro (Jakarta: Kencana, 2016).
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nasional. Apabila dalam suatu negara mengalami
peningkatan GNP riil maka hal tersebut dikatakan
mengalami pertumbuhan ekonomi. Indikasi
keberhasilan  pembangunan ekonomi  dipengaruhi
adanya pertumbuhan ekonomi, begitu juga sebaliknya.**
Menurut Kuznets, pertumbuhan ekonomi adalah suatu
kenaikan kemampuan jangka panjang suatu negara di
dalam menyediakan berbagai macam jenis barang-
barang ekonomi dalam jumlah banyak untuk
penduduknya.

Dalam teori pertumbuhan ekonomi modern
Kuznets adalah adanya perkembangan atau kemajuan
teknologi juga penyesuaian kelembagaan ideologi
merupakan  suatu  pertanda akan  kehidupan
perekonomian.  Dengan ditunjukannya enam ciri
pertumbuhan ekenomi modern, yaitu laju pertumbuhan
penduduk  dan “produk  per ‘kapita, peningkatan
produktivitas, laju perubahan -struktural yang tinggi,
urbanisasi, ekspansi negara maju, arus barang, mod

dan orang anw 4“
Beberap !i mi« telah _banyak

mengemukakan  pendapat  mengenai  t
mbuhan.ekonomi. Pertama;.meng ori Klasik
oleh ith.dan David_Ri engemukakan
baMan ekon th menekankan pada
pentingnya faktor-faktor produksi dalam menaikkan
pendapatan nasional dan mewujudkan pertumbuhan.
Tetapi perlu diperhatikan utamanya pada jumlah
penduduk yang masih sedikit, persediaan barang modal
cukup banyak dan tersedianya lahan tanah yang masih
luas, maka produksi marjinal akan lebih tinggi daripada
pendapatan per kapita. Sebaliknya, jumlah penduduk
terlalu banyak akan mempengaruhi fungsi produksi.

44 (i
Ibid.,32
* Nataherwin Dewi Syanti, Widyasari, “Pengaruh Insentif Pajak, Tarif
Pajak, Sanksi Pajak Dan Pelayanan Pajak Terhadap Kepatuhan Wajib Pajak Selama
Masa Pandemi Covid-19,” Jurnal Ekonomika Dan Manajemen 9, no. 2 (2020): 17.
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Kemudian pendapatan per kapita mengalami penurunan
diikuti juga dengan pertumbuhan ekonomi.

Kedua, teori Schumpeter lebih menekankan pada
peranan wirausahawan yang melakukan inovasi
berinvestasi demi mewujudkan pertumbuhan ekonomi.
Bentuk-bentuk inovasi yang dilakukan meliputi mencari
pasar baru, meningkatkan efektifitas dan efisiensi
proses produksi, dan mencari sumber bahan mentah.
Demi berjalannya inovasi tersebut diperlukannya
modal, maka para investor akan meminjamkan
modalnya untuk keperluan usaha yang nantinya mampu
mendorong peningkatan konsumsi masyarakat dan
pendapatan nasional juga ikut meningkat.*®

Ketiga, teori Harrod-Domar vyaitu dengan
menunjukkan peranan investasi sebagai faktor yang
menimbulkan . pertambahan  pengeluaran  agregat
didasarkan pada segi permintaan dalam mewujudkan
pertumbuhan ekonomi. Keempat, teori Neo-Klasik ialah

melalui kajian empirik _dengan menunjukka
perkembaﬁ:!)omta peningkatan
masyarak aktor _terpentin

meWwujudkan pertumbuhan ekonormi.*’

b. Nmbuhanr
Sebagatmana teori Yang dikemukakan oleh Prof

Rahardjo Adisasmita, dalam bukunya mengatakan
bahwa ada beberapa indikator yang dapat dijadikan
sebagai tolak ukur untuk melihat pertumbuhan ekonomi
suatu wilayah adalah sebagai berikut:*®

1) Ketidakseimbangan pendapatan

*®Ibid., 10

4" Aribowo Handy, Mudah Memahami Dan Mengimplementasikan Ekonomi
Makro (Yogyakarta: Andi, 2018).

* Rahardjo Adisasmita, Mudah Memahami Dan Mengimplementasikan
Ekonomi Makro (Yogyakarta: Graha limu, 2018).
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2)

3)

Dalam keadaan yang ideal, di mana pendapatan
dengan mutlak didistribusikan secara adil, 80 persen
populasi terbawah akan menerima 80 persen dari
total pendapatan, sedangkan 20 persen populasi
teratas menerima 20 persen total pendapatan.
Menurut Perserikatan Bangsa- Bangsa (PBB),
susunan pengelompokan penduduk dibagi tiga, yaitu
40 persen populasi terendah, 40 persen populasi
sedang, dan 20 persen populasi teratas. Indikator
ketidakseimbangan pendapatan dapat diterapkan
untuk menilai keberhasilan pembangunan ekonomi
di suatu wilayah.

Perubahan Struktur Perekonomian

Dalam masyarakat yang maju, pembangunan
ekonomi yang dilaksanakan akan mengakibatkan
perubahan struktur perekonomian, dimana terjadi
kecendrungan  bahwa  kontribusi (peran) , sektor
petanian-terhadap nilai PDRB' akans=menurun,
sedangkan  kontribusi  sektor | industri | ak
meningk ﬁo memiliki peranan
penting.d ln" nasional dan regi
sektor industri dapat menyediakan®lapan
ng luas, memberikan_peningk endapatan

Syarakat,«me devisa yang

m # karena itu,
perekonomian suatu wilayah harus di orientasikan
selain  sektor pertanian, tetapi harus pula
diorientasikan kepada sektor industri.
Pertumbuhan Kesempatan Kerja

Masalah ketenagakerjaan dan kesempatan kerja
merupakan salah satu masalah yang strategis dan
sangat mendesak dalam pembangunan di Indonesia.
Penduduk Indonesia yang berjumlah lebih dari 240
jiwa, tingkat pengangguran cukup tinggi dan
cenderung bertambah luas akibat krisis financial
negara-negara di dunia. Untuk mengatasi Krisis
ekonomi yang sangat luas tersebut, diperlukan




4)

Q

5)
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peranan pemerintah. Salah satu langkah strategis
yang ditempuh adalah pembangunan prasarana
(misalnya jalan). Pembangunan jalan yang
menjangkau ke seluruh kantong-kantong produksi,
akan mendorong peningkatan produksi berbagai
komoditas sektor pertanian dalam arti luas (meliputi
tananaman  pangan, perkebunan,  perikanan,
peternakan, dan kehutanan) serta barang-barang
hasil industri. Pembangunan prasarana dan sarana
transportasi akan menunjang  berkambangnya
berbagai  kegiatan di  sektor-sektor lainnya
(pertanian, perdagangan, industri, pariwisata dan
lainnya)
Tingkat dan penyebaran Kemudahan

Dalam hal ini “kemudahan” diartikan sebagai
kemudahan». bagi .~masyarakat: dalam memenuhi
kebutuhannya, baik pemenuhan kebutuhan hidup
sehari-hari  (seperti sandang, pangan, papan,

memperaleh pelayanan pendidikan dan k
kesemp ntl n ibadah, .rekr
sebag . 'mau menuhan<kebutuh

dapat melakukan kegiatan® us
mendapatkan bahan.sbakuj=bahan penolong, suku
-jasa seperti jasa

Aw'trik, air bersi
angkutany pemasaran, perbankan dan lainnya).

Produk Domestic Regional Bruto

Salah satu konsep yang sangat penting dalam
pembangunan ekonomi regional (wilayah) adalah
konsep Produk Domestik Regional Bruto (PDRB).
PDRB merupakan ukuran prestasi (keberhasilan)
ekonomi dari seluruh kegiatan ekonomi. Untuk
menilai prestasi pertumbuhan ekonomi haruslah
terlebih dahulu dihitung pendapatan nasional riil
yaitu PNB atau PDB yang dihitung menurut harga-
harga yang berlaku dalam tahun dasar. Nilai yang
diperoleh dinamakan PNB atau PDB harga tetap
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yaitu harga yang berlaku dalam tahun dasar. Tingkat
pertumbuhan ekonomi dihitung dari pertambahan
PNB atau PDB riil yang berlaku dari tahun ke tahun.

c. Faktor — Faktor Pertumbuhan Ekonomi

1)

2)

3)

Sumber Daya Manusia sebagai indikator
perkembangan ekonomi suatu bangsa. Sumber Daya
Manusia (SDM) mampu mempercepat atau bahkan
memperlambat  proses pertumbuhan  ekonomi.
Seperti contoh pada suatu negara memiliki jumlah
pengangguran yang meningkat, maka negara
tersebut mengalami kemunduran. Karena adanya
peningkatan ~pada jumlah pengangguran ini
dipengaruhi oleh ~beberapa faktor antara lain
penurunan - kualitas sumber daya manusia dan
menurunnya-jumlah lapangan pekerjaan. Sehingga
permasalahan  ini- memicu  tingginya ,angka
kemiskinan di negara tersebut.

Sumber Daya Alam (SDA) di Indonesia melimpa
namun sm nusianya belum
mengetah t/rmnnya. Sehingga ne
Indonesia sering melakukan eksper-baran
n mengimpor kembali dalam ben ang sudah
jadli harga yang lebi |. Keterbatasan
Jim&ngakiba rmintaan akan barang
menjadi  menurun akibat produk-produk yang
awalnya berasal dari dalam negeri dijual dengan
harga lebih mahal.

Kemajuan IPTEK (llmu Pengetahuan dan
Teknologi) dinilai mampu menciptakan barang atau
jasa yang lebih cepat dan efisien. Namun, bagi
negara berkembang seperti Indonesia masih sangat
sulit atau jarang diterapkan, akibat alat teknologi
tinggi tersebut pada umumnya sangat mahal dan
untuk mendapatkannya harus diimpor dari luar
negeri.
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4) Tingkat inflasi merupakan suatu kondisi laju
peredaran mata uang yang tidak terkendali.
Terjadinya peningkatan harga berdampak pada
produktivitas bahan baku karena memerlukan biaya
operasional yang tinggi dalam memasok bahan
mentah. Selain itu, inflasi juga dapat berdampak
pada gaji karyawan.

5) Tingkat suku bunga dapat mempengaruhi
pertumbuhan  ekonomi.  Apabila  pendapatan
masyarakat meningkat maka tingkat suku bunga
akan ikut meningkat. Dalam hal ini akan
berpengaruh buruk pada perusahaan yang biasanya
digunakan  untuk = modal pinjaman  dalam
meningkatkan kualitas perusahaan serta terjadi
peningkatan suku bunga mampu menurunkan
investasi.*

10. Hubungan Pertumbuhan Ekonomi dan Kebijakan
Moneter
Pertumm l(;ﬂ dipengaruhis da
produksi sec u rés yang mampu me
ontribusi_ bagi kesejahteraan _.manusi
pertumbuhanekenomi sesuai‘yang- diharapkan tentu tidak
Iaiﬁaruhi ad n moneter baik
dalam kebijakafn moneter konvensional maupun kebijakan
moneter islam yang bertujuan untuk menjaga stabilitas dari
uang (baik secara internal maupun eksternal). Stabilitas
dalam nilai uang ini tidak terlepas dari tujuan ketulusan
dan keterbukaan dalam berhubungan dengan manusia.
Terlepas dari kebijakan apa yang diterapkan oleh
bank sentral dalam menangani masalah moneter, sebagai
orang muslim tentu harus mengerti bagaimana konsep
dalam mencapai kesejahteraan yang benar dan sesuai
dengan syariat islam. Kesejahteraan yang dimaksud bukan

49 |bid.,21



36

hanya kesejahteraan duniawi saja, melainkan kesejahteraan
yang abadi dan indah di akhirat nanti. Keindahan hidup
yang sebenarnya tercermin didunia sifatnya hanyalah
sementara.”

Pertumbuhan ekonomi modern adalah perkembangan
dalam perekonomian yang menyebabkan barang dan jasa
yang diproduksikan dalam masyarakat meningkat,
selanjutnya diiringi dengan peningkatan kemakmuran
masyarakat. Dalam kegiatan perekonomian yang
sebenarnya pertumbuhan ekonomi berarti perkembangan
fiskal produksi barang dan jasa yang berlaku disuatu
negara.”® Tingginya pertumbuhan ekonomi suatu negara
dapat menunjukkan tingkat kinerja ekonomi (economic
performance) yang baik, walaupun belum sampai melihat
lebih jauh ke tingkat kesejahteraan yang merata di
masyarakatnya.

Tetapi, dengan - diketahui ' data  pertumbuhan
ekonominya, kita melihat bagaimana perkembangan
perekonomian negara tersebut dari waktu ke waktu d
dapat membuaﬂij a ng lebih tepat
pembangunan. e .Ia aya mengendalikan

engarahkan suatu perekonomian makra‘ke kon

an (yang lebih baik)_.yang an untuk
mempe mtingkat output i alui kebijakan
moneter deng gatur. j ang beredar. Melalui

kebijakan moneter pemerintah dapat mempertahankan,
menambah, atau mengurangi jumlah uang yang beredar
dalam upaya mempertahankan kemampuan ekonomi untuk
tumbuh, sekaligus mengendalikan inflasi.

Menurut Naf’an kebijakan moneter yang diambil jika
yang dilakukan adalah menambah jumlah uang yang
beredar, maka kebijakan yang diambil adalah kebijakan
ekspansif. Sebaliknya, jika yang dilakukan dengan
mengurangi jumlah uang yang beredar atau yang biasa

% A Karim Adiwarman, Ekonomi Makro Islami (Jakarta: Rajagrafindo
Persada, 2014).
®1 Sukirno, Makroekonomi Teori Pengantar 3rd Ed.



37

dikenal dengan uang ketat maka kebijakan yang diambil
ialah kebijakan kontraktif.>

11. Pengertian Kebijakan Moneter
a. Kebijakan Moneter

Kebijakan moneter adalah Tindakan yang
dilakukan oleh penguasa moneter (biasanya bank
sentral) untuk mempengaruhi jumlah uang beredar dan
kredit yang pada gilirannya akan mempengaruhi
kegiatan ekonomi masyarakat. Dalam arti yang lebih
luas kebijakan moneter adalah semua upaya atau
Tindakan Bank Sentral dalam  mempengaruhi
perkembangan variable moneter (uang beredar, suku
bunga, kredit dan nilai tukar) untuk mencapai tujuan
ekonomi tertentu. Sebagai bagaian dari kebijakan
ekonomi makro, makatujuan kebijakan moneter adalah
untuk mencapai- pertumbuhan ekonomi, penyediaan
lapangan kerja, stabilitas harga dan keseimbangan

neraca pembayaran. _Keempat sasaran
merupakeiha mkebijakan monet
menjalan i ya,*bank sentfal men

beberapa instrument-instrumen_kebijaka

dengan® melakukan Operasis=pasar terbuka (OPT),
Nib miniﬁa& diskonto, dan
himbauan.

Pengertian lainnya, Kebijakan moneter adalah
proses mengatur persedian uang sebuah negara untuk
mencapai tujuan tertentu, seperti menahan laju inflasi,
mencapai pekerja penuh atau lebih sejahtera. Kebijakan
moneter  adalah  upaya  mengendalikan  atau
mengarahkan perekonomian makro ke kondisi yang
diinginkan, dengan mengatur jumlah uang yang

52 Daniar, “Transmisi Kebijakan Moneter Syariah: Sebuah Analisa,”
FALAH: Jurnal Ekonomi Syariah 1, no. 1 (2016): 98.

%% Sugianto, Harmain, and Harahap, “Mekanisme Transmisi Kebijakan
Moneter Di Indonesia Melalui Sistem Moneter Syariah.”
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beredar. Sedangkan yang dimaksud dengan kondisi
lebih baik adalah meningkatkan output keseimbangan
dan atau terpeliharannya stabilitas harga. Melalui
kebijakan moneter pemerintah dapat mempertahankan,
menambah atau mengurangi jumlah uang beredar dalam
upaya mempertahankan  kemampuan  ekonomi
bertumbuh sekaligus mengendalikan inflasi. Pengaturan
jumlah uang yang beredar pada masyarakat diatur
dengan cara menambah atau mengurangi jumlah uang
yang beredar. Kebijakan moneter dapat digolongkan
menjadi dua, yaitu:

1) Kebijakan moneter ekspansif adalah suatu
kebijakan dalam rangka menambah jumlah uang
yang beredar.

2) Kebijakan moneter kontrakti adalah suatu
kebijakan dalam rangka mengurangi jumlah uang
yang beredar. Disebut juga dengan kebijakan uang
ketat.>*

. Mekanisme TW ebijakan Moneter
Mekanism ‘ an moneter merup
roses atau saluran yang dilalui oleh kebijakan
ya itetapkan.olen Bank sentral.dala pengaruhi
aktivit omian, baik di iil maupun di
sektor keuangameumntuk menmfama (ultimate
goal) atau tujuan akhir yang ditetapkan. Secara teoritis,
mekanisme transmisi kebijakan moneter dimulai ketika
bank sentral menggunakan instrumen-instrumennya untuk
mempengaruhi sasaran operasional dan sasaran akhir.>
Kajian mengenai mekanisme transmisi kebijakan
moneter yang dikemukakan oleh Simorangkir mengacu
pada peranan uang dalam perekonomian dalam teori

® Yanuar, Ekonomis Makro Suatu Analisis Konteks Indonesia (Tangerang:
Pustaka Mandiri, 2016).

% Handri Hamzah Risna Amalia, “Analisis Interest Rate Pass Through Pada
Mekanisme Transmisi Kebijkan Moneter Indonesia,” Jurnal of Economics and
Busines 1, no. 1 (2017): 2.
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kuantitas uang. Teori tersebut menganalisis hubungan
langsung antara jumlah uang beredar dengan inflasi.
Jumlah uang beredar yang digunakan dalam kegiatan
perekonomian sama dengan jumlah output yang dihasilkan
berdasarkan harga berlaku. Perolehan hasil menunjukkan
bahwa dalam jangka pendek, jumlah uang beredar akan
mempengaruhi perkembangan output, sedangkan pada
jangka menengah akan mendorong kenaikan inflasi yang
pada akhirnya akan menurunkan perkembangan output riil.
Dalam jangka panjang, pertumbuhan jumlah uang beredar
akan mendorong laju inflasi dan tidak berpengaruh pada
perkembangan output.

Dalam perkembangannya, kemajuan di bidang
keuangan dan- perubahan dalam struktur perekonomian
terdapat lima saluran mekanisme transmisi kebijakan
moneter, diantaranya:

a. Saluran Kredit
Mekanisme transmisi melalui / saluran kredit

menekankan adanya pengaruh’ kebijakan
terhadap htlﬁyang terjadismel
perbankan~“Pa re sangat« pentin

mekanisme transmisi kebijakan™ mon
selalut berada dalam_kondisi. keseimbangan karena
etric nf aitan dengan hal
tersebut, terdapat dua Jenis saluran kredit yaitu bank
lending channel (jalur pinjaman bank) yang
menekankan pengaruh kebijakan moneter pada kredit
karena kondisi keuangan bank, khususnya sisi aset.
Selain pada sisi aset, juga ada sisi liabilitas yang
merupakan komponen penting dalam mekanisme
transmisi  kebijakan moneter. Misalnya, terdapat
peningkatan rasio giro wajib minimum di bank sentral
sehingga cadangan yang ada di bank akan mengalami
penurunan dan mengakibatkan loanable fund (dana
yang dapat dipinjamkan) oleh bank akan mengalami
penurunan. Apabila masalah tersebut tidak diatasi
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yaitu dengan melakukan penambahan dana atau
pengurangan surat-surat berharga, maka kemampuan
bank dalam memberikan pinjaman akan menurun.
Disertai juga penurunan investasi yang selanjutnya
dapat mendorong penurunan tingkat output.
Sementara itu, firms balance sheet channel (jalur
neraca perusahaan) lebih menekankan pengaruh
kebijakan moneter pada kondisi keuangan perusahaan,
seperti cash flow (arus kas) dan leverage (rasio utang
terhadap modal), dan selanjutnya mempengaruhi
akses perusahaan untuk mendapatkan kredit.
Kebijakan moneter yang dilakukan bank sentral
secara ekspansif yaitu suku bunga di pasar uang akan
turun, sehingga mendorong harga saham mengalami
peningkatan. Sejalan dengan hal tersebut nilai pasar
dari. modal perusahaan_akan meningkat dan rasio
leverage perusahaan menurun. Kemudian,
memperbaiki tingkat kelayakan permohonan kredit
yang diajukan perusahaan kepada bank. Kondisi i

mampu me siggin si yang akhirny
meningkat |l

Saluran Suku Bunga
Mekanisme transmisi_kebijakan
aspek harga di

sal bunga menek:
pasar ke . Kaitann m kebijakan moneter

ini dapat mempengaruhi permintaan agregat melalui
perubahan suku bunga. Hal ini, terlihat bahwa
kebijakan moneter yang ditempuh bank sentral akan
berpengaruh terhadap perkembangan suku bunga
jangka pendek. Pengaruh perubahan suku bunga
jangka pendek akan ditransmisikan pada suku bunga
jangka panjang melalui mekanisme penyeimbangan
sisi permintaan dan penawaran di pasar uang.
Perkembangan suku bunga selanjutnya dapat
mempengaruhi cost of capital (komponen biaya
modal) yang akan mempengaruhi pengeluaran

er melalui
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investasi dan konsumsi yang merupakan komponen
dari permintaan agregat.
c. Saluran Nilai Tukar

Mekanisme transmisi kebijakan moneter melalui
jalur nilai tukar menekankan bahwa pergerakan nilai
tukar dapat mempengaruhi aset finansial dalam bentuk
valuta asing yang timbul dari kegiatan ekonominya.
Perkembangan nilai tukar secara langsung maupun
tidak langsung, ditempuh bank sentral berkaitan
dengan operasi pengendalian moneter sebagai upaya
dalam menstabilkan nilai tukar. Besarnya aliran dana
yang masuk dan keluar diikuti dengan permintaan dan
penawaran agregat akan mempengaruhi pada besarnya
output dan harga yang pada akhirnya akan
menentukan pada tekanan inflasi.

Sistem 'nilai tukar yang dianut suatu negara
dicontohkan ke dalam sistem nilai tukar mengambang,
yaitu bank sentral akan mendorong depresiasi mata
uang domestik dan _meningkatkan harga
ekspor/ih e ya . memicu
kenaika a™b domestik« walaup
terdapat ekspansi di  sisi-permi gregat.
Kemudian:di dalam sistemnilai tukar mengambang

ip.  pengaru gan  kebijakan
moneter pada output riffdan inflasi menjadi melemah

akibat time lag yang lama. Terutama jika terdapat
substitusi yang tidak sempurna antara aset domestik
dan aset luar negeri.
d. Saluran Harga Aset
Mekanisme transmisi melalui jalur harga aset
menekankan bahwa kebijakan moneter berpengaruh
pada perubahan harga aset dan kekayaan yang
dimiliki maupun perubahan tingkat pendapatan yang
dikonsumsi, selanjutnya berpengaruh terhadap
pengeluaran investasi dan konsumsi. Penurunan harga
aset ditimbulkan atas dua hal. Pertama, mengurangi
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kemampuan perusahaan baik volume dan harga
obligasi, return saham dan harga aset properti yang
berpengaruh terhadap biaya modal yang harus
dikeluarkan dalam produksi dan investasi oleh
perusahaan. Kedua, menurunkan nilai kekayaan dan
pendapatan yang dapat mengurangi pengeluaran
konsumsi.  Secara  keseluruhan, hal tersebut
berdampak pada penurunan pengeluaran agregat.
e. Saluran Ekspektasi

Mekanisme transmisi melalui jalur ekspektasi
menekankan bahwa kebijakan moneter dapat
diarahkan  untuk  mempengaruhi  pembentukan
ekspektasi mengenai inflasi dan kegiatan ekonomi.
Kondisi tersebut dilakukan oleh para pelaku ekonomi
dalam menentukan tindakan bisnisnya, biasanya juga
dipengaruhi oleh perkembangan berbagai indikator
ekonomi dan keuangan serta antisipasi terhadap
langkah-langkah kebijakan ekonomi yang ditempuh
pemerintah dan bank sentral untuk™ mendoro

perubahan peffhint at dan inflasi.>
Misal li jumlah uang ber

mengakibatkan  terjadinya inflasi:
itimbulkan._dari inflasi _yaitu ha

ce eningkat,eks asi masyarakat
jum Apabil segera diatasi seperti
kebijakan uang ketat, kebijakan diskonto maka inflasi
akan lebih meningkat.

13. Sistem Moneter Konvensional
Kebijakan moneter telah dikenal secara luas dalam
bentuk perspektif konvensional. Menurut Djohanputro
sebagaimana dikutip oleh Perry Warjiyo, kebijakan
moneter merupakan sebuah tindakan pemerintah untuk
mencapai tujuannya Vyaitu dalam bentuk pengelolaan
ekonomi (output, inflasi/harga) melalui pasar uang. Dalam

% bid.,23



43

aliran moneteris menjelaskan tentang adanya pengaruh
sumber daya dan kekuatan pasar yang didasarkan pada
besaran turunnya suku bunga yang mampu mendorong
investasi serta turunnya tingkat harga yang dapat
mempengaruhi konsumsi.

Kebijakan moneter bertumpu pada suku bunga
perekonomian. Hal tersebut dapat mempengaruhi akan
tujuan pembangunan ekonomi baik inflasi, nilai tukar,
pengangguran, dan pertumbuhan ekonomi. Stabilitas
moneter dapat berjalan dengan baik dicerminkan oleh
terkendalinya inflasi, nilai tukar, suku bunga dan besaran
moneter seperti jumlah uang beredar dan kredit. Tekanan
yang diberikan oleh inflasi dan pelemahan nilai tukar
secara meningkat memberikan pengetatan moneter dengan
kenaikan suku bunga yang tinggi.

Sasaran“akhir.yang_ dicapai dalam kebijakan moneter
berupa kestabilan “harga (inflasi), kestabilan nilai tukar
(kurs) pada suatu negara, selanjutnya operasi moneter pada
umumnya dilakukan melalui pengendalian suku i
pasar uang. mn n jakan moneter.dap
efektif berh n an“adanya kondisi p
ang sehat dan stabil. Begitu juga-sebali
suku bunga, nilai tukar dan" inflasi akibat pelaksanaan
kebw r akan bWa kesehatan dan
kestabilan perbankan melaltf perubahan risiko pasar yang
terkandung dalam kondisi keuangan dan pemodalan dari
pihak bank. Berdasarkan proses secara rezim, kebijakan
moneter sangat penting bagi bank sentral. Karena hal
tersebut ditujukan untuk mengendalikan, memantau, dan
menganalisis terkait kondisi perbankan secara individual
maupun secara sistematis internal di dalam bank sentral. Di
dalam teori Joseph E Stiglitz sebagaimana dikutip oleh
Perry Warjiyo, mengemukakan bahwa dalam teori moneter
didasarkan pada penawaran dan permintaan kredit. Peran
penting yang dihadapi bank saat memberikan kredit berupa
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risiko akibat pemahaman pelaku pasar terhadap informasi
yang tersedia.

Apabila terjadi hal akan ketidaksempurnaan pasar,
maka perbankan harus bisa memahami atas perubahan
perilaku perekonomiannya secara keseluruhan. Untuk itu,
kebijakan moneter yang tepat ialah kebijakan moneter
ketat/longgar yang diukur berdasarkan pada kestabilan
kredit dan pemahaman terhadap perilaku perbankan yang
saling berkaitan antar keduanya. Peranan pasar keuangan
ditentukan oleh adanya perkembangan keuangan suatu
negara.

Dapat dikatakan bahwa semakin berkembangnya
pasar keuangan suatu negara, maka semakin efektif
kebijakan moneter dalam  menentukan pergerakan
pertumbuhan ekonomi di negara tersebut. Dinamika pasar
keuangan suatu wnegara dilihat dari/ dampak yang
ditimpulkan dari aktivitas keuangan beserta kinerjanya dan
pasar keuangan yang dapat memberikan jaminan bagi
warga masyarakatnya didalam melakukan transaksi ser
rendah risiko. Ma berKaitan tentang koreksi
menghubungka aI keuangan  de
ertumbuhan ekonomi ialah teori yamng diba
n. Dalam_gagasannya yang me S tentang
perana la,, Usaha. dalam pertumbuhan
ekonomi, dim ar keuanmf sebagai aspek
permintaan dunia usaha.

Pandangan tersebut menyatakan bahwa pertumbuhan
ekonomi akan menyerap lebih banyak pasar keuangan
dengan pemberian pelayanan yang lebih baik. Berkaitan
dengan hal tersebut, terdapat pandangan yang berbeda
mengenai kinerja keuangan sebagai pemicu pertumbuhan
ekonomi. Pandangan Robinson yang menyatakan dunia
usaha akan menciptakan sendiri kebutuhan permodalannya
dalam hal berproduksi maupun berinvestasi. Dan
pandangan yang dikemukakan Petrick menyatakan bahwa
dalam pertumbuhan ekonomi memerlukan sejumlah
lembaga keuangan untuk menyajikan pelayanan jasa
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keuangan serta dapat memberikan pilihan bagi kepentingan
produksi dan investasi.”’
a. Instrumen Kebijakan Monter Konvensional

1) Pasang Uang Antar Bank (PUAB)

Dalam hal ini instrument yang digunakan
guna mengetahui pengukuran vyaitu pengukuran
penyelenggara Uang, alat pembayaran (PUAB)
instrument pasar uang yang tersedia di pasar uang
antar bank (PUAB) dapat berupa Commercial
paper (CP), Promissory Notes (Promes), obligasi,
Banker’s acceptance, dan surat-surat berharga
lainya yang sejenis. Bagi bank yang ingin
memanfaatkan  sumber pendanaan tersebut,
sebelum melakukan transaksi terlebih dahulu harus
ada perjanjian yang disepakati aleh masing-masing
pihak.  Terutama-bagi  bank.yang membutuhkan
dana harus mendapatkan money market: line dari
bank pemberi pinjaman. Money market line adalah

fasilitas_yang diberikan oleh suatu ban
bankni njam sejumlah ua
mela litas "pasartantar bank. Dalam

bank membutuhkan dana=“seger bank

tersebut,.akan mendapatkan dana yang sifatnya

Itted. artin ikat seperti dalam

pemberfan " kredit. Data operasional yang
digunakan dalam penelitian ini diambil dari data
Statistik Sistem Keuangan Indonesia (SSKI)
berdasarkan hitungan periode tahun 2012-2022
yang dinyatakan dalam bentuk.

2) Suku Bunga (INT)

S\Warjiyo Perry, “Stabilitas Sistem Perbankan Dan Kebijakan Moneter:
Keterkaitan Dan Perkembangannya Di Indonesia,” Buletin Ekonomi Moneter Dan
Perbankan, 2006, 448.

% Noer Kholis, “Analisis Transmisi Moneter Ganda: Perbedaan Transmisi
Konvensional Dan Syariah Dan Variabel-Variabel Yang Mempengaruhi” (Universitas
Airlangga, 2014).
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Suku Bunga (Interest Rate) adalah persentase
atau tingkat harga yang dikenakan pada jumlah
uang yang dipinjamkan atau diinvestasikan untuk
jangka waktu tertentu. Suku bunga ini
menggambarkan  biaya  penggunaan  uang
(pinjaman) atau imbalan atas menyimpan uang
(investasi) dalam suatu periode waktu tertentu.

Data operasional yang digunakan dalam
penelitian ini diambil dari data Statistik Perbankan
Indonoesia (SPS) Otoritas Jasa Keuangan (OJK)
berdasarkan hitungan periode tahun 2012-2022
yang dinyatakan dalam bentuk persen.

3) Kredit atau Pinjaman (LOAN)

Instrumen  pengukuran  dalam  konteks
peminjaman atau pinjaman mengacu pada berbagai
metrik [ dan_ faktor .«yang digunakan untuk
memantau, mengukur, atau ‘'mengevaluasi kinerja
atau karakteristik dari transaksi ‘peminjaman atau
pinjaman. Instrumen ini membantu” pihak-pih
yang t:n la ransaksi - tersebut
memah ill, ngan, dansdampak
Berikut adalah beberapa instrumen pe
ang umum digunakan dalam kon minjaman

injaman. diantar i suku bunga
(inter e), teno

riry period), jumlah
pinjaman (loan amount), syarat dan ketentuan
(terms and conditions), pengembalian bunga, rasio
uang debt ratio, sumber dana souces of funds.*

Data operasional yang digunakan dalam
penelitian ini suku bunga (interest Rate) diambil
dari data Statistik Perbankan Indonesia (SPS)
Otoritas Jasa Keuangan (OJK) berdasarkan
hitungan  periode tahun 2012-2022 yang
dinyatakan dalam bentuk persen.

% Ascarya, “Alur Transmisi Dan Efektifitas Kebijakan Moneter Ganda Di
Indonesia Buletin Ekonomi, Moneter Dan Perbankan Indonesia,” Buletin Ekonomi,
Moneter dan Perbankan Indonesia Vol. 14, N (2012): 286.
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14. Mekanisme Transmisi Kebijakan Moneter Islam

Kebijakan moneter syariah berperan sebagai
penyokong sector rill. Untuk Mencapai tujuan tersebut,
uang dan Lembaga perbankan adalah dua bagian terpenting
yang harus digunakan untuk mencapai tujuan pencapaian
kebijakan moneter syariah. Chapra mengatakan, bahwa
kebijakan moneter bertujuan untuk mencapai s0sio
ekonomi islam. Namun untuk mewujudkan tujuan-tujuan
diatas, yang dimulai dari kebijakan yang telah ditetapkan
hingga pencapaian sasaran yang diinginkan sangatlah
kompleks dan memerlukan waktu (time leg). Mekanisme
tersebut dimulai dari keputusan otoritas bank sentral selaku
mitra pemerintah untuk melakukan perubahan-perubahan
instrument moneter beserta target operasionalnya
mempengaruhi berbagai variable ekonomi dan keuangan.
Melalui_interaksi bank sentral, Lembaga perbankan dan
sector keuangan, kemudian sector rill.

Berbeda halnya dengan mekanisme transmisi
kebijakan moneter yang dilakukan dengan prinsi
untuk mencapal’s output dan inflast.
cara_yang d a ngan pelaksanaan

oneter-syariah dengan Operasi.-Pasar
dengan instrument SBIS. Pelaksanaan ini bertujuan untuk
menga‘r imw uang antar bank
syariah. Yang™pada akhir mempengaruhi pembiyaan
perbankan syariah. Dengan transmisi kebijakan moneter
syariah ini, diperkirakan akan mampu menjaga inflasi agar
tetap dalam tingkat moderat. Sebab sumber utama inflasi
adalah fiat money, selama mata uang kertas yang
digunakan, apakah itu menggunakan sistem ekonomi
kapitalis atau Islam akan selalu terjadi permasalahan
inflasi.®

60 Sugianto, Harmain, and Harahap, “Mekanisme Transmisi Kebijakan
Moneter Di Indonesia Melalui Sistem Moneter Syariah.”
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15. Sistem Moneter Syariah

Sistem keuangan islam menerapkan sistem bagi hasil,
besar kecilnya pembagian keuntungan yang diperoleh
nasabah perbankan syariah ditentukan oleh besar kecilnya
pembagian keuntungan yang diperoleh bank dari kegiatan
investasi dan pembiyaan di sector rill. Hasil dari investasi
dan pembiyaan yang menentukan besar Kkecilnya
pembagian keuntungan di sector moneter. Kegiatan yang
tinggi dalam bidang produksi dan perdangan akan
mempertinggi perputaran jumlah uang beredar, sedangkan
kegiatan ekonomi yang lesu akan mengakibatkan
rendahnya perputaran dan jumlah uang beredar.*
Permintaan akan uang akan lahir terutama dari motif
transaksi dan Tindakan berjaga-jaga yang ditentukan pada
umumnya oleh tingkat pendapatan uang dan distribusinya.
Makin® merata’ distribusi _pendapatan, makin besar
permintaan akan uang untuk tingkatan pendapatan agregat
tertentu.

Permintaan uang dengan motif ' spekulasi
ditekan “dengan na S ku bunga dan’ di
pendapatan dapat di llrmn kewajiban memb
akat. Penghapusan suku bunga menyebabkan s
emiliki.pilihan untuk menginve

atau i nya. Seseoral lebih  memilih
mengimﬂanya unmpatl{an keuntungan
yang diharapkan daripada menyimpan dananya yang akan
berkurang karena zakat dan inflasi.

Permintaan dana untuk investasi bergantung pada
kondisi perekonomian dan laju keuntungan yang
diharapkan. Karena harapan terhadap keuntungan tidak
berfluktuasi maka permintaan agregat untuk kebutuhan
transaksi akan lebih stabil. Stabilitas dalam permintaan
uang untuk tranksaksi akan mendorong stabilitas kecepatan
peredaran uang dalam daur bisnis. Bank sentral harus

8 Ningsih Kurnia, “Jalur Pembiayaan Bank Syariah Dalam Mekanisme
Transmisi Kebijakan Moneter Di Indonesia,” Jurnal llmiah: Fakultas Eknomi dan
Bisnis Universitas Brawijaya (2013): 3.
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mengunakan kebijakan moneternya untuk menghasilkan
suatu pertumbuhan dalam sirkulasi uang yang mencukupi
untuk membiyai pertumbuhan output dalam kerangka
harga yang stabil dan sasaran lainnya. Tujuannya untuk
menjamin ekspansi moneter yang tidak terlalu lambat dan
tidak terlalu cepat tetapi cukup mampu menghasilkan
pertumbuhan yang memadai dan merata.®
a. Instrumen Kebijakan Moneter Syariah
1) PUAS (Pasar Uang Antar Bank Syariah)

Menurut pasal 1 Peraturan Bank Indonesia
No. 14 tahun 2012 tentang pasar uang antar bank
syariah. Pasar uang antar bank berdasarkan prinsip
syariah yang selanjutnya disingkat PUAS adalah
kegiatan transaksi - keuangan jangka pendek
antarbank berdasarkan prinsip syariah baik dalam
rupiah-maupun valuta asing.-Menurut Fatwa DSN
MUI No. 37/DSN-MUI/2002, pengertian PUAS
adalah kegiatan transaksi keuangan jangka pendek

antar peserta pasar berdasarkan prinsi
syariah.'l rlwﬁqg digunakan dala
Pasa ntarbank ~syariahs (PUAS

sertifikat investasi mudhrabah ant syariah
SIMA). Sertifikatgtinvestasi mudharabah antar
riah ini rxtrumen investasi
antara ¥ bank " ya kelebihan dana untuk
mendapatkan keuntungan dengan bank yang
kekurangan  dana  jangka pendek  yang
menggunakan akad Mudharabah.®®
Pasar uang antar bank sering disebut juga
interbank call money market, merupakan salah satu
sarana penting untuk mendorong pengembangan
pasar uang. Pasar uang antar bank syariah pada
dasarnya adalah kegiatan pinjam meminjam dana
antara satu bank dengan bank lainnya untuk jangka

62 |bid.,23
% |bid.,21
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waktu pendek. Dana di pasar uang ini disebut call
money karena transaksinya biasanya di lakukan
melalui telepon atau alat komunikasi elektronik
lain. Hal ini sesuai dengan definisi baku dari Bl
yang menyatakan pasar uang antar bank sebagai
kegiatan pinjam meminjam dana jangka pendek
antar bank yang dilakukan melalui jaringan
komunikasi elektronis. Mekanisme pasar uang
antar bank syariah ini dapat di laksanakan melalui
proses kliring dan di luar proses Kliring.

Untuk mencapai tujuan tersebut, Bank
Indonesia  mempunyai  beberapa instrumen
likuiditas perbankan syariah, yaitu:

1) Giro Wajib Minimum.

2) Kiliring.

3) [ Pasar Uang Antarbank Syariah (PUAS).

4) Sertifikat Bank Indonesia Syariah.

Data operasional yang digunakan dalam

penelitian gini diambil dari data Statistik
Keuang;ﬂ!i I) berdasarkan hitun
tahun - . Keempat instrumen te

berguna untuk mendukung_kelanc

pempayarans..antarbank dan sanaan kegiatan
%tarbank ).
2) FINC (Financial Institutions Offering Profit)

FINC adalah setiap perusahaan yang bergerak
dibidang keuangan di mana kegiataannya baik
hanya menghimpun dana atau hanya menyalurkan
dana, atau kedua - duanya menghimpun dan
menyalurkan dana, serta memberikan pelayanan
jasa jasa atau service. Instrumen atau produk
keuangan yang dapat digunakan oleh lembaga
keuangan untuk menciptakan keuntungan bagi
pelanggan atau investor meliputi:

1) Sertifikat Deposit (Certificate of Deposit) CD
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CD adalah produk tabungan vyang
ditawarkan oleh bank dengan tingkat suku
bunga yang lebih tinggi daripada rekening
tabungan standar. Ini memungkinkan investor
untuk mendapatkan keuntungan dari bunga
yang diberikan pada dana yang diinvestasikan
dalam jangka waktu tertentu.

2) Obligasi Korporasi (Corporate Bonds)

Obligasi korporasi adalah instrumen utang
yang dikeluarkan oleh perusahaan untuk
mendapatkan dana. Investor membeli obligasi
ini dan menerima bunga sebagai imbalan. Ini
adalah cara perusahaan untuk mengumpulkan
modal dan memberikan keuntungan kepada
investor.

3) Reksa:Dana (Mutual Funds)

Reksa dana adalah entitas investasi yang

mengumpulkan dana dari berbagai investor dan

menginvestasikannya dalam berbagal i
k:hnt saham, obligasi,
i . uRgan ataud Kerugi

portofolio reksa dana-ifni dib
pemegang sahamsreksa-dana.

operasi ang digunakan dalam
penelitian ini diambil dari data Statistik Perbankan
Syariah (SPS) Otoritas Jasa Keuangan (OJK)
berdasarkan hitungan periode tahun 2012-2022
yang dinyatakan dalam bentuk persen.
PLS (Profit Loss Sharing)

Principles of Islamic finance di bangun atas
dasar larangan riba, larangan gharar, tuntutan
bisnis halal, resiko bisnis ditanggung bersama, dan
transaksi kekonomi berlandaskan pada
pertumbangan memenuhi rasa keadlian. Profit loss
sharing berarti keuntungan dankerugian yang
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munkgin tinbul dari kegiatan ekonomi/ bisnis
ditanggung bersama sama. Dalam artribut nisbah
bagi hasil tidak terhadap suatu fixed and certain
return sebagaimana bunga, tetapi dilakukan profit
and loss sharing berdasarkan produktifitas nyata
dari produk tersebut.

Data Operasional yang digunakan dalam
penelitian ini diambil dari data Statistik Perbankan
Syariah (SPS) Otoritas Jasa Keuangan (OJK)
berdasarkan hitungan tahun periode 2012-2022
dalam bentuk persen

16. Instrumen Kebijakan Moneter Konvensional dan
Syariah di Indonesia

Transmisi kebijakan ‘moneter dapat menggambarkan
tindakan. Bank / Indonesia melalui perubahan-perubahan
instrumen moneter dengan lima saluran antara lain (suku
bunga kredit), “kredit, harga aset;" kurs, danwekspektasi.
Untuk mengetahui seberapa kuat instrumen ‘pengendali
kebijakan monew;q ilaldijalur efektivitas tra
secara operasio lcﬁn indikator perger.
aju pertumbuhan ekonomi yang dicapai pada
a Maka,stransmisi kebijakan, mon ak hanya

mempe imperbankan konvensi ja, namun juga
mempengaru kan‘sya

Hal ini karena mekanisme transmisi juga dapat melalui
jalur syariah. Seperti pada penggunaan instrumen moneter
dalam Kkebijakan moneter ganda yang telah dijelaskan
Ascarya dan Qurroh ‘Ayuniyyah, bahwa instrumen
kebijakan moneter tidak hanya terbatas menggunakan suku
bunga saja, tetapi juga dapat menggunakan bagi hasil
(profit loss sharing) atau margin. Dalam sistem moneter
ganda, interest rate pass-through lebih tepat disebut dengan
policy rate pass-through, dimana policy rate untuk

% Perry Warijiyo dan Solikin, Mekanisme Transmisi Kebijakan Moneter Di
Indonesia Buku Seri Kebank Sentralan No 6 (Bank Indonesia: Pustaka Mandiri,
2004).
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konvensional adalah suku bunga, sedangkan policy rate
untuk syariah menggunakan bagi hasil atau margin.

Pasar Uang Antar Bank (PUAB) merupakan pengatur
likuiditas, artinya jika bank kelebihan likuiditas maka akan
menggunakan instrumen pasar uang untuk investasi. Dan
apabila kekurangan likuiditas menerbitkan instrumen utuk
mendapatkan dana tunai. Sebenarnya, perbedaan mendasar
antar keduanya terdapat dalam mekanisme penerbitan dan
sifat instrumen itu sendiri. Dan untuk Pasar uang Antar
Bank Syariah (PUAS) penerbitan instrumen yang
menggunakan akad berdasar prinsip syariah disesuaikan
dengan kebutuhan dan mengharuskan adanya underlying
asset dalam penerbitan instrumen tersebut atau dalam
bentuk penyertaan.

Pada tahun 2014 Bank Indonesia kembali telah
mengeluarkan PBl.No. 16 Tahun 2014 tentang Operasi
Moneter Syariah (OMS). OMS . dimaksud adalah bentuk
pelaksanaan kebijakan moneter melalui kegiatan Opera3|
Pasar Terbuka ,(OPT) dan penyediaan standing
berdasarkan A . Maksud _dari
facilities sya s“yang disediakan
epada‘bank dalam rangka OMS.

B. Kerar~n . f
Gambar 2.1

Kerangka Pemikiran

Sistem Moneter
Konvensional

1. PUAB (X1)
2. LOAN (X2)
3. INT (X3)
Transmisi Pertumbyhan
Ekonomi (Y)

Sistem Moneter

(Pengaruh Pars Syariah
1. PUAS (X4)
2. FINC (X5)

3. PLS (X6)
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Penelitian ini mencari bagaimana pengaruh dari
instrumen kebijakan moneter konvensional (PUAB,
LOAN, INT) dan instrumen kebijakan moneter syariah
(PUAS, FINC, PLS) terhadap pertumbuhan ekonomi
Indonesia pada tahun 2012-2022. Data yang diambil dalam
bentuk data bulanan masing-masing variabel dari bulan
januari 2012 sampai desember 2022. Data ini
menggunakan data time series. Time series merupakan data
yang disusun berdasarkan runtun waktu, seperti data
harian, mingguan, bulanan atau tahunan yang diakses
melalui website otoritas jasa keuangan (OJK), bank
Indonesia (BI) dan badan pusat statistik (BPS).

C. Pengajuan Hipotesis

Hipotesis ‘merupakan suatu pernyataan yang
kedudukannya ‘belum  sekuat-proposisi. yang berfungsi
sebagai jawaban sementara yang masih harus dibuktikan
kebenarannya di dalam kenyataan; percobaan atau praktik.
Dari 'uraian gambar kerangka pemikiran teoritis di at
serta mengacu ﬁt belakang, rumusan masal
telaah pustaka I] ﬁkan peneliti; maka d

dirumuskan hipotesis sebagai berikut:

1. Hu asar, Uang A (PUAB) dan
Pertumb konomi

Variabel yang digunakan adalah suku bunga BI
rate, suku bunga dari Pasar Uang Antar Bank (PUAB),
simpanan, dan pinjaman. Teori akumulasi finansial
menyoroti peran penting sektor keuangan dalam proses
pertumbuhan ekonomi. Sektor keuangan mencakup
bank-bank, pasar saham, lembaga keuangan, dan
instrumen-instrumen ~ keuangan  lainnya  yang
memfasilitasi pergerakan dana dan alokasi sumber
daya dalam perekonomian. Akumulasi Modal,
Robinson berargumen bahwa akumulasi modal atau
peningkatan investasi dalam ekonomi dapat dijelaskan
melalui perantaraan sektor keuangan. Teori ini
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berhubungan dengan Pasar Uang Antar Bank (PUAB)
ini lebih terfokus pada hubungan antara jumlah uang
beredar dan tingkat harga, tetapi juga memiliki dampak
pada pertumbuhan ekonomi. Pasar uang antar bank
dapat memengaruhi penawaran uang dan tingkat suku
bunga, yang kemudian mempengaruhi keputusan
investasi dan pengeluaran konsumen, yang pada
gilirannya memengaruhi pertumbuhan ekonomi.®
Dalam konteks hubungan antar pasar uang antara
pasar uang antar bang (PUAB) dan pertumbuhan
ekonomi, karena PUAB berperan sebagai sarana untuk
bank dan lembaga keuangan berinteraksi satu sama
lain dalam memenuhi kebutuhan likuiditas, kemudian
PUAB juga mempengaruhi penetapan suku bunga di
pasar  keuangan. Dalam  teori  Monetarisme
konvensional yang dikembangkan PUAB mendorong
dan berfungsi baik dan /kenaikan jumlah uang
terkendali, maka inflasi dapat dijaga pada tingkat yan

rendah dan stabil.

Hal ﬂimlitian yang dilak
Regita, a iannya menujuka
Suku.bunga PUAB di Indonesia ber
terhdap’ "pertumbuhan.«ekonomi jangka Panjang.®

wnelitian Y, oleh Anwar juga
menemuk bahwa AB berpengaruh positif
meskipun tidak signifikan terhadap pertumbuhan laba
perekonomian,  kemandirian  keuangan  daerah
pemerintah  provinsi di Indonesia.”’” Kemudian

penelitian yang dilakukan oleh Saekhu juga
menemukan bahwa PUAB berpengaruh terhadap

* Ibid.,10

% Ibid., 10

87 Prasay Choirul Anwar, “Pengaruh Dana Alokasi Umum, Pertumbuhan
Ekonomi, Dan Luas Wilayah Terhadap Tingkat Kemandirian Keuangan Daerah
Pemerintah Provinsi Di Indonesia,” Akuntansi 1, no. 2 (2018).
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kinerja pembiayaan antar Bank.®® Namun terdapat hasil
yang tidak selaras dengan beberapa penelitan tersebut
yaitu penelitian yang dilakukan oleh Prabowo dan
Sihombing yang menemukan bahwa PUAB tidak
berpengaruh terhadap pertumbuhan ekonomi terutama
NPL dan NIM.*

Sehingga dalam hal ini peneliti mengajukan
hipotesis sebagai berikut:

Ha;: Pasar Uang Antar Bank (PUAB) Berpengaruh
Positif dan Signifikan Terhadap Pertumbuhan
Ekonomi

2. Hubungan Kredit atau Pinjaman (LOAN) dan
Pertumbuhan Ekonomi

Keseimbangan kredit terbentuk dari perpotongan
antara kurva penawaran.Kredit (S0)/dan permintaan
kredit (D0O). Keseimbangan tersebut menghasilkan
tingkat suku bunga sebesar r0 dan kuantitas sebesar
LO. Kredit merupakan sebuah istilah'yang sudah ti
asing bagi zjt m. Secara bahasa,
berasal “da a yang memiliki
kepereayaan, yaitu kepercayaan bahwa debj
mengembalikan pinjaman dansbunga kepada kreditur
se erjanjian. Waman menurut
Um Perbank omor 10 tahun 1998
adalah penyediaan uang atau tagihan yang dapat
disamakan dengan itu, berdasarkan persetujuan atau
kesepakatan pinjam-meminjam antara bank dengan
pihak lain yang mewajibkan pihak peminjam untuk
melunasi utangnya setelah jangka waktu tertentu
dengan pemberian bunga. Teori Joseph E Stiglitz ini

%8 Saekhu, “Pengaruh Inflasi Terhadap Kinerja Pembiayaan Bank Syariah,
Volume Pasar Uang Antar Bank Syariah, Dan Posisi Outstanding Sertifikat Wadiah
Bank Indonesia.,” Jurnal Perpajakan dan Auditing 2, no. 2 (2018).

% Bumi prabu Prabowo;Perduman Shiombin, “Pengaruh BI Rate, Suku
Bunga Pasar Uang Antar Bank (PUAB) Dan Faktor Kinerja Bank Terhadap Laba
Perbankan,” Perbankan 3, no. 1 (2019).
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berhubungan dengan Kredit atau Pinjaman (LOAN)
karena peran penting kebijakan moneter dalam
mengatur kredit dan peran sektor keuangan dalam
mengarahkan dana ke investasi produktif. Pengelolaan
sektor keuangan yang baik, termasuk PUAB, dapat
membantu meningkatkan akses ke kredit yang
mendukung pertumbuhan ekonomi. Pengelolaan
sektor keuangan yang baik, termasuk PUAB, dapat
membantu meningkatkan akses ke kredit yang
mendukung pertumbuhan ekonomi.”

Hal ini di dukung oleh penelitian relevan yang
dilakukan dengan Fahriansyah yang menemukan
bahwa LOAN  berpengaruh  positif  terhadap
pertumbuhan Eknomi di Indonesia.”* Namun, hal ini
justru berbanding terbalik dengan peneiltian yang
dilakukan- oleh Pratama - justru« tidak menemukan
pengaruh antara LOAN terhadap non performing bank
umum Indonesia.”” Sedangkan, penelitian yan

dilakukan oleh Ginting, justru menemukan
positif L r!:iﬁgk}roekonomi di Ind
Dari a rsetbut dapat«diketahuj

semakin besar ketersedian kredit atau
perusahaansdan individuy'maka akan semakin banyak

Npat digu vestasi, produksi,
konumsi, dan ekspansi®Usaha. Maka dalam hal ini

peneliti mengajukan hipotesis sebagai berikut:

Ha,: Kredit Atau Pinjaman (LOAN) Berpengaruh
Positif dan Signifikan Terhadap Pertumbuhan
Ekonomi.

" Mohammad Fahriayansya, “Pengaruh Kredt Terhadap Pertumbuhan
Ekonomi Di Indonesia (2010-2016).,” Perbankan ekonomi 3, no. 2 (2019).
71 H
Ibid.
"2 Fauziyah, “Praktik Manajemen Laba Pada Perusahaan Go Public Yang
Terdaftar Di Index LQ-45 Bursa Efek Indonesia,.”
™ Ginting, “Kerangka Teori,” UMA 2 (2022).
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3. Hubungan Suku Bunga (INT) Terhadap
Pertumbuhan Ekonomi

Tingginya suku bunga di Indonesia akan membuat
investor enggan menanamkan modalnya di Indonesia
atau dengan kata lain investasi asing pun akan
menurun. Teori Kuantitas uang, mencoba menjelaskan
bagaimana  perubahan jumlah uang beredar
memengaruhi tingkat harga dan kegiatan ekonomi.
Teori ini dapat menjadi relevan dalam mengkaji
hubungan antara suku bunga (INT) dan pertumbuhan
ekonomi. Dalam konteks ini, suku bunga dapat
dianggap sebagai salah satu faktor yang mempengaruhi
penawaran uang. Ketika suku bunga rendah, mungkin
ada kecenderungan untuk meningkatkan permintaan
pinjaman dan pengeluaran investasi, yang dapat
memacu pertumbuhan - ekonomi. Sebaliknya, suku
bunga yang ‘tinggi dapat menghambat aktivitas
ekonomi.”

Namun:berbanding terbalik:dengan hasilspenelitian
yang dilakukan oleh Meliniati yang “menemukan
bahwa TingkaltySukugbu (INT) tidak berpe
terhadap peﬁﬁ" mi, karena Jika tin
suku_ bunga meningkat 1% akan mer
ekonomian sebanyak 0,0126799%."

Dari““penjelasan tersebut, ‘peneliti mengajukan
hiﬂ berikat: ?
Haz: Suku nga (INT)*Berpengaruh Positif dan

Signifikan Terhadap Pertumbuhan Ekonomi

4. Hubungan Pasar Uang Antarbank Syariah (PUAS)
dan Pertumbuhan Ekonomi
Pasar Uang Antar Bank Syariah (PUAS) adalah
kegiatan pinjam meminjam dana di antara bank yang
memiliki likuiditas berlebih dengan bank yang

™ Hakim, “Pengaruh Inflasi Dan Tingkat Suku Bunga Terhadpa
Pertumbuhan Eknomi Di Indonesia.”

" Tri Meliniati, “Pengaruh Investasi Dan Tingkat Suku Bunga Terhadap
Partum Uhan Eknomi Dan Kemiskinan Di Indonesia,” Samudra Ekonomika 7, no. 1
(2020).



59

mengalami kekurangan likuiditas. Kegiatan transaksi
di Pasar Uang Antar Bank Syariah (PUAS) dilakukan
dalam periode waktu mulai dari satu hari kerja
(overnight) sampai dengan satu tahun.™

Teori Pertumbuhan Schumpeter, menekankan peran
penting pengusaha dalam menciptakan pertumbuhan
ekonomi melalui inovasi. Pengusaha, dalam konteks
PUAS yang sesuai dengan prinsip-prinsip syariah,
dapat berperan dalam menciptakan bisnis-bisnis yang
berkelanjutan dan berkontribusi pada pertumbuhan
ekonomi. Dalam ekonomi Islam, pengusaha juga
dianjurkan untuk berinvestasi dalam proyek-proyek
yang mematuhi  prinsip-prinsip syariah, seperti
investasi dalam sektor yang halal dan menghindari
transaksi _yang melibatkan riba (riba) atau aktivitas
haram lainnya. Oleh karena itu, PUAS yang beroperasi
sesuai dengan prinsip-prinsip syariah dapat menjadi
saluran penting untuk pengusaha dan perusahaan untuk

mendapatkan akses ke modal dan sumber d
diperluk;ktﬁ:angkan bisnis 'y
dengan p ekonomi Islam. Dalam

ini;=*RUAS dapat mendukung.-pertum
dengan’ “menyediakansdana- kepada perusahaan-
ang.sesual ip-prinsip syariah,
yang pada¥ gilirannya "dapat menciptakan lapangan
kerja, meningkatkan produksi, dan memberikan
kontribusi positif pada pertumbuhan ekonomi yang
berkelanjutan sesuai dengan nilai-nilai Islam.

Selaras dengan penelitian Sugianto, dkk. dengan
menggunakan metode Vector Auto Regression (VAR)
dapat diketahui dalam jangka pendek jumlah Pasar
Uang Antar Bank Syariah (PUAS), jumlah Sertifikat
Bank Indonesia Syariah (SBIS) dan jumlah keuangan

7 Bayuni; Sri Susilawati, “Kontribusi Instrumen Moneter Syariah Terhadap
Pengendalian Inflasi Di Indonesia. Amwaluna,” Ekonomi dan Keuangan Syariah 3,
no. 1 (2020).
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bank syariah memiliki pengaruh yang stabil terhadap
tingkat inflasi di Indonesia. Dalam hal ini berarti
instrumen kebijakan moneter konvensional akan lebih
stabil apabila digabungkan dengan instrumen
kebijakan moneter syariah.”’ Penelitian Bayuni &
Srisusilawati menjelaskan bahwa dengan
menggunakan metode regresi simultan, kontribusi
instrumen-instrumen syariah seperti Sertifikat Bank
Indonesia Syariah (SBIS), Reserve Repo Surat
Berharga Syariah Negara, Fasilitas Simpanan Bank
Indonesia Syariah (FASBIS), Giro Wajib Minimum
(GWM), pada Bank Syariah, dan Pasar Uang Antar
Bank Syariah (PUAS) masih sangat kecil.”®

Maka dari itu, untuk mengendalikan laju
pertumbuhan inflasi di Indonesia masih bergantung
kepada penerapan gabungan antara Kebijakan Moneter
Konvensional dan. <Kebijakan Moneter Syariah.
Menurut penelitian Zaelina-<dengan menggunakan
Impulse Response Function (IRF) Pasar Uang Ant
Bank Syarw S respon’ negatif te
guncangan L|I mnanya ketika terj
guncangan pada Pasar Uang Antar Bank
AS) maka Inflasi akan meningkat: sil analisis

Im onse Functio model Inflasi,
gum terjadi MSBIS, PUAS,
PLS, dan Financing memiliki respon yang negatif. Hal
ini menunjukkan bahwa jika terjadi guncangan pada
variabel tersebut maka Inflasi akan mengalami
penurunan serta nilai output akan meningkat.
Sedangkan hasil dari variance decomposition

menjelaskan bahwa pada model inflasi dan output,

m Sugianto, Harmain, and Harahap, “Mekanisme Transmisi Kebijakan
Moneter Di Indonesia Melalui Sistem Moneter Syariah.”
78 i
Ibid,.70
" Zaelina f, “Mekanisme Transmisi Kebijakan Moneter Syariah.,”
Indonesian Interdisciplinary Journal of Sharia Economics (I11JSE) 1, no. 1 (2018):
19-30.
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Pasar Uang Antar Bank Syariah (PUAS) dan variabel
lainnya berkontribusi terhadap pertumbuhan ekonomi
dan menurunnya inflasi. Namun hal ini berbanding
terbalik dengan penelitian yang dilakukan oleh Marisa
yang menemukan bahwa, PUAS berpengaruh terhadap
inflasi melalui operasio moneter Syariah pada periode
tahun 2011-2015.%

Sehingga dalam hal ini peneliti mengajukan
hipotesis sebagai berikut:

Ha,: Pasar Uang Antarbank Syariah (PUAS)
Berpengaruh Negatif dan Signifikan Terhadap
Pertumbuhan Ekonomi.

5. Hubungan Pembiayaan Syariah (FINC) dan
Pertumbuhan Ekonomi
Pertumbuhan. ekonomi yang tinggi seharusnya
diimbangi dengan penyelesaian masalah-masalah,
seperti pengangguran, kemiskinan, dan ketimpa
distribusi apatang@ika masalah-masala
tidak teﬂil,mt memperkuat ke
bahwa pertumbuhan ekonomi mertipakan
iperlukan  (necessary), tetapi —ti
nan. Dengan Kkata

ici bagi proses
lain, gunan e tidak lagi menjadikan

PDB sebagai sasaran utama pembangunan, tetapi lebih
memfokuskan pada kualitas proses pembangunan.
Dalam konteks hubungan antara pembiayaan Syariah
(FINC) dan pertumbuhan ekonomi. Teori Josepsh E
Stiglitz menyoroti peran informasi dalam kebijakan
moneter dan perilaku perbankan. Dalam konteks
pembiayaan Syariah, informasi tentang kegiatan
informasi yang berdasarkan prinsip-prinsip Syariah

mencukupi

8 Marisa Ayu Andriani, “Pengaruh SBIS Dan PUAS Terhadap Tingkat
Inflasi Melalui Operasi Moneter Syariah Pada Periode 2011-2015,” Jurnal Ekonomi
3, no. 2 (2019).
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menjadi kunci dalam mengarahkan pembiayaan ke
proyek-proyek produktif yang sesuai dengan prinsip-
prinsip tersebut.

Dalam konteks ini, Pembiayaan Syariah (FINC)
dapat dilihat sebagai sumber pembiayaan yang
mendukung proyek-proyek ekonomi yang mematuhi
prinsip-prinsip  syariah. Pembiayaan ini  dapat
digunakan untuk mendukung pertumbuhan ekonomi
dengan membiayai proyek-proyek produktif yang
menciptakan lapangan kerja, meningkatkan
produktivitas, dan merangsang aktivitas ekonomi.
Dengan demikian, Teori Joseph E. Stiglitz dapat
mendukung gagasan bahwa pembiayaan syariah yang
diarahkan dengan baik dan berdasarkan prinsip-prinsip
syariah dapat memainkan peran penting dalam
mendukung pertumbuhan ekonomi yang berkelanjutan.
Pembiayaan syariah’ dapat I digunakan , untuk
mendorong-investasi produktif, yang padargilirannya
dapat meningkatkan pertumbuhan' ekonomi

negara. ‘I
Peneliti Il g~membahas peng

keuangan syariah dalam hal ini zakat‘dan pe
syariah_terhadap pertumbuhan omi telah
ba ilakukan. Seperti i h Igbal yang
mehWa z cok atau mendukung
pertumbuhan ekonomi.®® Selain itu, Tambunan juga
mengemukakan  bahwa secara parsial, zakat
berpengaruh positif terhadap pertumbuhan ekonomi.®

Dari penjelasan tersebut peneliti mengajukan
hipotesis sebagai berikut:

8 M. M. Igbal, “Inclusive Growth with Zakat,” The Pakistan Development
Review 54, no. 4 (2019): 997-1010.

82 Tambunan, “Analisis Pengaruh Investasi, Operasi Moneter, Dan ZIS
Terhadap Pertumbuhan Ekonomi Indonesia.” (Universitas Islam Negeri Sumatera

Utara, 2016).
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Has: Pembiayaan Syariah (FINC) Berpengaruh
Positif dan Signifikan Terhadap
Pertumbuhan Ekonomi

6. Hubungan Profit Loss Sharing Terhadap
Pertumbuhan Ekonomi
Teori Stewardship dapat dipahami pada profit loss
sharing yang diterapkan bank syari’ah sebagai
prinsipal yang mempercayakan nasabah sebagai
steward untuk mengelola dana yang idealnya mampu
mengakomodasi semua kepentingan bersama antara
principal dan steward yang didasarkan pada pelayanan.
Perilaku steward (nasabah) yang mengedepankan etika
bisnis Islami seperti siddig (jujur) dan amanah (dapat
dipercaya), serta memiliki tanggung jawab di dalam
bisnisnya membuat_pembiayaanprofit loss sharing
yang diberikan principal (Bank syari’ah) kepada
steward (nasabah)  berjalan  optimal dalam

menghasilkan keuntungan yang  tinggi,
kinerja b iﬁningkat. Teori
digunak i“Steward, dimana b

memberikan pelayanan kepada~nasab
dalam® bentuk imbal sbagi*=hasil atas dana yang
ﬁl dana ter#berdasarkan etika

bisnis ilam# sehingga pu memberikan return yang
kompetitif bagi nasabah (penyimpan), hal ini membuat
dana pihak ketiga semakin tinggi. peningkatan Profit
loss sharing funding ratio dan Profit loss sharing
financing ratio berpengaruh terhadap peningkatan
profitabilitas bank syari’ah.®* Hassoune membuktikan
bahwa profit loss sharing memainkan peranan sebagai

cushion, atau insurance terhadap kemampuan edaran
return, dan membuat profitabilitas bank syari’ah less

8 M.K. Samad, A. dan Hassan, “The Performance of Malaysian Islamic
Bank during 1984-1997: An Exploratory Study.,” International journal of Islamic
financial services 1, no. 3 (2001): 22—44.
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volatile sepanjang peredaran. Hall dan Hassan dan
Lewis mengisyaratkan bahwa profitabilitas bank
syari’ah dapat dicapai dengan nilai yang tinggi dengan
melakukan kombinasi yang bagus dalam portofolio
pembiayaannya, dengan menyertakan pembiayaan
berbasis profit loss sharing, ini mengindikasikan
bahwa bank syari’ah lebih selektif dan prudent dalam
mengelola pembiayaan berbasis profit loss sharing.®!
Haron Andrew , Al-Atrash dan Hardy Wicaksana dan
Imam Buchori, menemukan bukti empiris bahwa profit
loss sharing berpengaruh positif terhadap profitabilitas
bank syari’ah.®®

Berdasarkan uraian di atas, hipotesis keenam
penelitian ini adalah:

Hag: Profit .Loss Sharing Berpengaruh Positif dan
Signifikan Terhadap Pertumbuhan Ekonomi.

8 A. Hassoune, “Islamic Banks Profitability in an Interest Rate Cycle.,”
International Journal of Islamic Financial Services 4, no. 3 (2005): 56-73.

& LH Aziz, “Pengaruh Financing to Deposit Ratio, Profit Loss Sharing,
Dan Total Asset Terhadap Profitabilitas Industri Perbankan Syari’ah Di Indonesia.,”
Jurnal Administrasi Bisnis 12, no. 2 (2010): 12-31.



BAB Il
METODE PENELITIAN

A. Pendekatan dan Jenis Penelitian
1. Pendekatan Penelitian
Pendekatan penelitian yang digunakan dalam
penelitian ini adalah pendekatan kuantitatif. Penelitian
kuantitatif dapat diartikan sebagai penelitian yang tidak
terlalu menitik beratkan pada kedalaman data, yang
terpenting dapat merekam data sebanyak-banyaknya dari
populasi yang luas.®® Penelitian kuantitatif didasarkan
pada filsafat positivisme, digunakan untuk meneliti pada
populasi atau sampel tertentu, Teknik pengambilan
sampel pada umumnya dilakukan secara random,
pengumpulan data menggunakan instrument penelitian,
analisis data “bersifat kuantitatif atau statistic, dengan
tujuan menguji hipotesis yang telah ditetapkan.®
Pendekatan kuantitatif adalah suatupjenis kegiatan

penelitian yang mempunyai spesifikasi ' sistematis,
terencana, dﬁ: t ngan jelas sejak a
pembuatan ’I;mn baik .tentang

penelitian, subyek penelitian, obyek*peneliti

, Sumber data, maupun. met inya (mulai

pe data:hingga analisi 8
Peng etodolo itian yang tepat bertujuan

untuk menghindari pemecahan masalah yang spekulatif
dan meningkatkan objektivitas dalam menggali ilmu.
Kemudian dari hasil penelitian ini bukanlah sebagai
penemuan baru, akan tetapi merupakan aplikasi baru dari
penelitian yang telah ada sebelumnya.

% Masyuri Machfudz, Metodologi Penelitian Ekonomi Aplikasi Pada
Manajemen Sumberdaya Manusia, Keuangan (Perbankan), Dan Manajemen
Pemasaran Serta Integrasi Keislama (Malang: Genius Media, 2014).

8 Sugiyono, Metode Penelitian Kuantitatif, Kualitatif, Dan R&D (Bandung:
Alfabeta, 2015).

% |bid.
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2. Jenis Penelitian

Jenis penelitian yang digunakan oleh peneliti adalah
penelitian asosiatif yaitu (hubungan) dengan menggunakan
metode analisis kuantitatif (data berbentuk angka).
Penelitian asosiatif merupakan penelitian yang bertujuan
untuk mengetahui hubungan antara dua variabel atau
lebih.* Dalam penelitian asosiatif terdapat tiga bentuk
hubungan yang mendasar, antara lain hubungan simetris,
hubungan kausal, dan hubungan
interaktif/resiprokal/timbal balik.

Bentuk hubungan dalam penelitian ini adalah
hubungan kausal yaitu hubungan sebab akibat yang
ditimbulkan daro Pasar Uang Antar Bank (PUAB), Pasar
Uang Antar Bank (PUAS), Kredit atau Pinjaman (LOAN),
Total Pembiyaan Syariah (FINC), Suku Bunga (INT),
Tingkat . bagi / hasil pembiyaan (Mudharabah dan
Musyarakah) Bank Syariah (PLS) Terhadap pertumbuhan
ekonomi.

opulasi, Sampel d ik umpulan Data
1. Populasi

Menurut Nanang Martono ialah keseluruha
a yek yang berada pada_suatu wi an telah
memenuli -syarat tertentu i engan masalah
penelim:ﬂmk’an eseluruhan unit atau
individu dalam ruang lingkup yang akan diteliti.* Populasi
merujuk pada sekumpulan orang atau obyek yang
mempunyai kesamaan dalam satu atau beberapa hal yang
membentuk masalah pokok dalam suatu penelitian.
Menurut Sugiyono populasi merupakan ruang lingkup
yang terdiri atas obyek atau subyek yang mempunyai
kualitas dan karakteristik tertentu yang ditetapkan oleh

peneliti  untuk dipelajari dan kemudian ditarik
kesimpulannya. Populasi juga bukan hanya sekedar jumlah

89 :
Ibid.,96
%0 Nanang Martono, Metode Penelitian Kuantitatif Analisis Isi Dan Analisis
Data Sekunder (Jakarta: PT Raja Garafindo Persada, 2015).
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yang ada pada obyek atau subyek yang dipelajari, tetapi
meliputi seluruh karakteristik atau sifat yang dimiliki oleh
subyek atau subyek tersebut.®*

Dalam penelitian ini yang menjadi populasi adalah
data laporan yang diperoleh dari SEKI BI, SPS OJK, DPS
BI, Statistik Ekonomi, website resmi www.bi.go.id,
www.bps.go.id, dan www.ojk.go.id dengan masa periode
tahun 2012 sampai tahun 2022.

2. Sampel
Sampel adalah bagian dari jumlah dan karakteristik

yang dimiliki oleh populasi. Pendapat lain menjelaskan
bahwa sampel adalah Sebagian atau wakil populasi yang
diteliti. Dari pendapat tersebut dapat disimpulkan bahwa
sampel adalah sebagian atau wakil dari keseluruhan subyek
atau obyek “penelitian _yang mempunyai ciri-ciri atau
keadaan tertentu yang akan .diteliti. Pemilihan dan
pengambilan sampel merupakan hal yang sangat pentin

dalam penelitian, serta harus sesuai dengan /kuaki
karakteristik h&i lasi: Remilihan dan kete
dan. jumla a diambil’ akan

empengaruhi  keterwakilan sampel
Keterwakilan"pepulasi akanssangat-menentukan kebenaran

k

GN hasil gitu juga pada
pengambilan sampel yang tidak sesuai dengan kualitas dan

karakteristik populasi akan menyebabkan suatu penelitian
akan menjadi biasa, tidak dapat dipercaya dan
kesimpulannya pun bisa keliru, hal ini karena tidak dapat
mewakili populasi.”

Teknik pengambilan sampel dalam penelitian ini
menggunakan Teknik Sampling Jenuh, dimana semua
populasi dalam penelitian ini dijadikan sampel, dengan

%1 sugiyono, Metode Penelitian Pendidikan (Pendekatan Kuantitatif,
Kualitatif, Dan R&D (Bandung: Alfabeta, 2015).

%2 papundu Tikka, Metodologi Riset Bisnis (jakarta: PT. Bumi Aksara,
2006).
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menggunakan data PUAB, LOAN, INT, PUAS, FINC,
PLS, dan pertumbuhan ekonomi. Keseluruhan data
variabel tersebut diambil mulai dari tahun 2012 sampai
2022 dengan data laporan bulanan yaitu bulan Januari
hingga bulan Desember.

3. Teknik Pengumpulan Data

Teknik pengumpulan data yang dilakukan ialah
bagian instrument pengumpulan data yang menentukan
berhasil atau tidaknya suatu penelitian. Kesalahan pada
pengunaan metode pengumpulan data yang tidak
digunakan semestinya, akan berakibat fatal terhadap hasil-
hasil penelitian yang dilakukan.  Pengumpulan data
dilakukan untuk memperoleh informasi yang dibutuhkan
dalam rangka mencapai tujuan penelitian. Mengumpulkan
data berarti mencatat peristiwa; Karakteristik, elemen, nilai
suatu’ variabel, tujuannya untuk mengetahui, atau
mempelajari suatu masalah atau variabel penelitian.

Teknik pengumpulan data dengan cara-cara
ditempuh dan alﬂ g digunakan oleh peneliti
mengumpulkan ylaﬁgai berikut
1) Studi.Pustaka
Studi.kepustakaan ialah. sega aha yang

di neliti,. untuk m i informasi yang

rm topik amzmg akan atau

sedang diteliti. Informasi tersebut diperoleh dari
buku-buku, laporan penelitian, karangan ilmiah, tesis
dan disertasi, peraturan dan ketetapan, buku tahunan,
ensiklopedi dan sumber tertulis baik cetak maupun
elektronik.
2) Teknik dokumentasi

Teknik dokumentasi merupakan catatan peristiwa
yang sudah berlalu (mengumpulkan data berupa data-
data tertulis yang mengandung keterangan dan
penjelasan serta pemikiran tentang fenomena yang
masih actual dan sesuai dengan masalah penelitian).

Dokumen bisa berbentuk tulisan, gambar, atau karya-
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karya monumental dari seseorang. Dokumen yang
berbentuk tulisan misalnya catatan harian, sejarah
kehidupan, cerita, biografi, dan peraturan kebijakan.
Dengan mendokumentasikan nilai dari PUAB,
PUAS, LOAN, FINC, PLS pada statistik perbankan
Indonesia dan statistik perbankan syariah yang telah
dipublikasikan oleh Otoritas Jasa Keuangan (OJK)
bulan Januari 2012 sampai Desember 2022 serta data
suku bunga INT dan pertumbuhan ekonomi yang
diambil dari website resmi Badan Pusat Statistik.

C. Definisi Operasional Variabel
Tabel 3.1
Definisi Operasional Variabel

Variabel Definisi Indikator
Pengukuran

Independen

Antar a (PUAB) adalah

AB) suatu pasar —ketan Uang

— di _mana “embaga | Antar Bank
- keuan a
bank-bank, dapat

melakukan  transaksi
jangka pendek dengan
instrumen  keuangan
antar bank. PUAB
merupakan bagian dari
pasar uang yang lebih
luas dan berfokus pada
transaksi antar bank,
sehingga sering disebut
juga sebagai "Pasar
Uang Antar Bank" atau
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"Interbank
Market."®

Money

Kredit
Pinjaman
(LOAN)

atau

Kredit atau pinjaman
(LOAN) adalah suatu

bentuk perjanjian
keuangan di mana
pemberi pinjaman
(biasanya lembaga

keuangan seperti bank
atau kreditur lainnya)
memberikan sejumlah
uang kepada peminjam
dengan persyaratan
bahwa peminjam akan
mengembalikan

jumlah tersebut dalam
jangka waktu tertentu,
biasanya dengan
tambahan biaya berupa

LK

Jumlah
Pinjaman
(Jumlah
yang
diajukan
ditambah
dengan
biaya
administrasi
atau  biaya

pemrosesan)

Bunga
(INT)

~ersen‘tﬁs%

Suku Bunga (Interest.
Rate) h

harga yang dikenakan
pada jumlah uang yang
dipinjamkan atau
diinvestasikan  untuk
jangka waktu tertentu.
Suku bunga ini
menggambarkan biaya

%8 Saekhu, “Pengaruh Inflasi Terhadap Kinerja Pembiayaan Bank Syariah,
Volume Pasar Uang Antar Bank Syariah, Dan Posisi Outstanding Sertifikat Wadiah

Bank Indonesia.”

% Widi Astuti Astri Devei, “Perspektif Hukum Ekonomi Syariah Sistem
Penyaluran Dana,” Asas Hukum Ekonomi Syariah 14, no. 1979 1488 (2022): 60-69.




71

penggunaan uang

(pinjaman) atau

imbalan atas

menyimpan uang

(investasi) dalam suatu

periode waktu

tertentu.*
Pasar Uang | Pasar Uang Antar | Volume
Antar Bank | Bank (PUAS) adalah | Transaksi
(PUAS) suatu komponen dari | Pasar Uang

pasar keuangan di | Antar Bank
mana bank-bank dan | Syariah

lembaga keuangan
lainnya melakukan
transaksi jangka
pendek antara. satu
sama laini. PUAS
merupakan singkatan

dari "Pasar Uang Antar
nekan V-

karakteristik -transaksi
yang _tefjadi= dengan
- - 96

ﬂ-._:cepét_.
Total Pembiyaan | Pembiayaan

Syariah | Pembiayaan
Syariah (FINC) | (Islamic  Financing), | Produktif
yang dalam konteks
keuangan syariah
sering disebut sebagai
"Total Pembiayaan
Syariah" (Total Islamic
Financing), adalah

% Ghafuur Wibowo, “Analisis Efektivitas Transmisi Moneter Ganda
Terhadap Pertumbuhan Ekonomi Indonesia.”

% Muhammad Ghafur Wibowo, “Analisis Efektivitas Transmisi Moneter
Ganda Terhadap Pertumbuhan Ekonomi Indonesia.”
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jumlah keseluruhan

pembiayaan atau
pinjaman yang
diberikan oleh lembaga
keuangan yang
beroperasi sesuai

dengan prinsip-prinsip
syariah atau hukum
Islam.”’

Profit Loss
Sharing (PLS)

‘iIvermsip PLS
I tusaspek
Nﬂan iq_.,bew

emastik adilnya

Profit Loss Sharing
(PLS), dalam konteks

keuangan syariah,
adalah suatu
mekanisme atau
prinsip berbagi
keuntungan dan

kerugian antara 'pihak-
pihak  yang - terlibat
dalam suatu bisnis atau

utama dari  prinsip
prinsip ekonomi, Islant,]

pembagian hasil usaha
antara pemilik modal
(investor) dan
pengelola bisnis atau

proyek.%

Bagi Hasil

Dependen

% Andy Hakim, “Pengaruh Inflasi Dan Tingkat Suku Bunga Terhadpa
Pertumbuhan Eknomi Di Indonesia.,” Jurnal Keuangan Dan Syariah. 4, no. 4 (2023).

% Appah et Al., ““Tax Compliance Intentions and the Behaviour of the
Individual Taxpayer: Evidence from Nigeria,”” Journal of Finance and Accounting 7,

no. 13 (2016): 2222-2847.
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Pertumbuhan
Ekonomi

Pertumbuhan ekonomi
adalah peningkatan
secara  berkelanjutan
dalam produksi barang
dan jasa oleh suatu
negara atau wilayah
selama jangka waktu
tertentu. Ini mengacu
pada peningkatan
kuantitas barang dan
jasa yang dihasilkan
dalam perekonomian
dari tahun ke tahun.
Pertumbuhan ekonomi
adalah salah  satu
indikator utama
kesehatan ekonomi
suatu  negara

mengu kemampuan
h rsebut untuk
taraf

hldup penduduknya

Total PDRB
atas  harga
konstan

D. swaﬂ
Penelitian i ber3|fat skriptif yaitu peneliti yang

bersifat memaparkan dan tujuan memperoleh gambaran
sesuatu yang sedang diteliti. Berdasarkan pengertian diatas
yang dimaksud ialah mengambarkan adanya transmisi
kebijakan moneter konvensional dan syariah terhadap
pertumbuhan ekonomi di Indonesia.

(n.d.).

% Aji, “Analisis Pengaruh Variabel-Variabel Moneter Terhadap
Pertumbuhan Ekonomi Indonesia,”,” Jurnal Ekonomi, Bisnis, Dan Akuntansi (JEBA)”
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E. Sumber Data

Sumber data dikelompokkan menjadi dua, yaitu primer
dan sekunder. Data primer merupakan data yang didapat
dari sumber pertama baik individu atau perseorangan
seperti hasil dari wawancara atau pengisian kuesioner yang
biasa dilakukan oleh peneliti. Data sekunder merupakan
data yang berasal dari sumber kedua yang dapat diperoleh
melalui buku maupun artikel yang didapat dari website.
Dalam data sekunder dapat diperoleh dari sumber internal
dan eksternal. Untuk data sekunder internal merupakan
data yang telah tersedia dalam format siap pakai maupun
dalam bentuk yang masih mau diolah lebih lanjut.
Kemudian untuk data sekunder eksternal merupakan data
yang dikumpulkan oleh sumber-sumber diluar organisasi
diantaranya berupa publikasi pemerintah, buku, internet
dan data komersil.-Salah satu.sumber data eksternal yang
belakangan ini semakin.penting dan mudah ditemui ialah
dari internet.'®

Sumber data yang digunakan dalam penelitian ini
adalah ‘sumber n u eksternal berupa
kepustakaanda Ihy&ng berkaitan de
ermasalahan, yang didasarkan pada data‘laporan
pe n Indenesia dan juga statistik p
yang t ipublikasikan .oleh itas, Jasa Keuangan
(OJK) dalam k™ datab mulai Januari 2012
sampai Desember 2022. Sedangkan data suku bunga dan
pertumbuhan ekonomi diakses dari www.bps.go.id serta

www.bi.go.id.

F. Metode Analisis Data

Analisis data merupakan kegiatan setelah data dari
seluruh responden terkumpul. Kegiatan dalam analisis data
adalah mengkelompokkan data berdasarkan variabel.

100 Muhammad, Metodologi Penelitian  Ekonomi Islam: Pendekatan
Kuantitatif (Dilengkapi Dengan Contoh-Contoh Aplikasi: Proposal Penelitian Dan
Laporannya) (Jakarta: Rajawali Pers, 2017).


http://www.bi.go.id/
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menyajikan data tiap variabel yang diteliti, melakukan
perhitungan untuk menguji  hipotesis yang telah
diajukan.'™ Menurut Bogdan dan Biklen analisis data
adalah upaya yang dilakukan dengan mencari data,
mengorganisasikan data, memilah-milah menjadi satu yang
dapat dikelola, mencari, dan menemukan pola dan juga
memutuskan apa yang dapat menceritakan kepada orang
lain. '

Dalam penelitian ini peneliti menggunakan analisis
regresi berganda untuk mengetahui ada atau tidaknya
pengaruh antara ketiga variabel yang akan diteliti. Definisi
regresi berganda menurut Malhotra, yaitu: “Multiple
regression is a statistical technique that simultaneously
develops a mathematical relationship between two or more
independent variables and an interval-scaled dependent
variable.”®

Regresi berganda adalah teknik statistik yang secara
persamaan mengembangkan hubungan matematis antara
duaatau lebih variabel independen dan variabel de

Dari dfiﬁ lt enjelaskan bah
pemilihan dasarkan pada peneliti
rdapat-.dua persamaan variabel=“inde
berikut.

Y = X1, X2, X3
Y = X4, X5, X6

Tujuannya yakni untuk mengetahui apakah terdapat
pengaruh antara variabel PUAB (X;), LOAN (X;), dan
INT(X3) sebagai variabel independen terhadap variable
pertumbuhan ekonomi (Y) sebagai variabel dependen dan

% Ibid,.142

102 Albi Anggito dan Johan Setiawan, Metodologi Penelitian Kualitatif
(Jawa Barat: CV Jejak, 2018).

'% Naresh K malhotra. Marketing Research: An Applied Orientation.
(United States: Practice Hall, 2007).
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pengaruh PUAS (X,), FINC (Xs), dan PLS (Xs) sebagai
variabel independen terhadap variable pertumbuhan
ekonomi (Y) sebagai variabel dependen.

Penelitian ini mengunakan metode analisis regresi
berganda dengan menggunakan alat bantu program
software aplikasi statistik Eviews 10.

a. Uji Asumsi Klasik

1) Uji Normalitas
Uji normalitas dilakukan untuk menguji apakah
dalam model regresi variable pengganggu atau
residual memiliki distribusi normal atau tidak.
Regresi yang baik adalah regresi yang memiliki data
berdistrusi normal. Data yang baik dan layak untuk
membuktikan model-model penelitian tersebut
adalah data distribusi normal.
Uji normalitas‘yang digunakan adalah metode
Jarque bera. Rumus metode jarque bera dapat dilihat
dengan membandingkan nilai Probabilitas
(Jarque-Bwi g“;;n tingkat alph
(5%). Ap I]P . hitung lebih besar
0,05, maka dapat disimpulkansbahwa
rdistribusi_normal. Sebaliknya, apabila nilai prob.
ebih kecil dari a tidak cukup
%Wnyatékan a residual terdistribusi
normal.***
2) Uji Multikolinieritas
Multikolinieritas merupakan hubungan linear
antara variabel independen didalam regresi
berganda.'®® Untuk mendeteksi adanya
multikolinieritas, Nugroho menyatakan jika nilai
Variance Inflation Factor (VIF) tidak lebih dari 10
maka model terbebas dari multikolinieritas.

1% Mansuri. Analisis Regreresi Linier Berganda Menggunakan Eviews.

(Workshop Ekonometrika. Jakarta: Fakultas ekonomi Universitas Borobudur,2016)
105 widarjono Agus, Analisis Statistik Multivariat Terapan (Yogyakarta:
Unit Penerbit Dan Percetakan Sekolah Tinggi IImu Manajemen Ykpn, 2010).
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Uji Heteroskedastisitas
Pada umumnya heteroskedastisitas sering
terjadi pada model-model yang menggunakan data
cross section daripada time series. Namun bukan
berarti model-model yang menggunakan data time
series terbebas dari heteroskedastisitas. Sedangkan
untuk mendeteksi ada tidaknya heteroskedastisitas
pada suatu model terlebih pada SPSS dapat dilihat
dari pola gambar scatterprot. Jika tidak terjadi
heteroskedastisitas maka: 1) Penyebaran titik-titik
data sebaiknya tidak berpola; 2) Titik-titik data
menyebar diatas dan dibawah atau disekitar angka 0,
dan 3) Titik-titik data tidak mengumpul hanya diatas
atau dibawah saja.’®® Sedangkan pada Eviews dapat
dilihat _melalui type test salah. satunya Breusch-
Pagan-Godfrey, yaitu pada Obs*R-squared yang
ditunjukkan ‘pada probabilitas Chi-Square kurang
dari Alpha 0.05.
Uji Autokorelasi
U’hlrmgunakan untuk
apaka ebtrah™model regresi ada

antara kesalahan pengganggu-pada

kesalahan, pada periode ‘'t-1(sebelumnya). Model
baik a ng terbebas dari
autokorelasi. Pedoman*pengujian autokorelasi yaitu:

a) Angka D — W dibawah -2 berarti ada autokorelasi
positif; b) Angka D — W di antara -2 dan + 2 berarti
tidak ada autokorelasi dan ¢) Angka D — W di atas
+2 berarti ada autokorelasi negatif. Hal ini jika
menggunakan SPSS dapat dilihat dari nilai Durbin
Watson. Namun pada Eviews untuk dapat
mendeteksi ada tidaknya autikorelasi ialah melalui
Obs*R-squared lebih kecil dari Alpha 0,05.

Uji Hipotesis

106 gyjianto eko agus, Aplikasi Statistik Dengan SPSS 16 (Jakarta: prestasi

Pustaka, 2009).
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Uji hipotesis ini dilakukan untuk mengetahui
apakah variabel independen secara individu dan
bersama-sama berpengaruh signifikan terhadap
variabel dependen, adapun uji statistik ini meliputi
Uji t.

6) Uji t (Pengujian secara parsial dan individu)

Pengujian ini bertujuan untuk mengetahui
apakah dari masing-masing variabel independen
mempengaruhi variabel dependen secara signifikan.
Uji t digunakan untuk membuktikan apakah variabel
independen secara individu mempengaruhi variabel
dependen.’”” Pada tingkat signifikansi a = 5%.
Adapun prosedurnya adalah:

1) Jika nilai signifikan o lebih kecil dari 0,05 maka
Ho ditolak yang berarti bahwa ada pengaruh
secara ‘parsial variabel independen terhadap
variabel “dependen. Sedangkan jika, nilai
signifikansi o lebih besar dari 0,05"maka Ho
diterima berarti bahwa tidak ada pengar
variab indep n  terhadap
depe[halﬁ{ikansi t <.0,05 ma
ditolak yaitu variabel independen ber
terhadap variabel dependen.

ika signifikansi aka H diterima
Variménden tidak
berpengaruh terhadap variabel dependen.
Ho: artinya tidak terdapat pengaruh yang
signifikan dari variabel bebas terhadap
variabel terikat.
Ha: artinya terdapat pengaruh yang
signifikan dari variabel bebas terhadap
variabel terikat.
b) Membandingkan nilai statistik t dengan
titik kritis menurut tabel. Apabila nilai

197 widarjono Agus, Analisis Statistik Multivariat Terapan.
108 syjarweni, SPSS Untuk Penelitian (Yogyakarta: Pustaka Baru Press,
2014).
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statistik t hasil perhitungan lebih tinggi
dibandingkan nilai t tabel, kita menerima
hipotesis alternatif yang menyatakan
bahwa suatu variabel independen secara
individual mempengaruhi variabel
dependen.’® Pengujian membandingkan
antara t-hitung dan t-tabel. Uji ini
dilakukan dengan syarat:

Jika th itung < ttabel, maka Ho diterima
yaitu variabel independen tidak
berpengaruh terhadap variabel dependen.
Jika th itung > ttabel, maka Ho ditolak

yang  berarti  varabel independen
berpengaruh signifikan terhadap variabel
____dependen.

E i

1% |mam Ghozali, Aplikasi Analisis Multivariate Dengan Program IBM
SPSS (Semarang: Badan Penerbit Universitas Diponegoro, 2011).






BAB IV
HASIL DAN PEMBAHASAN

A. Deskripsi Data
Penelitian ini tentang mekanisme transmisi kebijakan
moneter konvensional dan syariah yang merupakan instrumen
dalam pengukuran berupa saluran yang digunakan yaitu beberapa
variabel dianataranya adalah untuk transmisi kebijakan moneter
konvensional yaitu PUAB, LOAN, dan INT. sedangkan sistem
moneter syariah yaitu PUAS, FINC, dan PLS. Sebagai sasaran
akhir kebijakan moneter konvensional dan Syariah diwakilkan
oleh tingkat Pasar Uang Antarbank Syariah (PUAS) dan Pasar
Uang Antarbank (PUAB) pada tahun 2012 sampai tahun 2022
yang tercantum dan tercermin dalam economic bruto.
1. Pertumbuhan Ekonomi Indonesia
Pertumbuhan ekonomi Indonesia dapat diamati melalui
indikator utama. seperti Produk Domestik® Bruto (PDB). PDB
adalah nilai total semua barang dan jasa yang dihasilkan dalam
suatu negara dalam periode tertentu. PDB merupakan cermin
ari \aktivitas ekonomi suii negara dan: menjadi to

penting, dalam .men aan_ekonomi. Pertu
konomi, . yang ~ tercermin  dalam  pertumbuha
arkan—kemajuan suatu negara” da gkatkan
produksi da ndapatan. Di Indonesi rtumbuhan ekonomi
selama b terakhir i perkembangan
positif, terutama kafena berbagai upaya pemerintah dalam
mendorong investasi, mengembangkan infrastruktur, serta
meningkatkan sektor-sektor ekonomi utama seperti pertanian,
industri, dan jasa. Pertumbuhan PDB yang kuat adalah salah satu
indikator keberhasilan upaya pembangunan ekonomi di
Indonesia, meskipun perlu diimbangi dengan distribusi
pendapatan yang lebih merata untuk memastikan manfaatnya
dirasakan oleh seluruh lapisan masyarakat.

Penting untuk dicatat bahwa meskipun pertumbuhan PDB
adalah indikator penting, hal ini tidak selalu mencerminkan
kesejahteraan sosial secara menyeluruh. Oleh karena itu, selain
pertumbuhan ekonomi, penting juga untuk memperhatikan aspek-
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». tepat yang = akhirnya merusak tatanan dagang. Meskipun.

aspek lain seperti pengurangan kemiskinan, pengangguran, dan
ketidaksetaraan ekonomi. Selain itu, keberlanjutan lingkungan
juga menjadi isu penting dalam pertumbuhan ekonomi jangka
panjang. Oleh karena itu, pemerintah Indonesia perlu menjaga
keseimbangan antara pertumbuhan ekonomi yang kuat dengan
upaya-upaya untuk meningkatkan kesejahteraan  sosial,
mengurangi ketidaksetaraan, dan melestarikan lingkungan demi
mencapai pembangunan yang berkelanjutan.

Berdasarkan hasil analisa yang di dapat di ketahui bahwa
pertumbuhan ekonomi Indonesia mencapai puncak tertinggi pada
tahun pertumbuhan ekonomi Indonesia paling tinggi dicapai
tahun 2012 dengan total pertumbuhan sebesar 6,03%, dilihat dari
laju pertumbuhan (y-on-y). Namun, pertumbuhan ekonomi
Indonesia tahun berikutnya 2013-2016 mengalami fluktuatif
cukup tajam terlihat pada tahun 2015 sebesar 4,88%.

Hal ini® karena kondisi ekonomi Indonesia tahun 2015
disebabkan  oleh mahalnya harga pangan sehingga daya beli
masyarakat berkurang-dan ditambah kebijakan imporyang tidak

oertumbuhan ekonomiw ingk@t dari tahun ke tahun 4

u pertumbuhannya i ]'n ambat. Terlihat.bahwa
Umbuh"6,03% dan tahun 2017 tumbuh 5,07% yan
meningKkatsebesar 0,04% dari tahun.sebelumnya™Dan terus
meningkat dit mencapai«5,179 ian tahun 2019 -
2022 terjadi penuru mbali y gat signifikan, telihat
pada tahun 2020 pertumbuhan ekonomi mencapai -2,07%,
sehingga dapat dikatakan bahwa terjadi penurunan atau
permasalahan.

Permasalahan yang terjadi tersebut karena dipengaruhi oleh
beberapa faktor, yang utama terjadi pada tahun 2020 disebabkan
adanya pandemi covid-19 sehingga menyebabkan siklus ekonomi
global yang menjadi terhambat misalnya permintaan pasar ekspor
Indonesia yang jika menurun bisa berdampak negative pada
pertumbuhan ekonomi, selanjutnya ketidakstabilan mata uang,
depresisasi nilai tukar rupiah terhadap mata uang asing dapat
memicu inflasi dan mengurangi daya beli masyarakat contohnya
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sistem moneter konvensional dengan kebijakan suku bunga dan
cadangan devisa yang bisa mempengaruhi nilai tukar mata uang.

Meskipun Indonesia masih menunjukkan kondisi yang
relatif baik dalam beberapa indikator seperti surplus transaksi
berjalan, cadangan devisa yang meningkat, ekspor-impor yang
masih positif, yield obligasi pemerintah yang stabil, nilai tukar
rupiah yang kuat, dan IHSG yang menguat, namun perlu adanya
antisipasi terhadap pelambatan ekonomi global yang dapat
mempengaruhi  permintaan. Oleh Kkarena itu, pemerintah
Indonesia, melalui Bank Indonesia, harus mengambil langkah-
langkah seperti mengoptimalkan kebijakan fiskal dan kebijakan
moneter guna menjaga stabilitas ekonomi dan nilai tukar mata
uang.

Data Perkembangan Transmisi Moneter Kenvensional
a. Perkembangan pasar. Uang/Antar Bank (PUAB)

Pasar Uang Antar Bank, yang dikenal juga sebagai money
market, adalah suatu lingkungan keuangan di mana bank-
bank dan lemb keuangan, lainnya /melakukan i

aga
Jangka pendek Aﬂlimpinjaman dan pe
dana;Pasar ini gSt sebagar tempat pertemuan

baga-lembaga tersebut dapat __memper

segera ataus“menempatkan dana ‘yang berlebih, biasanya
dengaaNtu kuran%un. Transaksi di
pasar uang antar Bank ‘melibatkan instrumen seperti deposito
berjangka, sertifikat deposito, surat berharga komersial, dan
transaksi repurchase agreement (repo). Pasar ini memiliki
peran penting dalam menjaga stabilitas sektor keuangan,
mengendalikan tingkat suku bunga jangka pendek, serta
memfasilitasi aliran dana yang penting dalam menjaga
likuiditas pasar dan mendukung aktivitas ekonomi secara
keseluruhan. Adapun posisi pasar uang antar bank atau
PUAB pada tahun 2012-2022 dapat dillihat pada gambar
berikut ini :
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PUAB 2012-2022

20,000 | 18,55p19,018

2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022

mmmm TAHUN = DATA

Sumber : SSKI BI (2023)
Gambar 4.1

Perkembangan PUAB periode 2012-2022 di Indonesia

~ Dilihat dari.gambar 4.2 dalam perkembangan Pasar Uang
Antary Bank  selama periode 2012-2022 mencérminkan
dinamika yang signifikan. Dalam kurun waktu ini, terjadi
luktuasi yang cuk encol Dari tahun 2012
2019, "PUAB meui Ie“ yang nyatd, menc
ncaknya_ pada tahun 2019 dengan sebanyak R
"yang menandakan tingkat suku bunga-jafigka pendek
yang tinggigNasmun, tahun 2022 menjadigtitik balik dengan
penurunm,"-mébca% miliar, yang
mungkin dipengaruhi oleh kebijakan stimulus pemerintah
sebagai respons terhadap dampak pandemi COVID-19.
Tahun 2022, menunjukkan PUAB vyang rendah,
mencerminkan upaya untuk menjaga suku bunga jangka
pendek tetap rendah dalam rangka mendukung pemulihan
ekonomi. Data ini menggambarkan betapa sensitifnya PUAB
terhadap perubahan ekonomi dan kebijakan, serta bagaimana
pasar uang antar bank beradaptasi dengan situasi ekonomi
yang berubah-ubah.

Kesimpulan dari data tersebut adalah bahwa PUAB
mengalami fluktuasi selama periode 2012-2022. Terjadi tren
peningkatan yang signifikan pada tahun 2019, kemudian




85

diikuti oleh penurunan yang tajam pada tahun 2020 -2022,
yang mungkin dipengaruhi oleh kondisi ekonomi global dan
kebijakan stimulus. Tahun 2021 dan 2022 menunjukkan
PUAB yang rendah, mencerminkan upaya untuk menjaga
suku bunga jangka pendek tetap rendah dalam rangka
mendukung pemulihan ekonomi.

Perkembangan Kredit atau pinjaman (LOAN)

Kredit atau pinjaman, yang dalam bahasa Inggris disebut
sebagai "loan" atau "credit,” merupakan suatu perjanjian
keuangan di mana pihak pemberi pinjaman memberikan dana
kepada pihak peminjam dengan syarat bahwa dana tersebut
akan dikembalikan dalam jangka waktu tertentu, seringkali
dengan tambahan bunga atau bunga yang disebut sebagai
"interest” (INT). Konsep ini adalah fondasi dari banyak
aktivitas. keuangan di seluruh dunia, termasuk pinjaman
pribadi, hipotek, kredit usaha, dan banyak jenis: transaksi
keuangan lainnya. Tingkat bunga yang dikenakan pada kredit

atau pinjaman, dikenal sebagai suku bunga atau/inte
adalah faktor pe ig mgaruhi biaya pinj
keputusan pe - Inti dari konsep ini.adalah pe

a untuk.digunakan oleh pihak _lain de

untuk mengembalikan dana tersebut-bersama dengan bunga
dalamﬂtu ter_tentfnpakan komponen
utama dalam siStem ‘keuangan dan aktivitas ekonomi di

seluruh dunia. berikut adalah data terkait Kredit atau
pinjaman Indonesia sejak periode tahun 2012-2022 yang
digambarkan pada grafik berikut ini
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LOAN 2012-2015

7,000 6.101
6,000 5 09 3391 5235 5512
5,000 3003 4,199 4548
4,000 3,158 3,526
3,000 2397
2,000
1,000

0

2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022

mmm TAHUN =———DATA

Sumber : SPI Ojk (2023)
Gambar 4.2
Grafikidata LOAN Periode Tahun 2012-2022

/. Data yang diberikan menggambarkan perkembangan
besarnya pinjaman atau LOAN dalam sebuah periode tahunan
ari 2012 hingga 2022. Terdapaty tren perkembangan

atéhx_pinjaman men i T yang' signifikan
hunhyé’;-‘ di mana mencapal puncalgn,}ké"bada
ingga “Rp. 5.391 miliar. Namur,” ta
mencatat ngk sebagai respons

adanyA pefiurunan, kemuingki
-, T .-
%omlsy'
COVID-19. Kesimpulan dari data ini adalah bahwa pinjaman

terhadap ma pandemi
di Indonesia telah mengalami pertumbuhan yang kuat selama
periode tersebut, dengan peningkatan yang mencolok terutama
pada tahun 2019, mencerminkan aktivitas ekonomi yang
meningkat dan potensi pertumbuhan sektor kredit. Namun,
perubahan signifikan dalam tren LOAN pada tahun 2021-
2022 menunjukkan bahwa faktor eksternal seperti pandemi
COVID-19 dapat mempengaruhi dinamika peminjaman dalam
perekonomian.
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c. Perkembangan Suku Bunga Indonesia (INT)

Suku bunga di Indonesia adalah tingkat bunga yang
dikenakan oleh bank-bank komersial dan lembaga keuangan
lainnya dalam hal pinjaman dan tabungan. Tingkat suku
bunga ini adalah salah satu instrumen penting yang
digunakan untuk mengendalikan aktivitas ekonomi dan
mengatur inflasi. Bank Indonesia, sebagai bank sentral
negara, memiliki peran kunci dalam menentukan suku bunga
acuan, yang disebut Bl Rate. Bl Rate digunakan sebagai
panduan bagi bank-bank lain dalam menentukan suku bunga
yang diberikan kepada nasabahnya. Selain itu, Bl Rate juga
memengaruhi pasar keuangan dan tingkat investasi di
Indonesia. Dalam beberapa tahun terakhir, kebijakan suku
bunga di Indonesia telah menjadi fokus penting dalam upaya
untuk .menjaga_stabilitas ekonomi, mengendalikan inflasi,
serta‘mendukung pertumbuhan ekonomi‘yang berkelanjutan.

*, Adapun berikut adalah data terkait dengan suku bunga di
Indonesia periode tahun 2012-2022 yang dlgambarkan

sebagal berikut in
| hia

INT 2012-2015

0
14.00% " 490/12 120/12 19%2 46%
12.00%

10.00%
8.00%
6.00%
4.00%
2.00%
0.00%

11.35%
f0.68%p, 34%0.03%

9.03%

2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022

mm TAHUN = DATA

Sumber : BPS Indonesia (2023)
Gambar 4.3
Grafik Data INT periode tahun 2012-2022
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Data tingkat Suku bunga di Indonesia dari tahun 2012
hingga 2022 menunjukkan perkembangan suku bunga
menunjukkan penurunan mulai tahun 2016 sebesar 11,35%
hingga tahun 2020 sebesar 6,91%. Penyebab penurunan ini
dikarenakan  banyaknya permasalahan global yang
mengakibatkan pertumbuhan ekonomi Indonesia melemah.
Sehingga untuk meningkatkan output pertumbuhan ekonomi,
bank sentral harus menurunkan tingkat suku bunga. selama
periode 2020-2022, tingkat bunga kredit atau pinjaman
cenderung lebih rendah, di mana tahun 2022 mencapai
9,03%. Kesimpulannya, data ini mencerminkan volatilitas
tingkat bunga dan perubahan kebijakan ekonomi dalam
menanggapi berbagai kondisi ekonomi dan keuangan yang
berkembang selama periode tersebut.

3. DataPerkembangan Transmisi‘Moneter Syariah

a. Perkembangan Pasar Uang Antar Bank Syariah’ (PUAS)
Pasar Uang Antar Bank Syariah (PUAS) ‘adalah sua
ingkungan keuangﬂ n baga-lembaga‘ ke
yang“ ‘beroperasi allﬂrinsip—prinsip sy
akukan‘transaksi keuangan yang melibatkan pinj
pemi dana«RUAS mengikutiprinsip-prinsip ekonomi
Islam yan riba,(bunga) d ivitas berisiko tinggi
serta mendorong aransi d ilan dalam transaksi
keuangan. Pada PUAS, lembaga-lembaga keuangan syariah
dapat memperoleh likuiditas segera atau menempatkan dana
yang berlebih dengan mematuhi prinsip syariah yang
melibatkan aset yang halal dan adil dalam operasinya. PUAS
memiliki peran penting dalam pengembangan sistem
keuangan syariah, yang berkembang pesat di seluruh dunia,
dan memainkan peran kunci dalam menjaga stabilitas
keuangan dan mendukung aktivitas ekonomi berdasarkan
prinsip-prinsip syariah. Berikut adalah data terkait dengan
perkembangan pasar uang antar bank Syariah (PUAS) yang
digambarkan pada grafik berikut ini :
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PUAS 2012-2015
4,500 4,238
4,000
3,500
3,000
2,500
2,000
1,500

1,000 747
500 218 266
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s TAHUN = DATA

Sumber : SSKI BI (2023)
Gambar 4.4
Grafik perkembangan PUAS periode tahun 2012-2022

Dapat dilihat dari gambar 4.5 baliwa dalam
perkembangan Pasar Uang Antarbank Syariah (PUAS) dili

dari tingkat iW' r'YNgalami fluktuatif

imbal, hasil ‘pa I galami“penurunan berd
ata yang, diberikan, terdapat tren yang cuku
a ari t,ahun 2012 hingga--zog_z. awal periode,
terlihat @fan yang signifika apai puncak pada
tahun 2021 “indeks uang antar bank syariah
sebesar Rp.4,238 miliar. Namun, pada tahun 2022, terjadi
penurunan signifikan menjadi Rp. 905 juta. Meskipun data ini
tidak memberikan konteks lebih lanjut, penurunan tajam ini
mungkin perlu ditelusuri lebih lanjut untuk memahami
penyebabnya. Secara keseluruhan, data menunjukkan
fluktuasi yang signifikan dalam tingkat kepuasan selama
periode tersebut, dengan penurunan yang perlu mendapat
perhatian lebih lanjut.




b. Perkembangan Pembiayaan Syariah (FINC)

Pembiayaan Syariah, atau yang sering disebut FINC
(Financial Islamic) merupakan konsep keuangan yang
didasarkan pada prinsip-prinsip syariah dalam Islam. Prinsip
utama dalam Pembiayaan Syariah adalah larangan terhadap
bunga atau riba, serta larangan terhadap aktivitas yang
dianggap haram dalam Islam, seperti perjudian dan alkohol.
Dalam sistem ini, pembiayaan dilakukan tanpa mengenakan
bunga, dan risiko dan keuntungan dibagi antara pihak yang
membiayai dan yang meminjam. Prinsip syariah juga
mendorong investasi dalam sektor yang mendukung
keberlanjutan sosial dan ekonomi, serta mempromosikan
keadilan dan kebersamaan dalam distribusi kekayaan.
Pembiayaan Syariah telah menjadi alternatif yang semakin
populer dalam dunia keuangan global, yang menawarkan
solusi yang sesuai dengan prinsip-prinsip etika dan nilai-nilai
Islam. Adapun berikut adalah‘data periembangan pembiayaan
syaraiah (FINC) periode tahun 2012-2022 yang digambarkan

ada diagram berikut ini :

e A 4
FINC 2012-2015

6,000 5,402 5,486

4,963
5,000 4,721 4,798

4,000
3,000 2,51
2,000
1,000

0
2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022

mmmm TAHUN = DATA

Sumber : SPS Ojk (2023)

Gambar 4.5
Grafik FINC Periode Tahun 2012-2022
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Berdasarkan data FINC (Financial Islamic) yang
diberikan, dapat diamati bahwa terdapat tren pertumbuhan
yang positif dari setiap tahunnya. Indeks FINC mengalami
kenaikan yang signifikan dari Rp. 5.402 miliar pada tahun
2017. Namun pada tahun 2018 kembali mengalami penurunan
mencapai Rp. 4.161 miliar dan kembali mengalami kenaikan
yang cukup signifikan mulai dari tahun 2019 hingga 2022
mencapai puncak sebesar Rp. 5.486 miliar. Secara
keseluruhan, kinerja FINC menunjukkan perkembangan yang
kuat selama periode tersebut. Ini mengindikasikan bahwa
sektor keuangan syariah terus berkembang dan menjadi lebih
menarik bagi investor serta masyarakat yang mencari solusi
finansial sesuai dengan prinsip-prinsip syariah.

. Perkembangan Profit Loss Sharing (PLS)

Profit_Loss Sharing (PLS) adalah_sebuah prinsip dasar
dalam sistem keuangan Syariah yang mengatur_pembagian
keuntungan dan kerugian antara pihak-pihak yang terlibat
dalam suatu transaksi atau investasi. Dalam PLS, pi
memberikan daﬁu dan pihak yang
investasi atau us i“risike*dan keuntungan se
ika usaha-atau investasi menghasilkan ke
keuntungan .«tersebut dibagi.=Sesuai- dengan kesepakatan
sebelﬁ Kedud Para jika terjadi
kerugian, kerugian tersebut juga dibagi secara proporsional.
Prinsip PLS merupakan salah satu pilar utama dari keuangan
syariah, yang mendorong adanya keadilan, transparansi, dan
tanggung jawab bersama dalam transaksi keuangan, serta
menghindari riba (bunga) yang dianggap haram dalam Islam.
PLS sering diterapkan dalam pembiayaan, investasi, dan
perbankan syariah untuk menciptakan kerja sama yang saling
menguntungkan antara para pihak yang terlibat. Berikut

adalah data terkait profit loss sharing periode tahun 2012-
2022 indonesia yang digambarkan pada diagram berikut :
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PLS 2012-2015
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Sumber : BPS Indonesia (2023)
Gambar 4.6
Grafik data PLiS:Indonesia tahun 2012-2022

.. Dalam data Profit Loss Sharing (PLS) atau bagi hasil
pemblayaan (Mudharabah dan Musyarakah) terus mengalami
enurunan pada tahun 2015 yaltu 23,56% dibanding
belumnya. Penur g di ini disebabka
terjadinya peningk yIl yaan Perbankan Sy
a setlap tahunnya. Peningkatan tersebut dikarenak
mbiayaan perbankan syariah” mer 4 rate

yang dapat_meémpengaruhi peningkate ada profit loss
sharing al& hasﬂ’(w Musyarakah.

B. Pembahasan Hasil Penelitian

1. Uji Asumsi Klasik
a. Uji Normalitas

Uji normalitas dilakukan untuk menguji apakah

dalam model regresi variable pengganggu atau residual

memiliki distribusi normal atau tidak. Regresi yang baik

adalah regresi yang memiliki data berdistrusi normal.

Data yang baik dan layak untuk membuktikan model-

model penelitian tersebut adalah data distribusi normal.
Uji normalitas yang digunakan adalah metode jarque
bera. Rumus metode jarque bera dapat dilihat dengan
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membandingkan nilai Probabilitas J-B (Jarque-Bera)
hitung dengan tingkat alpha 0,05 (5%). Apabila nilai
Prob. J-B hitung lebih besar dari 0,05, maka dapat
disimpulkan bahwa residual terdistribusi normal.
Sebaliknya, apabila nilai prob. J-B hitung lebih kecil dari
0,05, maka tidak cukup bukti untuk menyatakan bahwa
residual terdistribusi normal. Adapun berikut adalah hasil
analisa terkait dengan uji normalitas data yaitu sebagai
berikut :

Series: Residuals
Sample 2012 2022
Observations 11

4 Mean -1.10e-18
Median 0.000739
3| Maximum 0.009859
Minimum -0.010402

Std. Dev. 0.006317
Skewness -0.026989
Kurtosis 2.284157

Jarque-Bera  0.236200
Probability 0.888607

-0.01 0.00 0.01
Sumber: DAinrAiews 10 (2024)
Gambar 4.7
ormalitas Sistem Moneter.Kon nal

m'hasil uji Mpaﬂ bahwa untuk

nilai Probabilitas J-B (Jarque-Bera) hitung pada sistem
moneter konvensional dengan tingkat alpha 0,05 sebesar
0.888607 yang mana menurut kriteria penerimaan suatu
data dikatakan normal apabila nilai Prob. J-B hitung lebih
besar dari 0,05. Dari hasil analisa uji tersebut dapat
disimpulkan bahwa data pada variabel sistem moneter
konvensioanl bersitribusi normal.
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Series: Residuals
Sample 2012 2022
Observations 11

Mean -1.38e-18
Median 0.001470
2 Maximum 0.006849

Minimum -0.010612
Std. Dev. 0.005314
1] Skewness -0.644508
Kurtosis 2.432595

Jarque-Bera  0.909109

0 oo Y Y Py Probability ~ 0.634731
Sumber : Data yang diolah Eviews 10 (2024)
Gambar 4.8

Uji Normalitas Sistem Moneter Syariah

Hasil uji normalitas didapati bahwa untuk nilai
Probabilitas J-B . (Jarque-Bera) hitung pada sistem
moneter syariah dengan tingkat alpha 0,05 sebesar
0.634731 yang mana menurut Kkriteria-penerimaan suatu
data dikatakan normal apabila nilai'Prob. J-B hitung lebih
besar dari 0,05. Dari hasil analisa uji tersebut dapat

disimpulkan bahwa data pada variabel sistem m
syariah bersitrkﬁ)rla .

ji Multikolonieritas _
Multikolinieritas merupakan hubungan linear antara

vari \den didalarwanda.110 Untuk
mendeteksi anya = multikolinieritas, Nugroho

menyatakan jika nilai Variance Inflation Factor (VIF)
tidak lebih dari 10 maka model terbebas dari
multikolinieritas. Adapun dari hasil uji multikolonieritas
di dapati hasil sebagai berikut:

110 widarjono Agus, Analisis Statistik Multivariat Terapan.
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Tabel 4.1
Hasil Multikolonieritas

é/ariance Inflation Factors
! Coefficient | Uncentered Centered
Variable Variance VIF VIF
Sistem moneter
Ixonvensional
q PUAB 7.17E-07 | 2205679 | 1463175
LOAN 1.65E-05 67.41490 3.501726
INT 0.049561 107.5488 3.173120
C 0.001236 238.6106 NA
Sistem moneter syariah
D PUAS 4.00E-11 3.199161 1.061010
L FINC 1.18E-05 62.20586 2.330930
PLS 0.001925 26.88610 2.270726
C 0.000503 137.0239 NA

yang diolah Eviews 10 (2024)

Berdasarkan hasil uji_ multikolonieritas dari
sistem.mon (r)le | dan' syariah did
VIF dari i ng manas menurut

enerimaan untuk uji - multikelonieri
Varianceflnflation Factor(WVIF)stidak lebih dari 10 maka

dari muIWari hasil tersebut
dapat disimptifkan*bahwa 'secara keseluruhan data bebas

dari multikolonieritas.

c. Uji Heteroskedastisitas

Heteroskedastisida dilakukan untuk melihat antar
nilai Y apakah sama atau heterogen. Jika pada SPSS cara
mendeteksi ada tidaknya heteroskedastisitas pada suatu
model yang dapat dilihat dari pola gambar scatterplot,
maka pada Eviews dapat dilihat melalui type test salah
satunya Breusch-Pagan-Godfrey, vyaitu pada Obs*R
squared yang ditunjukkan pada probabilitas Chi-Square
kurang dari Alpha 0.05. Dari hasil analisa uji
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heteroskedastisitas di dapati hasil yang digambarkan pada
plot atau grafik sebagai berikut :

Tabel 4.2
Hasil Uji Hetereoskedastisitas

Variabel Obs*R- Prob. Chi-Square(9
squared

PUAB, LOAN, INT
10.97823 0.2772

PUAS, FINC, PLS
10.00096 0.3504

Sumber : Data yang diolah Eviews 10 (2024)

Berdasarkan tabel 4.8 nilai probabilitas pada Obs*R-
squared pada variabel sistem moneter konvensional
menunjukkan | 0.2772 >..0.05 tidak . mengandung
heteroskedastisitas. ~Sedangkan pada variabel isistem
moneter syariah nilai probabilitas pada Obs*R-squared
menunjukkan 0.3504 > 0.05 yang artinya sudah lolos_ uji
heteroskedastim <I)Snr sistematis
probabilitasny: .05 agar terdeteksi‘mengan

heteroskedastisitas.

d. Ujim' y #
Autokorelasi akan“un enguji apakah dalam

sebuah model regresi ada korelasi antara kesalahan
pengganggu pada periode t dengan kesalahan pada
periode t-1(sebelumnya). Model regresi yang baik adalah
regresi yang terbebas dari autokorelasi. Pada penelitian ini
menggunakan Eviews untuk dapat mendeteksi ada
tidaknya autikorelasi ialah melalui Obs*R-squared lebih
kecil dari Alpha 0.05. Adapun hasil dari uji autokorelasi
didapati sebagai berikut :
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Tabel 4.3
Hasil Uji Autokorelasi
Variabel Obs*R-squared | Prob. Chi-Square(2)
PUAB, LOAN, INT| 4 176690 0.1239
PUAS, FINC, PLS | 2.787872 0.2481

Sumber : Data yang diolah Eviews 10 (2024)

Berdasarkan hasil dari uji autokorelasi, diketahui nilai
Probability Obs*R-squared pada variabel sistem moneter
konvensional sebesar 0.1239 > 0.05 maka dapat
disimpulkan bahwa asumsi uji autokorelasi sudah
terpenuhi atau data sudah lolos uji autokorelasi. Sedangkan
pada variabel sistem moneter syariah nilai Probability
Obs*R-squared_sebesar 0.2481 > 0.05. maka data sudah
lolos uji-autokorelasi.

2. Hasil Uji Hipotesis

a.. Uji Signifika arsia iT)
Penguji ile juam, untuk mengetahui

darismasing-masing variabel independen me
iabel _dependen secara_signifikarr. t digunakan
un ktikan apaka i independen secara
in‘zjmbenga'ruhm:apenden.lll Pada
tingkat signifikansi o = 5%. Adapun prosedurnya adalah
Jika nilai signifikan o lebih kecil dari 0,05 maka Ho
ditolak yang berarti bahwa ada pengaruh secara parsial
variabel independen terhadap variabel dependen.
Sedangkan jika nilai signifikansi a lebih besar dari 0,05
maka Ho diterima berarti bahwa tidak ada pengaruh
variabel independen terhadap variabel dependen. Dalam

hal ini peneliti melakukan uji t untuk menjawab beberapa
hipotesis yang telah dirumuskan yaitu sebagai berikut:

111 1hid.
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1) Pengaruh Moneter Konvensional Terhadap
Pertumbuhan Ekonomi Indonesia Periode 2012-
2022

Tabel 4.4
Hasil Uji T Variabel Puab, Loan, dan Int
No. Variable t-Statistic Prob. (Sig)
1. PUAB 0.653329 0.5344
2. LOAN 0.059407 0.9543
3. INT 1.957359 0.0912

Sumber : Data yang diolah Eviews 10 (2024)

Berdasarkan hasil uji t untuk hipotesis yang
pertama di dapati hasil bahwa nilai signifikan untuk
variabel PUAB terhadap. Pertumbuhan Ekonomi
didapati angka sebesar 0.5344, yang mana berdasakan
kriteria penerimaan jika nilai Sig > 0.05 maka residual
dari persamaan Ha ditolak dan Ho diterima yang
artinya tidak terdapat pengaruh Pasar Uang Antarbank

(PUAB) terhadap pertumbuhan ekonomi Ind i
periode 2012-201 il penelitian
pengaruh al: tarsBank (PUAB) terh
pertambuhan ekonomi Indonesia«tahun
menunjukkan.temuan yang.tidak.signifikan.

m untuk WAN terhadap
pertumbuh onomi In sia tahun 2012-2022 di

dapati nilai Sig 0.9543 yang mana menurut Kriteria
penerimaan jika didapati bahwa nilai Sig 0.9543 >
0,05 atau Ha ditolak dan Ho diterima yang mana bisa
disimpulkan bahwa kredit / pinjaman (LOAN) tidak
memiliki  pengaruh yang signifikan terhadap
pertumbuhan ekonomi Indonesia tahun 2012-2022.
Variabel Terakhir yaitu INT didapati hasil analisa
terkait uji t hipotesis untuk variabel suku bunga (INT)
terhadap pertumbuhan ekonomi Indonesia tahun
2012-2022. Didapati nilai Sig sebesar 0.0912 yang
mana menurut Kriteria penerimaan jika nilai Sig <0,05
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maka Ho ditolak, namun sebaliknya jika Sig >0,05
maka Ho diterima yang artinya tidak terdapat
pengaruh. Dari hasil tersebut dapat disimpulkan
bahwa Ho diterima karena nilai Sig sebesar 0.0912 >
0.05 yang artinya tidak terdapat pengaruh suku bunga
(INT) terhadap pertumbuhan ekonomi Indonesia
tahun 2012-2022.

2) Pengaruh Moneter Syariah Terhadap Pertumbuhan
Ekonomi Indonesia Periode 2012-2022

Tabel 4.5
Hasil Uji T Variabel Puas, Finc, dan Pls
No. Variable t-Statistic Prob. (Sig)
1. PUAS 2.967300 0.0209
2. FINC -0.598796 0.5682
3t PLS 1.836662 0.1089

Sumber : Data yang diolah Eviews 10 (2024)

Berdasarkan hasil lisa terkait dengan
hipotesis un riki&s, didapati nilar Sig s
0.0209 yan urut Kriteria pemerimaan ji

<'0:05 maka Ho ditolak dan-Ha ditei ari hasil

terse makandapat disimpulkan_bahwa Ha diterima
y rdapat pﬁﬁf dan signifikan
pasar uang antarbank syariah terhadap pertumbuhan

ekonomi indonesia periode 2012-2022.

Sedangkan untuk variabel FINC bahwa berdasarkan
hasil uji hipotesis didapati bahwa nilai Sig untuk variabel
FINC didapati nilai 0.5682, yang mana menurut Kriteria
penerimaan jika nilai Sig <0,05 maka maka Ho ditolak
dan Ha diterima, dan sebaliknya jika nilai Sig >0,05
maka Ho diterima dan Ha ditolak. Berdasarkan hasil uji
hipotesis didapati hasil bahwa sig 0.5682 > 0,05 atau
tidak terdapat pengaruh signifikan pembiayaan syariah
(FINC) terhadap pertumbuhan ekonomi Indonesia
periode 2012-2022.
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Kemudian, terkait pengaruh PLS terhadap
pertumbuhan ekonomi di dapati hasil bahwa, nilai Sig
sebesar 0.1089 yang mana menurut Kriteria penerimaan
untuk sig <0,05 maka Ho ditolak dan Ha diterima dan
sebaliknya. Sehingga dari hasil tersebut dapat
disimpulkan bahwa Sig 0.8554 > 0,05 yang mana Ho
diterima yang artinya tidak terdapat signifikan profit loss
sharing (PLS) terhadap pertumbuhan ekonomi Indonesia
periode 2012-2022.

Uji Koefisien Determinasi
Uji Koefisien Determinasi (R?) digunakan untuk
mengukur seberapa jauh kemampuan model dalam
menerangkan variasi variabel dependen. Nilai koefisien
determinasi adalah antara nol dan satu. Nilai R2 yang kecil
berarti kemampuan. variabel-variabel independen dalam
menjelaskan variasi variabel dependen amat terbatas.
Nilai yang mendekati satu berarti ' variabel-variabel
independent memberikan hampir semua informasi
dibutuhkan untm‘m mmasi variabel de
darishasil uji.a rI ien determinasi did

hasil sebagai berikut :

Tabel 4.6
11 Koefisien D
Variabel R-square Mean dependent var
PUAB, LOAN, INT| ( 519962 0.047764
PUAS, FINC, PLS | 0.747284 0.047764

Sumber : Data yang diolah Eviews 10 (2024)

Berdasarkan hasil uji koefisien determinasi antara
variabel bebas sistem moneter konvensional yaitu PUAB,
LOAN, dan |INT terhadap pertumbuhan ekonomi
Indonesia pada periode 2012-2022 di dapati nilai R-
square yaitu 0,642 atau pengaruh nya sebesar 64%
terhadap pertumbuhan Ekonomi Indonesia dan 36% nya
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dipengaruhi oleh variabel lain yang tidak bisa di deteksi.
Sedangkan pada variabel sistem moneter syariah yaitu
PUAS, FINC dan PLS terhadap pertumbuhan ekonomi
Indonesia pada tahun 2012-2022 di dapati nilai R square
yaitu 0,747 atau pengaruh nya sebesar 74% terhadap
pertumbuhan Ekonomi Indonesia dan 26% nya
dipengaruhi oleh variabel lain yang tidak bisa di deteksi.

C. Analisis

Pengaruh sistem moneter konvensional dan syariah memiliki
peran penting dalam pengukuran dampak kebijakan moneter
terhadap pertumbuhan ekonomi Indonesia. Dalam konteks
transmisi kebijakan moneter konvensional, terdapat beberapa
variabel kunci yang digunakan sebagai saluran untuk
pengaruhnya. Salah satunya adalah Pasar Uang Antar Bank
(PUAB),, yang ‘mencerminkan sejauh.« mana bank-bank
konvensional dapat menghimpun dana dari _masyarakat.
Selanjutnya, terdapat LOAN (pinjaman bank kepada sektor r||I)

an INT (tingkat suku bunga) yang memainkan perangpentir
lam-mengarahkan ! vestasi di magyarakat. &=
Di'sisi lain, si e iah memiliki salur

dalam._transmisi kebuakan moneter.

(Pasar Uang Antar Bank Syariah)smenggambarkan kemampuan
bank syawgumpul%l dengan prinsip-
prinsip syariah. Selaify itu,” FINC (pembiayaan syariah) dan PLS

(bagian laba dan kerugian syariah) juga menjadi instrumen yang
penting dalam menentukan dampak kebijakan moneter syariah.
Ketika  mengevaluasi dampak kebijakan  moneter
konvensional dan syariah terhadap pertumbuhan ekonomi
Indonesia, kita harus memperhatikan bahwa sasaran akhir mereka
berbeda. Dalam konteks konvensional, pertumbuhan ekonomi
seringkali diwakili oleh tingkat pinjaman yang diberikan oleh
bank konvensional kepada sektor riil dan tingkat suku bunga
yang mempengaruhi aktivitas ekonomi. Di sisi lain, dalam sistem
moneter syariah, tingkat pertumbuhan ekonomi dapat tercermin
dalam tingkat sertifikat Bank Syariah Indonesia (PUAS) dan juga
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dalam aktivitas di pasar uang antar bank syariah (PUAB).
Dengan demikian, pemahaman yang mendalam tentang
perbedaan dalam transmisi moneter konvensional dan syariah
menjadi penting untuk merancang dan mengukur dampak
kebijakan moneter terhadap pertumbuhan ekonomi Indonesia.
Kedua sistem memiliki karakteristik unik yang harus
diperhitungkan oleh otoritas moneter untuk mencapai tujuan
makroekonomi yang diinginkan.

Penelitian ini telah dilakukan untuk mengetahui pengaruh
dari transmisi moneter konvensional dan Syariah terhadap
pertumbuhan ekonomi Indonesia pada tahun 2012-2022, yang
mana guna menjawab rumusan masalah penelitian yaitu sebagai
berikut :

1. Pengaruh Pasar Uang Antar Bank (PUAB) Terhadap
Pertumbuhan Ekonomi Indonesia Tahun 2012-2022.
Berdasarkan hasil analisa.untuk uji t.sendiri menunjukan
pada !variabel. PUAB tidak berpengaruh _terhadap
pertumbuhan ekonomi dengan karena  nilai signifikasi

sebesar 0.5344 sghingga dengan ini¢ hipotesis
terdukung. “Studi g ﬂfnalisis pengaruh
Uang Antar Ban terhadap pertumbuhan ek

ia selama periode 2012-2022.-Data
dalam penelitian_ inimmemberikan das ang kuat untuk
menggaMB pada ﬁekonomi. Hasil
uji t untuk hipotesis*bahwa PUAB tidak memiliki pengaruh
signifikan terhadap pertumbuhan ekonomi Indonesia dalam
rentang waktu yang diteliti.

Meskipun hasil ini menunjukkan bahwa tidak ada
hubungan yang signifikan antara pasar uangantar bank dan
pertumbuhan ekonomi, perlu diingat bahwa faktor-faktor
lain juga dapat memengaruhi pertumbuhan ekonomi
Indonesia.

Dalam konteks lebih luas, penelitian ini memberikan
kontribusi penting dalam memahami keterkaitan antara
sektor keuangan dan pertumbuhan ekonomi. Dengan
demikian, informasi ini dapat digunakan oleh para
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pengambil kebijakan untuk merancang strategi yang lebih
efektif dalam mengelola sektor keuangan dan meningkatkan
pertumbuhan ekonomi secara keseluruhan.

Teori yang relevan untuk menjelaskan temuan ini adalah
Teori Akumulasi Finansial. Teori ini menekankan peran
penting sektor keuangan dalam mendukung proses
pertumbuhan ekonomi. Secara khusus, sektor keuangan,
yang melibatkan bank-bank, pasar saham, lembaga
keuangan, dan instrumen keuangan lainnya, dianggap
sebagai fasilitator utama pergerakan dana dan alokasi
sumber daya dalam perekonomian. Dalam konteks ini, Teori
Akumulasi  Finansial mencerminkan hubungan antara
akumulasi modal atau peningkatan investasi dengan peran
sektor keuangan. Lebih lanjut, teori ini dapat diterapkan
pada Pasar Uang Antar Bank (PUAB), yang merupakan
salah satu elemendalam-sektor keuangan. PUAB tidak
hanya terfokus pada hubungan antara jumlah uang beredar
dan tingkat harg. Pasar uang antar bank dapat memengaruhi
penawaran uang_dan tingkat suku, bunga,/ yang
gilirannya m u eputusan  investast ; da
pengeluarank n aldemikian,4emuan pedelit
ini memberikan dukungan empiris_terhadap re evansi Teori
Akumulasi«‘Finansial dalam®konteks pengaruh PUAB
terh an ekonomi ;

Dalam konteks praktis, peémahaman mengenai pengaruh
PUAB terhadap pertumbuhan ekonomi dapat menjadi
landasan penting bagi kebijakan ekonomi dan keuangan.
Oleh karena itu, temuan penelitian ini tidak hanya
memberikan kontribusi terhadap literatur akademis, tetapi
juga memiliki implikasi praktis yang bagi pengambilan
keputusan di tingkat ekonomi nasional.

Hal ini di dukung penelitian yang dilakukan oleh
penelitian yang dilakukan oleh Anwar juga menemukan
bahwa PUAB tidak berpengaruh signifikan terhadap
pertumbuhan laba perekonomian, kemandirian keuangan
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daerah pemerintah provinsi di Indonesia."® Kemudian

penelitian yang dilakukan oleh Saekhu juga menemukan
bahwa PUAB berpengaruh terhadap Kkinerja pembiayaan
antar Bank.'®

Pengaruh Suku Bunga (INT) Terhadap Pertumbuhan
Ekonomi Indonesia Tahun 2012-2022.

Data yang diberikan dalam penelitian ini tidak
mendukung temuan yang signifikan, dimana Sig sebesar
0.9543 untuk variabel INT adalah suku bunga memiliki tidak
memilik pengaruh yang positif dan signifikan terhadap
pertumbuhan ekonomi Indonesia selama periode yang
diselidiki.

Meski tidak memiliki hubungan terhadap pertumbuhan
ekonomi, masih " banyak  faktor lain yang dapat
mempengaruhinya karena pertumbuhan ekonomi adalah
fenomena yang kompleks dan dipengaruhi oleh berbagai
variabel, seperti investasi, konsumsi; eksport, dan kebijakan
pemerintah. Oleh karena itu, hasil ini perlu diinterpretasik

dengan hati-hati, ukan rti kredit atau pi
tidak smemiliki a ali, tetapic dampa

ungkin-tidak signifikan dalam konteks periode wa

u upakan salah's en kunci dalam
kebijakan mon memili garuh yang signifikan
pada sektor keuangan dan ekonomi secara umum. Hasil
penelitian ini menunjukkan bahwa fluktuasi suku bunga
selama periode 2012-2022 tidak menunjukan dampak pada
pertumbuhan ekonomi Indonesia.

Dengan diketahuinya bahwa suku bunga tidak memiliki
pengaruh  yang signifikan, otoritas moneter dapat

U2 Anwar, “Pengaruh Dana Alokasi Umum, Pertumbuhan Ekonomi, Dan

Luas Wilayah Terhadap Tingkat Kemandirian Keuangan Daerah Pemerintah Provinsi
Di Indonesia.”

113 Saekhu, “Pengaruh Inflasi Terhadap Kinerja Pembiayaan Bank Syariah,

Volume Pasar Uang Antar Bank Syariah, Dan Posisi Outstanding Sertifikat Wadiah
Bank Indonesia.”
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mempertimbangkan lebih lanjut strategi dalam mengelola
suku bunga dengan tanpa perlu mempertimbangkan
dampaknya terhadap pertumbuhan ekonomi. Keputusan
tentang peningkatan atau penurunan suku bunga dapat
diarahkan dengan lebih baik untuk mencapai tujuan
pertumbuhan ekonomi yang diinginkan.

Teori Kuantitas uang, mencoba menjelaskan bagaimana
perubahan jumlah uang beredar memengaruhi tingkat harga
dan kegiatan ekonomi. Teori ini dapat menjadi relevan
dalam mengkaji hubungan antara suku bunga (INT) dan
pertumbuhan ekonomi. Dalam konteks ini, suku bunga dapat
dianggap sebagai salah satu faktor yang mempengaruhi
penawaran uang. Ketika suku bunga rendah, mungkin ada
kecenderungan untuk meningkatkan permintaan pinjaman
dan pengeluaran investasi, yang dapat memacu pertumbuhan
ekonomi. Sebaliknya, suku ‘bunga.yang tinggi dapat
menghambat aktivitas ekonomi.'**

Dalam keseluruhan konteks ekonomi Indonesia, hasil
penelitian ini mepunjukkan bahwa suku bunga adal
kunci yang mdler n oleh semua
kepentingan. an i berikan«dasar y
tuk pemahaman lebih mendalam_ tentan

suku bunﬁa dan pertumbuhan.ekonomi.
3. Pengaruh Kredit Atau Pﬂaman (LOAN) Terhadap
Pertumbuhan Ekonomi Indonesia Tahun 2012-2022.
Hasil analisis berdasarkan data yang ada, tidak ada bukti
yang cukup kuat untuk mendukung pengaruh kredit atau
pinjaman  (LOAN) terhadap pertumbuhan ekonomi
Indonesia selama periode tersebut. Sehingga LOAN tidak
berpengaruh terhadap pertumbuhan ekonomi Indonesia.

Sehingga dengan ini variabel LOAN termasuk kedalam
hipotesis tidak terdukung.

antara

14 Hakim, “Pengaruh Inflasi Dan Tingkat Suku Bunga Terhadpa
Pertumbuhan Eknomi Di Indonesia.”
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Meskipun hasil ini menunjukkan bahwa tidak ada
hubungan yang signifikan antara kredit atau pinjaman dan
pertumbuhan ekonomi, perlu diingat bahwa faktor-faktor
lain juga dapat memengaruhi pertumbuhan ekonomi
Indonesia.

Hal ini disebabkan adanya fungsi intermediasi bank
dalam menyalurkan kredit ke sektor usaha dan juga
dihadapkan pada risiko kegagalan kredit akibat kondisi
makroekonomi. Kegiatan penyaluran kredit mengandung
risiko yang mempengaruhi kesehatan dan kelangsungan
usaha bank seperti halnya likuiditas bank dan profitabilitas
keuangan. Maka pihak bank harus bisa mengelola kredit
dengan baik, disertai dengan tingkat pemberian kredit yang
besar tanpa diimbangi dengan kemampuan menjaga kualitas
kreditnya yang berdampak pada penurunan tingkat
kesehatan bank.

Keberlangsungan kesehatan usaha perbankan dilihat dari
berhasil tidaknya kredit yang disalurkan dan besarnya
tunggakan kredit. Tetapi kejadian kredit bermasalah tid

isa. dihindari n anapun,  karena

kenyataannya . kr, Inm menjadi <bagian
hidupansbisnis bank. Berbagai macam sebab terjadi
lain itur tidak.mampu membayar. bung melunasi

kerdit ya injam.
Meskipun tahap@alam proses

pemberian kredit telah dilaksanakan dengan hati-hati dan
telah dilakukan pengawasan pembinaan kredit yang
berkesinambungan. Penelitian yang dilakukan ini sejalan
dengan penelitian yang dilakukan oleh Muhammad Ghofur
Wibowo dan Ahmad Mubarok'® dalam penelitiannya yang
bertujuan untuk menganalisa efektifitas mekanisme
transmisi ganda. Dengan hasil uji yang diperoleh total kredit
sebagai instrumen moneter di Indonesia tidak efektif dalam

> Muhammad Ghafur Wibowo dan Ahmad Mubarok, “Analisis Efektifitas

Transmisi Moneter Ganda Terhadap Pertumbuhan Ekonomi Indonesia”, Jurnal
Ekonomi dan Pembangunan, VVolume 25, Nomor 2, 2017:127-137.
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mendorong pertumbuhan ekonomi karena banyaknya
guncangan yang terjadi pada total kredit. Dan penelitian
yang dilakukan oleh Ahmad Mubarak juga diperoleh hasil
bahwa total kredit tidak efektif dalam mendorong
pertumbuhan ekonomi. Berdasarkan hasil pengolahan data
diketahui bahwa hasil estimasi jangka panjang maupun
jangka pendeknya tidak memiliki pengaruh terhadap
pertumbuhan ekonomi.

Seperti yang diungkapkan oleh Warjiyo bahwa perilaku
penawaran kredit perbankan tidak hanya dipengaruhi oleh
dana yang tersedia yang bersumber dari dana pihak ketiga
melainkan juga dipengaruhi oleh persepsi bank terhadap
prospek usaha debitur dan kondisi perbankan itu sendiri.112
Sedangkan menurut Suseno dan Piter menyatakan bahwa
keputusan bank untuk menyalurkan kredit kepada debitur
dapat disebabkan roleh faktor rentabilitas atau tingkat
keuntungan  yang tercermin dalam ROA (Return On
Assets).!°

Menurut teorj Joseph E Stiglitz ini berhubunganse
Kredit “atau m N) karena peran™ pg

kebijakan mo I ngatur kreditddan peranfsek
angan~dalam mengarahkan dana-ke investas fproduktif.
Pengelolaantsektor keuangansyang-baik, termasuk PUAB,
dapaﬂmeningk ke kredit yang
mendukung pertimbuhan ekonomi.  Pengelolaan sektor
keuangan yang baik, termasuk PUAB, dapat membantu
meningkatkan akses ke kredit yang mendukung
pertumbuhan ekonomi.™*’

Kesimpulannya, berdasarkan analisis hipotesis dan data
yang tersedia, tidak ada bukti yang cukup kuat untuk
menyatakan bahwa kredit atau pinjaman (LOAN) memiliki
pengaruh yang signifikan terhadap pertumbuhan ekonomi

16 5seno dan Peter Abdullah, Sistem Kebijakan Perbankan di Indonesia,

(Jakarta: Pusat Pendidikan dan Studi Kebanksentralan Bl, 2003), him. 25.
Y Fahriayansya, “Pengaruh Kredit Terhadap Pertumbuhan Ekonomi Di
Indonesia (2010-2016).”
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Indonesia selama periode 2012-2022. Namun, penting untuk
diingat bahwa banyak faktor lain dapat berkontribusi pada
pertumbuhan ekonomi, dan hasil ini hanya mencerminkan
satu aspek dari keseimbangan tersebut. Untuk pemahaman
yang lebih komprehensif tentang faktor-faktor yang
mempengaruhi pertumbuhan ekonomi, penelitian lebih
lanjut dan analisis mendalam mungkin diperlukan.

4. Pengaruh Pasar Uang Antar Bank Syariah (PUAS)
Terhadap Pertumbuhan Ekonomi Indonesia Tahun
2012-2022.

Hasil analisis uji hipotesis terdukung bahwa Ho ditolak,
yang berarti bahwa terdapat bukti yang signifikan bahwa
Pasar Uang Antar Bank Syariah (PUAS) memiliki pengaruh
yang positif dan signifikan terhadap pertumbuhan ekonomi
Indonesia. selama periode tersebut. Hasil /ini memberikan
pemahaman mendalam . tentang peran PUAS ,dalam
mendukung pertumbuhanekonomi-<Indonesia.Pasar uang
antar bank syariah memiliki karakteristik 'dan“prinsip ya
erbeda dari m verSional, dan temu
menguatkan “arg MS adalah.«faktor
ignifikansmdalam mendorong pertumbuhan™ekonomi
be jutan. Pengaruh positif PUAS pa rtumbuhan
ekonomi 12 dapat diinter i ebagai indikasi
bahwa Mgan syam potensi besar
dalam mendukung pembangunan ekonomi berbasis prinsip
syariah.

Kegiatan transaksi di Pasar Uang Antar Bank Syariah
(PUAS) dilakukan dalam periode waktu mulai dari satu hari
kerja (overnight) sampai dengan satu tahun."®Teori
Pertumbuhan Schumpeter, menekankan peran penting
pengusaha dalam menciptakan pertumbuhan ekonomi
melalui inovasi. Pengusaha, dalam konteks PUAS yang
sesuai dengan prinsip-prinsip syariah, dapat berperan dalam

18 Susilawati, “Kontribusi Instrumen Moneter Syariah Terhadap

Pengendalian Inflasi Di Indonesia. Amwaluna.”
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menciptakan  bisnis-bisnis  yang berkelanjutan  dan
berkontribusi pada pertumbuhan ekonomi. Dalam ekonomi
Islam, pengusaha juga dianjurkan untuk berinvestasi dalam
proyek-proyek yang mematuhi prinsip-prinsip syariah,
seperti investasi dalam sektor yang halal dan menghindari
transaksi yang melibatkan riba (riba) atau aktivitas haram
lainnya. Oleh karena itu, PUAS yang beroperasi sesuai
dengan prinsip-prinsip syariah dapat menjadi saluran penting
untuk pengusaha dan perusahaan untuk mendapatkan akses
ke modal dan sumber daya yang diperlukan untuk
mengembangkan bisnis yang sesuai dengan prinsip-prinsip
ekonomi Islam. Dalam konteks ini, PUAS dapat mendukung
pertumbuhan ekonomi dengan menyediakan dana kepada
perusahaan-perusahaan yang sesuai dengan prinsip-prinsip
syariah, yang pada gilirannya dapat menciptakan lapangan
kerja, meningkatkan. produksi, dan memberikan kontribusi
positif pada pertumbuhan ekonomi yang berkelanjutan
sesuai dengan nilai-nilai Islam.

Selaras dengan penelitian Sugianto, dkk.
menggunakan ;t uto Regression (V.
diketahui dal dek* jumlah Pasar Ua

nk Syariah (PUAS), jumlah Sertifikat

Syariah (SBIS)'dan jumlah keuangan bank syariah memiliki
pen bil terhaWasi di Indonesia.
Dalam hal i berarti instrumen kebijakan moneter

konvensional akan lebih stabil apabila digabungkan dengan
instrumen kebijakan moneter syariah."* Penelitian Bayuni &
Srisusilawati menjelaskan bahwa dengan menggunakan
metode regresi simultan, kontribusi instrumen-instrumen
syariah seperti Sertifikat Bank Indonesia Syariah (SBIS),
Reserve Repo Surat Berharga Syariah Negara, Fasilitas
Simpanan Bank Indonesia Syariah (FASBIS), Giro Wajib

119 Sugianto, Harmain, and Harahap, “Mekanisme Transmisi Kebijakan
Moneter Di Indonesia Melalui Sistem Moneter Syariah.”
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Minimum (GWM), pada Bank Syariah, dan Pasar Uang
Antar Bank Syariah (PUAS) masih sangat kecil.*?°

Hal ini di dukung juga oleh penelitian Zaelina dengan
menggunakan Impulse Response Function (IRF) Pasar Uang
Antar Bank Syariah (PUAS) merespon negatif terhadap
guncangan inflasi, sederhananya ketika terjadi guncangan
pada Pasar Uang Antar Bank Syariah (PUAS) maka Inflasi
akan meningkat. Hasil analisis Impulse Response Function
(IRF) model Inflasi, guncangan yang terjadi pada variabel
SBIS, PUAS, PLS, dan Financing memiliki respon yang
negatif. Hal ini menunjukkan bahwa jika terjadi guncangan
pada variabel tersebut maka Inflasi akan mengalami
penurunan serta nilai output akan meningkat. Sedangkan
hasil dari variance decomposition menjelaskan bahwa pada
model inflasi dan output, Pasar Uang Antar Bank Syariah
(PUAS)" dan variabel lainnya berkontribusi terhadap
pertumbuhan ekonomi-dan menurunnya inflasi.

Kesimpulannya, berdasarkan hasil uji hipotesis dan data
yang ada, kita dapat menyimpulkan bahwa Pasar Uang Ant
Bank Syariah (Pﬂ iliki\pengaruh yang/sig
terhadap pertumb deonesia selama peri
12-2022;, Temuan ini dapat menjadi dasar yang
pi enang.dan praktisi keuangan syari ntuk lebih
memahami mbangkan; d faatkan PUAS
sebagai%strumen g dalam mendukung
pertumbuhan ekonomi yang sesuai dengan prinsip syariah.
Hal ini juga membantu mempromosikan pertumbuhan

ekonomi yang lebih inklusif dan berkelanjutan dalam
konteks Indonesia.

Pengaruh Pembiayaan Syariah (FINC) Terhadap
Pertumbuhan Ekonomi Indonesia Tahun 2012-2022.
Hasil uji hipotesis terdapat bukti bahwa hipotesis tidak
terdukung yang artinya Pembiayaan Syariah (FINC) tidak
memiliki pengaruh yang signifikan terhadap pertumbuhan

120 1hid,.70
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ekonomi Indonesia selama periode tersebut alasan mengapa
temuan ini penting adalah bahwa Pembiayaan Syariah
memainkan peran yang semakin penting dalam ekonomi
Indonesia, seiring dengan pertumbuhan sektor keuangan
syariah yang terus berkembang. Ini mencerminkan
permintaan yang semakin besar untuk produk dan layanan
keuangan yang sesuai dengan prinsip-prinsip syariah di
masyarakat. Hasil ini dapat menunjukkan bahwa
Pembiayaan Syariah tidak memiliki potensi besar untuk
mendukung pertumbuhan ekonomi yang berkelanjutan dan
inklusif di Indonesia.

Hubungan antara pembiayaan Syariah (FINC) dan
pertumbuhan ekonomi. Teori Josepsh E Stiglitz menyoroti
peran informasi- dalam kebijakan moneter dan perilaku
perbankan. Dalam konteks pembiayaan ;Syariah, informasi
tentang kegiatan informasi-yang berdasarkan prinsip-prinsip
Syariah menjadi kunci dalam mengarahkan pembiayaan ke
proyek-proyek produktif yang sesuai dengan prinsip-prinsi
tersebut. Dalam konteks ini, Pembiayaan Syariah
dapat dilihat sﬂ slnmmbiayaan yang
proyek-proyek omi ng* mematuhi prinsi
riah."Pembiayaan ini dapat digunakan un
pertumbuhan ekenomi dengan” membiayai proyek-proyek
prodﬁnciptakarpja, meningkatkan
produktivitas, merangsang aktivitas ekonomi. Dengan
demikian, Teori Joseph E. Stiglitz dapat tidak mendukung
gagasan bahwa pembiayaan syariah yang diarahkan dengan
baik dan berdasarkan prinsip-prinsip syariah tidak dapat
memainkan peran penting dalam mendukung pertumbuhan
ekonomi yang berkelanjutan.

Kesimpulannya, berdasarkan hasil uji hipotesis dan data
yang ada, kita dapat menyimpulkan bahwa Pembiayaan
Syariah (FINC) tidak memiliki pengaruh yang positif dan
signifikan terhadap pertumbuhan ekonomi Indonesia selama
periode 2012-2022.
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Hal ini didukung oleh penelitian sebelumnya yang
membahas pengaruh keuangan syariah dalam hal ini zakat
dan pembiayaan bank syariah terhadap pertumbuhan
ekonomi telah banyak dilakukan. Seperti studi oleh Igbal
yang mengemukakan bahwa zakat tidak cocok atau
mendukung pertumbuhan ekonomi.*** Selain itu, Tambunan
juga mengemukakan bahwa secara parsial, zakat
berpengaruh tidak positif terhadap pertumbuhan ekonomi.*?

6. Pengaruh Profit Loss Sharing (PLS) Terhadap
Pertumbuhan Ekonomi Indonesia Tahun 2012-2022.
Hasil uji hipotesis (Ho) dapat diterima, sehingga, Profit
Loss Sharing (PLS) diperoleh hasil negatif dan tidak signifikan
terhadap pertumbuhan  ekonomi terhadap pertumbuhan
ekonomi Indonesia selama periode tersebut. Hal ini
disebabkan karena tingkat fee SBIS mengikuti suku bunga
SBI, sehingga sangat berpengaruh terhadap bagi hasil bank
syariah. Maka dari itu, pada sisi perbankan syariah perlu
merevisi acuan dalam perhitungan bagi hasil den
embuat kebijaw feeSBIS sendiri. Sélan;
ketidakefektifan i llnﬁ]a dalam penentuan
sil bankssyariah mendahulukan marginsyang dii
lalu gunakan. rumus expected.yield. Di expected
yield ad si dengan<berbagai imbangan seperti
proyeksi pertu ekono at fee SBIS hingga
suku bunga perbankan yang digunakan bank konvensional.
Penelitian yang dilakukan ini sejalan dengan penelitian
yang dilakukan olen Muhammad Ghofur Wibowo dan
Ahmad Mubarok® dalam penelitiannya yang bertujuan
untuk menganalisa efektifitas mekanisme transmisi ganda.
Dengan hasil uji yang diperoleh profit loss sharing (PLS)

121 1gbal, “Inclusive Growth with Zakat.”

122 Tambunan, “Analisis Pengaruh Investasi, Operasi Moneter, Dan ZIS
Terhadap Pertumbuhan Ekonomi Indonesia.”

128 Muhammad Ghafur Wibowo dan Ahmad Mubarok, “Analisis Efektifitas
Transmisi Moneter Ganda Terhadap Pertumbuhan Ekonomi Indonesia”, Jurnal

Ekonomi dan Pembangunan, VVolume 25, Nomor 2, 2017:127-137.
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sebagai instrumen moneter di Indonesia tidak efektif dalam
mendorong pertumbuhan ekonomi. Dan penelitian yang
dilakukan oleh Ahmad Mubarak'® juga diperoleh nhasil
bahwa profit loss sharing (PLS) tidak efektif dalam
mendorong pertumbuhan ekonomi.

Kesimpulannya, berdasarkan hasil uji hipotesis dan data
yang ada, kita dapat menyimpulkan bahwa Profit Loss
Sharing (PLS) tidak memiliki pengaruh yang signifikan
terhadap pertumbuhan ekonomi Indonesia selama periode
2012-2022.

E {" :

124 Ahmad Mubarak, Analisis Efektifitas Mekanisme Transmisi Moneter

Ganda Dalam Mendorong Pertumbuhan Ekonomi Indonesia Tahun 2008-2015,
(Yogyakarta: Skripsi tidak diterbitkan, 2017).






BAB V
KESIMPULAN DAN REKOMENDASI

A. Kesimpulan
Berdasarkan Hasil Analisa dan pengumpulan data dalam hal
ini peneliti menyimpulkan bahwa:

1.

Pasar Uang Antar Bank (PUAB) tidak memiliki pengaruh
signifikan terhadap Pertumbuhan Ekonomi Indonesia
tahun 2012-2022, karena pasar uang antarbank terutama
digunakan untuk memfasilitasi perdagangan jangka
pendek antar bank. Aktivitas di PUAB lebih berfokus
pada pemenuhan - kebutuhan likuiditas bank dan
manajemen risiko daripada mendukung pertumbuhan
ekonomi secara langsung.

Suku Bunga (INT) tidak berpengaruh signifikan terhadap
Pertumbuhan *=Ekonomi _Indonesia tahun 2012-2022,
kareana meskipun. suku bunga memengaruhi biaya
pinjaman dan investasi, efeknya mungkinsterbatas dalam
menggerakkan pertumbuhan ekonomi  jika jada fa
faktor Iainml ih inan dalam mem
aktivitas«.e ,lﬁabilitas polittk, ke
fiskal,.atau faktor-faktor eksternal.
it atauspinjaman (LOAN).tidak b aruh terhadap
Per Ekenomi® | i ahun 2015-2022,
kam terda aktor-faktor lain yang
membatasi dampak kredit terhadap pertumbuhan ekonomi
dalam konteks waktu tersebut.

Pasar Uang Antar Bank Syariah (PUAS) berpengaruh
positif dan signifikan terhadap Pertumbuhan Ekonomi
Indonesia tahun 2012-2022 karena PUAS mencerminkan
likuiditas dalam sistem keuangan syariah yang dapat
mendukung aktivitas ekonomi sesuai prinsip-prinsip
syariah.

Pembiayaan Syariah (FINC) tidak memilik pengaruh
signifikan terhadap Pertumbuhan Ekonomi Indonesia
tahun 2012-2022, karena pasar pembiayaan syariah
mungkin masih relatif kecil dibandingkan dengan pasar
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konvensional. Hal ini dapat mengurangi dampaknya
terhadap pertumbuhan ekonomi secara keseluruhan.

6. Profit Loss Sharing (PLS) tidak memiliki pengaruh
signifikan terhadap Pertumbuhan Ekonomi Indonesia
tahun 2012-2022 karena PLS membutuhkan time lag
untuk mencapai pada kondisi yang seimbang akibat
banyaknya guncangan vyang terjadi serta memiliki
kontribusi yang relatif kecil. Hal ini disebabkan karena
tingkat fee SBIS mengikuti suku bunga SBI, sehingga
sangat berpengaruh terhadap bagi hasil bank syariah.

B. Rekomendasi
1. Pihak perbankan - sebaiknya terus mengintegrasikan
prinsip-prinsip keuangan syariah, seperti Pasar Uang
Antar Bank Syariah (PUAS), dalam strategi mereka untuk
mendukung pertumbuhan ekonomi yang berkelanjutan.

2, Mahasiswa ekonomi disarankan ‘untuk memperdalam
pemahaman mereka tentang prinsip-prinsip= keuangan
syariah dan menggali lebih dalam potensi kontribusi
keuangan syarial a onomian Indonesi
Penelitian selaﬂt i lebih mengekspl
faktor-faktor lain yang dapat memengaruhi pert
e i Indonesia selain dari variabel-vari yang telah
dianalisi

memahami lebih  holistik
kompleksitas “faktor te#L
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Lampiran Olah data Eviews 10

Uji asumsi Klasik
1) Uji normalitas
6

Mean

Series: Residuals
Sample 2012 2022
Observations 11

-1.10e-18

Median 0.000739
Maximum 0.009859
Minimum -0.010402
Std. Dev. 0.006317
Skewness  -0.026989
Kurtosis 2.284157

Jarque-Bera  0.236200
Probability ~ 0.888607:
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2) Uji multikolinearitas

Variance Infiation Factors
Date: 05/15/24 Time: 16:12
Sample: 2012 2022
Included observations: 11

Series: Residuals
Sample 2012 2022
Observations 11

Mean -1.38e-18
Median 0.001470
Maximum 0.006849
Minimum -0.010612

Std. Dev. 0.005314
Skewness -0.644508
Kurtosis 2.432595

Jarque-Bera 0.909109
Probability 0.634731

Coefficient Uncentered Centered
Vari Vari VIF VIF
PUAB 7A7E-07 22.05679 1463175
LOAN 1.65E-05 67.41490 3.501726
INT 0.049561 107.5488 3.173120
[o] 0.001236 2386106 NA
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Variance Inflation Factors
Date: 05/15/24 Time: 16:22
Sample: 2012 2022
Included observations: 11

Prob(F-statistic) 0.103331

Coefficient Uncentered Centered
Variable Variance VIF VIF
PUAS 4.00E-11 3.199161 1.061010
FINC 1.18E-05 62.20586 2.330930
PLS 0.001925 26.88610 2270726
C 0.000503 137.0239 NA
3) Uji Heterokedasitas
Heteroskedasticity Test: White
F-statistic 56.03749 Prob.F(9.1) 0.1033
Obs*R-squared 10.97823 Prob. Chi-Square(9) 02772
Scaled explained SS 2.854508 Prob. Chi-Square(9) 0.9698
Test Equation:
Dependent Variable: RESIDA2
Method: Least Squares
Date: 05/15/24 Time: 16:18
Sample: 2012 2022
Included observations: 11
Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.
c 0.008786 0.000730 12.04041 0.0528
PUAB"2 -2.27E-07 140E-06 -0.162523 0.8974
PUAB*LOAN -1.65E-05 8.93E-06 -1.846408 0.3160
PUAB*INT -0.001012 0.000628 -1.612320 0.3534
PUAB 0.000191 9.87E-05 1.939253 0.3031
LOAN"2 0.000101 7.74E-06 13.01600 0.0488
LOAN®INT 0.011149 0.001120 9.958521 0.0637
LOAN -0.001861 0.000118 -15.79169 0.0403
INTA2 0.360373 0031123 11.57912 0.0548
INT -0.112368 0.007133 -15.75319 0.0404
R-squared 0.998021 Mean dependent var 3.63E-05
Adjusted R-squared 0.980211 S.D.dependentvar 4 31E-05
S.E. of regression 6.06E-06 Akaike info criterion -21.76799
Sum squared resid 3.68E-11 Schwarzcriterion -21.40627
Loq likelihood 129.7240 Hannan-Quinn criter. -21.99601
F-statistic 56.03749 Durbin-Watson stat 2927720




4)

Heteroskedasticity Test White
F-statistic 1.112289 Prob.F(9.1) 06322
Obs*R-squared 10.00096 Prob. Chi-Square(9) 0.3504
Scaled explained SS 2900989 Prob. Chi-Square(9) 0.9681
Test Equation:
Dependent Variable: RESID*2
Method: Least Squares
Date: 05/15/24 Time: 16:22
Sample: 2012 2022
Included observations: 11
Varnable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.
(¢ 0.004434 0.002550 1.739096 0.3322
PUAS*2 -5.18E-11 377E-10  -0.137483 09130
PUAS*FINC 2.36E-07 2.16E-07 1.090320 04725
PUAS*PLS 327E-06 242E-06 1.354900 04048
PUAS -161E-06 1.55E-06 -1.037079 04884
FINC*2 4 60E-05 3.76E-05 1.224220 0.4360
FINC*PLS 0.001966 0.001262 1.557289 0.3634
FINC -0.000974 0.000612 -1.592146 0.3570
PLS*2 0.015394 0.009097 1.692147 0.3398
PLS -0.017023 0.009791 -1.738630 0.3323
R-squared 0.909178 Mean dependent var 2.57E-05
Adjusted R-squared 0.091785 S.D.dependentvar 3.22E-05
S.E. ofregression 3.07E-05 Akaike info criterion -18.52339
Sum squared resid 943E-10 Schwarzcriterion -18.16167
Log likelihood 111.8787 Hannan-Quinn criter, -18.75141
F-statistic 1.112289 Durbin-Watson stat 3.152405
Prob(F-statistic) 0.632200
Uji Autokorelasi
Breusch-Godfrey Serial Correlation LM Test:
F-statistic 1530302 Prob. F(2.5) 0.3030
Obs*R-squared 4.176690 Prob. Chi-Square(2) 0.1239
Test Equation:
Dependent Vaniable: RESID
Method: Least Squares
Date: 05/15/24 Time: 16:19
Sample: 2012 2022
Included observations: 11
Presample missing value lagged residuals set to zero.
Variable Coefficient Std. Error t-Stafistic Prob.
PUAB 0.000195 0.000820 0237752 0.8215
LOAN -0.002111 0.004122 -0512002 0.6304
INT -0.0442231 0.209378 -0211251 0.8410
C 0.011055 0.033544 0329572 0.7551
RESID(-1) 0.174619 0.422410 0413387 0.6965
RESID(-2) -0.764373 0.454539 -1.681645 0.1535
R-squared 0.379699 Mean dependent var -1.10E-18
Adjusted R-squared -0.240602 S.D.dependentvar 0.006317
S.E. of regression 0.007036 Akaike info critarion -6.773229
Sum squared resid 0.000247 Schwarzcriterion -6.556195
Log likelihood 43.25276 Hannan-Quinn criter. -6.910038
F-statistic 0612121 Durbin-Watson stat 1.881846

Prob(F-statistic) 0.698370
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Breusch-Godfrey Serial Correlation LM Test:

F-statistic 0.848706 Prob. F(2.5) 04816
Obs*R-squared 2.787872 Prob. Chi-Square(2) 0.2481
Test Equation:
Dependent Variable: RESID
Method: Least Squares
Date: 05/15/24 Time: 16:23
Sample: 2012 2022
Included observations: 11
Presample missing value lagged residuals set to zero.
Variable Coefficient Sid. Error t-Statistic Prob.
PUAS 6.99E-06 8.74E-06 0.799882 04601
FINC -0.000304 0.003519 -0.086337 0.9345
PLS 0.009413 0.047019 0.200200 0.8492
(o -0.004158 0.023300 -0.178455 0.8654
RESID(-1) -0.713459 0566523 -1.259365 0.2635
RESID(-2) -0.393730 0489503 -0.804346 04577
R-squared 0.253443 Mean dependentvar -1.38E-18
Adjusted R-squared -0493114 S.D.dependentvar 0.005314
S.E. ofregression 0.006494 Akaike info criterion -6.933537
Sum squared resid 0.000211 Schwarzcriterion -6.716504
Log likelihood 44.13446 Hannan-Quinn criter. -7.070347
F-statistic 0.339482 Durbin-Watson stat 1814758
Prob(F-statistic) 0.869593
Regresi Berganda
Dependent Variable: PE
Method: Least Squares
Date: 05/15/24 Time: 16:36
Sample: 2012 2022
Inciuded observations: 11
Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.
PUAS 1.88E-05 6.32E-06 2967300 0.0209
FINC -0.002053 0.003428 -0.598796 0.5682
PLS 0.080576 0.043871 1.836662 0.1089
(o 0.030876 0.022418 1.377310 0.2108
R-squared 0.747284 Mean dependentvar 0.047764
Adjusted R-squared 0.638977 S.D.dependentvar 0.010571
S.E. of regression 0.006352 Akaike info criterion -7.004891
Sum squared resid 0.000282 Schwarzcriterion -6.860201
Log likelihood 4252690 Hannan-Quinn criter. -7.096097
F-statistic 6.899691 Durbin-Watson stat 2414809

Prob(F-statistic) 0.016926




Dependent Variable: PE

Method: Least Squares

Date: 05/15/24 Time: 16:36

Sample: 2012 2022

Included observations: 11

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.

PUAS 1.88E-05 6.32E-06 2.967300 0.0209

FINC -0.002053 0.003428 -0.598796 0.5682

PLS 0.080576 0.043871 1.836662 0.1089

c 0.030876 0.022418 1.377310 0.2108

R-squared 0.747284 Mean dependentvar 0.047764

Adjusted R-squared 0.638977 S.D.dependentvar 0.010571

S.E. of regression 0.006352 Akaike info criterion -7.004891

Sum squared resid 0.000282 Schwarzcriterion -6.860201

Log likelihood 4252690 Hannan-Quinn criter. -7.096097

F-statistic 6.899691 Durbin-Watson stat 2414809
Prob(F-statistic) 0.016926
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