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Abstrak : Pengembangan investasi syariah di Indonesia sejauh ini telah mengalami
perkembangan dan penurunan, salah satunya adalah investasi dalam bentuk sukuk dan
reksadana syari’ah, oleh karena itu asset investasi tersebut perlu dikembangkan karena dapat
mendorong pertumbuhan ekonomi. Tujuan penelitian ini adalah untuk mengetahui pengaruh
sukuk dan reksadana terhadap pertumbuhan ekonomi melalui inklusi keuangan syariah sebagai
variabel intervening. Tujuan penelitian ini adalah untuk mengetahui pengaruh sukuk dan
reksadana syariah terhadap pertumbuhan ekonomi melalui inklusi keuangan syariah sebagai
variabel intervening. Metode penelitian yang digunakan adalah kuantitatif dengan menggunakan
data sekunder yang bersumber dari OJK mengenai data sukuk, reksadana syariah, pertumbuhan
ekonomi dan inklusi keuangan syariah dari tahun 2013-2022, data tersebut diinterpolasi
menjadi data bulanan, di peroleh 120 observasi per variabel. pengolahan data menggunakan E-
views dengan analisis jalur (path analysis). Hasil penelitian menunjukkan bahwa sukuk
berpengaruh terhadap pertumbuhan ekonomi di Indonesia, hal ini dibuktikan dengan nilai
probabilitas sebesar 0,0000 yang lebih kecil dari nilai a (0,005) yang berarti signifikan. Inklusi
keuangan syariah berpengaruh terhadap pertumbuhan ekonomi Indonesia dilihat dari nilai
probabilitasnya sebesar 0,0000 lebih kecil dari nilai « (0,005) yang berarti signifikan. Penelitian
ini terbatas pada penggunaan data sekunder, sehingga belum sepenuhnya mempresentasikan
kondisi di lapangan.
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PENDAHULUAN

Setiap Negara mempunyai keinginan
untuk menciptakan dan mewujudkan
kesejahteraan bagi rakyatnya, salah satu
kesejahteraan bagi masyarakat ialah
bertumbuhnya perekonomian yang baik
(Qisti, 2023). Pertumbuhan ekonomi yang
pesat merupakan salah satu tujuan utama
dalam pembangunan suatu negara, hal ini
akan  berdampak positif terhadap
peningkatan kualitas hidup masyarakat,
yakni peningkatan pendapatan,
peningkatan kualitas hidup masyarakat,
peningkatan kesejahteraan, serta
peningkatan lapangan kerja (Majduddin,
2023).

Salah satu strategi untuk
mendorong  pertumbuhan  ekonomi
adalah inklusi. Salah satu strategi untuk
mendorong  pertumbuhan  ekonomi
adalah inklusi keuangan melalui stabilitas
sistem keuangan, pemerataan pendapatan,
dan pengentasan kemiskinan. Tujuan dari
inklusi keuangan adalah untuk
memastikan bahwa layanan keuangan
dapat diakses dengan biaya yang
terjangkau  oleh  seluruh  lapisan
masyarakat. Tentunya penerapan inklusi
keuangan syari'ah harus dibarengi
dengan literasi keuangan syari’ah
(Mas’ud, 2023). Inklusi keuangan menjadi
salah satu kebijakan pemulihan ekonomi
nasional (Pramaswara, 2023), selain
inklusi keuangan, faktor yang
mempengaruhi pertumbuhan ekonomi
ialah berbentuk investasi (Rahmania,
2019).

Indonesia sebagai negara yang
memiliki penduduk mayoritas muslim di
dunia, maka hal ini membutuhkan basis
Islami dari berbagai aspek, salah satunya
ialah sistem investasi yang berbasis
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dengan prinsip syaridh, dalam hal ini
masyarakat lebih menginginkan hartanya
produktif dan mampu dimanfaatkan oleh
orang lain dalam kegiatan bermuamalah.
Salah satu bentuk-bentuk investasi
syariah ialah sukuk dan reksadana
syariah (Zaman, 2020).

Kemajuan sistem keuangan dan
pembiayaan syariah ialah salah satunya
sukuk atau yang sering disebut dengan
obligasi syariah, hal ini dilihat dari adanya
perkembangan pasar sukuk yang di
Indonesia yang menerbitkan sukuk
korporasi  (Istiyani, 2021), sukuk
korporasi diterbitkan pada tahun 2002
bulan September, yang menerbitkan
pertama kali di Indonesia ialah PT
Indonesia Satellite Corporation senilai Rp.
175 Miliar, sukuk dari tahun ke tahun
menunjukkan pertumbuhan yang positif
dan perkembangan jumlah emisi sukuk
mengalami peningkatan, diketahui pada
tahun 2021 nilai total emisi sukuk sebesar
Rp 10,53 triliun (Ismatulloh, 2020).

Perkembangan pasar modal syaridh
yakni saham syaridh, sukuk, dan
reksadana syariah di Indonesia
mengalami perkembangan serta
mengalami pertumbuhan yang sangat
pesat (Siregar, 2019). Jenis instrumen
investasi yang banyak diminati oleh
masyarakat adalah sukuk, sukuk sebagai
salah satu alternatif dalam meningkatkan
perekonomian suata Negara. Melihat
laporan perkembangan sukuk 2019-2022
dengan total nilai mencapai 42.497.760
triliun dari tahun 2019-2023 ini terus
mengalami peningkatan dari tahun 2019
mencapai 2019 29, 83 triliun, tahun 2020
mencapai 30,35 triliun, 2021 mencapai
34,77 triliun, 2022 mencapai 42,5.
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Gambar 1.
Perkembangan Penerbitan Sukuk (2019-2022)

Sumber: Data olahan OJK mengenai perkembangan sukuk tahun 2022

Selain sukuk, reksadana syari’ah
juga merupakan instrumen investasi yang
banyak diminati oleh masyarakat luas
(Widjiantoro, 2023). Melihat laporan
perkembangan reksadana syari’ah dari
tahun 2019-2022, pada tahun 2019 NAB
reksadana syari’ah mencapai 53,74 triliun
dan jumlah reksadana syari’ah mencapai
265, pada tahun 2020 terjadi peningkatan
pesat dengan NAB reksadana syari’ah

mencapai 74,34 triliun dengan jumlah
reksadana syari’ah 289, pada tahun 2021
mengalami penurunan sangat pesat
dengan NAB sebesar 44, 00 triliun dengan
penurunan sebesar 30,37 triliun dengan
jumlah reksadana syari’ah sebanyak 289,
pada tahun 2022 juga terjadi penurunan
dengan nilai NAB sebesar 40,61 triliun

dengan jumlah reksadana syari’ah
sebanyak 274triliun.
Gambar 2.

Perkembangan NAB reksadana syari’ah tahun 2019-2022

Sumber: Olahan OJK mengenai perkembangan NAB reksadan syari’ah tahun 2022

Penelitian yang terkait
mengemukakan bahwa indek saham
syari’ah, sukuk, dan reksadana syari’ah
memiliki pengaruh positif terhadap
pertumbuhan ekonomi, dalam penelitian
ini juga memaparkan teori dari Harrod-

Domar bahwa faktor utama yang
mempengaruhi pertumbuhan ekonomi
ialah investasi, hal ini dikarenakan
dengan  berinvestasi  perekonomian

menjadi kuat dan memiliki waktu jangka
panjang (Irawan, 2019; Jastacia et al,
2021), mengungkapkan bahwa

penerbitan obligasi syaridh (sukuk) dan
saham syaridh ialah salah satu alternatif
bagi perusahaan untuk memperoleh
struktur modal, hal ini untuk menjalankan
operasional perusahaan membutuhkan
modal untuk meningkatkan kinerja
perusahaan. Penelitian lain
mengungkapkan bahwa faktor lain yang
mempengaruhi pertumbuhan ekonomi
ialah waqaf saham san waqaf produktif
melalui pasar modal syariah (Majduddin,
2023; Hamzah et al., 2024).
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Mudrikah (2023) dan Ulfa (2022)
mengungkapkan bahwa sukuk
berpengaruh  terhadap pertumbuhan
ekonomi, Penelitian yang terkait juga
mengemukaan bahwa secara parsial
reksadana syariah dan saham syariah
berpengaruh signifikan terhadap
pertumbuhan ekonomi (Qisti, 2023).
Namun penelitian dari (Nurwita et al,
2023) dan (Safitri, 2024),
mengungkapkan bahwa reksadana
syari’'ah dan sukuk berpengaruh negatif
dengan pertumbuhan ekonomi, hal ini
sejalan dengan penelitian (Setianingsih,
2020), mengungkapkan bahwa sukuk
berpengaruh negatif terhadap
pertumbuhan ekonomi (Mudrikah, 2023),
mengungkapkan bahwa reksadan syari’ah

berpengaruh negatif terhadap
pertumbuhan ekonomi.

Penelitian mengenai inklusi
keuangan menunjukkan bahwa Inklusi
keuangan berpengaruh signifikan
terhadap pertumbuhan ekonomi
(Pramaswara, 2023; Ningrum, 2018),

penelitian lain juga menunjukkan bahwa
inklusi keuangan tidak memiliki pengaruh
sigifikan terhadap pertumbuhan (Frita et
al, 2022b), penelitian yang terkait juga
mengemukakan bahwa untuk meneliti
tentang  inkusi  keuangan  sayriah
menyarankan untuk menggunakan data
yang lebih luas yang diluar perbankan
syaridh seperti obligasi syaridh, saham
syariah yang ingklut sukuk dan reksadana
syariah (Azwar, 2017). Adanya penelitian
ini maka peneliti tertarik untuk
melakukan penelitian lanjutan mengenai
inklusi keuangan syaridh yang menjadi
variabel intervening, tujuan dari
penelitian ini ialah untuk mengetahui
pengaruh sukuk terhadap pertumbuhan
ekonomi, pengaruh reksadana syaridh
terhadap pertumbuhan ekonomi,
pengaruh inklusi terhadap pertumbuhan
ekonomi.
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TINJAUAN PUSTAKA
Pertumbuhan Ekonomi

Menurut Sukirno (2018)
Pertumbuhan  Ekonomi  merupakan

masalah ekonomi dalam jangka panjang,
dalam Kkegiatan perekonomian yang
sebenarnya  pertumbuhan  ekonomi
berarti perkembangan fiskal produksi
barang dan jasa yang berlaku di suatu
negara, seperti pertambahan dan jumlah
produksi barang industri, perkembangan
infrastruktur, = pertambahan  jumlah
sekolah, pertambahan produk jasa dan
pertambahan produksi barang modal
(Azulaidin, 2021).

Berdasarkan  pendapat diatas
dapat disimpulkan bahwa ada tiga faktor
atau komponen utama dalam

pertumbuhan ekonomi dari setiap bangsa,
ketiganya adalah: Akumulasi modal yang
meliputi semua bentuk atau jenis
investasi baru yang ditanamkan pada
tanah, peralatan fisik dan modal atau
sumber daya manusia, pertumbuhan
ekonomi beberapa tahun selanjutnya
yang akan memperbanyak jumlah
akumulasi kapital, kemajuan teknologi.
Dengan pertumbuhan ekonomi yang baik
maka akan meningkatkan pendapatan
secara nasional, masyarakat menjadi

sejahtera dalam hal ekonomi
(Sedyaningrum, 2020).
Pada dasarnya, pertumbuhan

ekonomi merupakan suatu proses pe
rtumbuhan output perkapita dalam
jangka panjang. Hal ini, bahwa dalam
jangka panjang, kesejahteraan tercermin
pada peningkatan output perkapita yang
sekaligus memberikan banyak alternatif
dalam mengkonsumsi barangdan jasa,
serta diikuti oleh daya beli masyarakat
yang semakin meningkat (Zahari, 2017).
Tersedianya akses dan
penggunaan produk dan layanan
keuangan yang nyaman dan terjangkau
merupakan makna dari inklusi keuangan,
selain itu inklusi keuangan dapat
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meningkatkan penawaran produk dan

layanan keuangan yang dapat

memberikan dampak pada kesejahteraan

keuangan masyarakat (Handayani, 2023).

Inklusi Keuangan Syari’ah

Inklusi keuangan syariah ialah
masyarakat dapat menjangkau lembaga
keuangan syaridh untuk melakukan
transaksi, mengajukan  pembiayaan,
asuransi jiwa, asuransi kecelakaan, dan
pension dan lain-lain untuk
meningkatkan kesejahteraan masyarakat
(Handayani, 2023).

Adapun faktor yang
mempengaruhi inklusi keuangan ialah,
pembangunan ekonomi, literasi keuangan,
perkembangan teknologi (Lestari, 2019;
Rajib et al.,2023; Pujiarti et al.,2024).

1. Mengembangkan Kketersediaan akses
masyarakat terhadap lembaga
keuangan.

2. Mengembangkan ketersediaan produk
dan layanan keuangan bagi masyarakat

3. Mengembangkan pemanfaatan produk
dan jasa syari'ah sesuai dengan
kebutuhan masyarakat.

4. Mengembangkan produk dan layanan
yang berkualitas sesuai dengan
kebutuhan dan biaya yang terjangkau
bagi masyarakat.

Menurut Soetiono (2018) tujuan inklusi

keuangan ialah:

1. Meningkatkan ketersediaan akses
masyarakat terhadap lembaga
keuangan

2. Meningkatkan ketersediaan produk
dan layanan jasa keuangan

3. Mennigkatkan penggunaan produk dan
layanan syari’ah sesuai dengan yang
dibutuhkan masyarakat serta dalam
biaya yang terjangkau.

4. Meningkatkan kualitas produk dan
layanan sesuai kebutuhan dan biaya
yang terjangkau bagi masyarakat.

Sukuk

Mengutip dari faktor pertumbuhan
ekonomi salah satunya adalah investasi.
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Jenis investasi yang diteliti dalam
penelitian ini adalah sukuk dan reksa
dana syariah. Jadi pengertian sukuk
menurut OJK adalah surat berharga
seperti sertifikat atau bukti kepemilikan

yang diterbitkan atau dikeluarkan
berdasarkan prinsip syariah, yang
mempunyai nilai yang sama dan

merupakan satu kesatuan yang tidak
terpisahkan (Ardi, 2018).

Tinggi rendahnya permintaan
sukuk ritel dapat dipengaruhi oleh
beberapa fakor, yakni: harga produk
investasi, ekonomi makr, return
investment, dan lain-lain. Halini bisa
dikatakan bahwa baik buruknya kondisi
perekonomian dapat mempengaruhi
penerbitan obligasi syariah (Rizal, 2019).
Sukuk  mempengaruhi  pertumbuhan
ekonomi melalui PDB dan pendanaan dari
penerbitan sukuk korporasi, perusahaan
yang menerbitkan surat utang atau sukuk
maka perusahaan akan memperoleh dana
ketika surat utang tersebut telah terjual,
dengan penambahan dan penerbitan
sukuk dapat meningkatkan kapasitas
produksi (Faiza, 2018).

Sukuk bermanfaat bagi negara
karena dapat digunakan untuk
mendorong investasi baik di dalam
maupun luar negeri, serta untuk

menghimpun dana dan meningkatkan
partisipasi swasta dalam mendanai
gagasan untuk kebutuhan masyarakat
banyak. Hal ini juga bermanfaat bagi
sistem keuangan yang terdesentralisasi.
Sukuk dapat digunakan di sektor swasta
untuk  menyalurkan modal dalam
pengembangan usaha dan sebagai
pengganti pembiayaan. Selain itu, sukuk
menyediakan akses bagi dunia usaha
terhadap berbagai solusi kelembagaan
untuk setiap produk keuangan (Mudrikabh,
2023).
Reksadana Syari’ah

Reksadana syariah merupakan
wadah penghimpunan modal untuk
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investasi yang dikelola oleh manajer
investasi dalam bentuk surat berharga
sesuai dengan prinsip syariah (Rahman,
2021).

Khalijah dalam Istiyani (2021)
mengungkapkan  bahwa  reksanadan
merupakan sebuah lembga intermediasi
yang membantu surplus (kelebihan dana)
untuk melakukan penempatan dana
untuk di investasikan. Beberapa faktor
yang mempengaruhi kinerja reksa dana
syariah yaitu kinerja operasional, umur
reksa dana dan ukuran reksa dana
(Muhammad et al.,, 2021).

METODE

Jenis metode penelitian kuantitatif
yang akan digunakan pada penelitian ini,
dengan tujuan untuk menjelaskan
fenomena terkait objek yang akan diteliti
(Asnawi, 2011). Data sukunder yang akan
digunakan  dalam  penelitian ini,
mengambil data yang ada di OJK dari
tahun 2013-2022 yang kemudian
diinterpolasi menjadi bulanan sehingga
data yang diolah menjadi 120 data
dengan masing-masing variabel yaitu,
sukuk, reksadana syariah, inklusi
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keuangan syariah (kantor cabang bank)
dan pertumbuhan ekonomi. Penelitian ini
mengolah data memggunakan E-views
dengan analisis jalur (path analysis),
karena model yang lebih kompleks yang
tidak bisa dilakukan dengan regresi linier
berganda dan untuk  mengetahui
hubungan langsung maupun tidak
langsung, salah satunya melalui variabel
intervening. Berdasarkan kajian pustaka
dan penelitian terdahulu di atas, maka
hipotesis dalam penelitian ini adalah:
H1: Sukuk berpengaruh terhadap
pertumbuhan ekonomi
H2: Reksadana Syari'ah berpengaruh
terhadap pertumbuhan ekonomi.
H3: Inklusi keuangan syari’ah
berpengaruh terhadap
pertumbuhan ekonomi

HASIL DAN PEMBAHASAN
Uji Normalitas Data

Untuk memastikan apakah data
yang dikumpulkan dari masing-masing
variabel dependen dan independen, atau
dari keduanya, memiliki distribusi normal
atau tidak. diperlukan uji normalitas.
Adalah sebagai berikut :

Tabel 1. Hasil Uji Normalitas Data

14
12

10

0.4 -02 0.0 0.2

Berdasarkan Pada table wuji
normalitas nilai probability sebesar
0,052550 vyang berarti data pada
penelitian ini berdistribusi normal
karena nilai probability > 0,05.

Uji Multikolinieritas

0.4 0B

Series: Residuals
Sample 2013W0L 2022012
Observations 120

Mean -1.E7e-16
Median -0.034578
Mazimum 0.632357
Minimum 0503338
5td. Devw. 0345645
Skewness 0AT156
Kurtosis 2AEI0LE

larque-Bera  5.E313ET
Probability 0052550

Pengujian uji multikolinieritas pada
penelitian ini untuk dapat mengetahui
apakah terjadi kesamaan hubungan antar
variabel bebas pada model regresi.
Berikut ini hasil uji multikolinieritas dari
metode tolerance dan VIF:

Tabel 2. Uji Multikolinearitas
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Yarance Inflation Factars
Date: 11/07/22 Time: 21:05
Sample: 2013M01 2022012
Included abservations: 120
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Coefficient Uncentered Centerad
Yariable Yarance WIF WIF
& 0.389382 381.2581 A
SUKUK 1.08E-05 18.226718 4470707
REKSAD AN A 749E-08 1067476 3067182
IMNKLIUSI 0.138825 471.8524 2617370
Pada table uji multikolinearitas nilai VIF ~ Pengujian Heterokedastisitas pada

pada ketiga variabel yaitu variabel Sukuk
(4.470), Reksadana Syariah (3.067) dan
Inklusi Keuangan Syariah (2.617) dimana
kedua nilai tersebut lebih kecil dari 10,
maka data pada peneltian ini terbebas
dari multikolinearitas.

Uji Heterokedastisitas

penelitian ini yaitu apakah suatu model
regresi terjadi kesamaan pada residual,
uji heterokedastisitas pada penelitian ini
menggunakann  metode  Scatterplot.
Berikut ini hasil pengujian
heterokedastisitas dengan menggunakan
metode Scatterplot :

Tabel 3.
Uji Heterokedastisitas

Het=roskedast oty Te=st lte
Ml ypotieas|is: Ho o skedast ot

F-=tati=stic 1.7TIE+1E Frob. F(3.1103) J.0Ja4a9
Cbhx*R-squarsd 1=3.J3J4dd Frob . Shl-Sguar=(3) J.03a34d
Scaled explalned S= SZx.ASzZE= Frob. Shl-Sguare(3) J.0J4aaqa
Text Equaton:
Cepandent~arnabcl=s: RESICZ
Method: Least Sgquares
Ciate: 141/07522 Tlrmme: 24:414
SEarmple: 201231 2AZZM1 2
Include=d cbhx=rvatlon=: 123

WaEriable Zoefflolent =td. Error &t =t=td =stlo Frob

= -1040.2as7
S e

E.EEE-OE -1.€1E+0d3

d.JJdsE51 SA1E-1=2 1. dzE+3d3 g:l:ICIl:Il:I
SR LU P R ER Saal a0, -d.adase77T7 e.e4dE-12 -2.7AOE-+34d=S d.J3J3d3a
SRR M R =) -1.d=E41=z= 1. d3=-a03 -8.E4E~+3d& d.ad3J4aa0a
S P b 1453723 1. 81E-03 3.1dE+3ds d.J3J3d3d
R Er Salaa]any -d.d0das13 2.7F7TE-12 -E . 27E-+3dES ad.dJ4adaa0a
RERS &AM &0 | LIS d.s=23sd= 3.d1E-14 3. ZzE+AE d.JJ3d0
R ER Sall ] b, -1.Z2a4E8=2E 1. 27TE-A03 -83.1=E+43s d.J3J4aa0a
IS 2 -x3. 18355 1. 3zE-0d& =1 .SEx2E+33 d.J3J3d3a
I P L = 1d3.€2414d T .2EE-O2 1.1 E+033 d.d3J4ada0a
-z qu=sr=d 1.034d3d4dada M= depsndent w=r g.i1sd47=
Adjusted R-=sgquar=d 1.0394d4a4aada E.00. dependent ~ar d.1a4=3E54
=E ofrgres=s|on =Z.31=-103 A= ke Info critedon =33d.40=7 g
Surn =squared rexld 1.85E-17 SEchwvarecit=rlon -43d.1 744 =
Logllkellnood =& 58 &80 Hamnmanm-zulnm criter. =30.51 =23 1
F-=t=ti=xti= 1. FTIE+=12 Curein-teateom st=t g.139=21 2
Frob (F-stati=stic) 3.333333
Pada table uji heteroskedastisitas uji  Uji Autokolerasi
white, dengan ketentuan apabila nilai chi Uji  Autokorelasi digunakan untuk
square hitung < chi square tabel maka mengetahui apakah terjadi kolerasi antar
terbebas uji heteroskedastisitas . Nilai t- anggota  sampel yang  diurutkan

hitung (n x r square) sebesar 120 lebih
kecil dari nilai t-tabel sebesar 1324.342,
maka data pada penelitian ini terbebas
dari heteroskedastisitas.

berdasarkan waktu dan tempat. Adapun
hasil autokorelasinya adalah sebagai
berikut:
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Tabel 4. Uji AutoKorelasi

Dependentvariable: PERTUMBLUHAMN
Method: Least Squares

Date: 110723 Time: 21:29

Sarmple: 201301 2022012

Included ohserations: 120

“ariahle Coefficient Std. Errar t-Statistic Prak.

Z S 077599 0.624013 1454713 o.oooa

SUKLE 0031907 0.003287 2.705139 o.oooo0
REKSAD AN A -0.0352385 0.002737 -14.33480 o.oooa
IR LU ] 22008515 0.372592 -5.905240 o.ooo0a
R-squared 07264290 IMean dependent var 4 575000
Adjusted R-squared 0719417 S D.dependentvar 0FE0212
S.E. of regression 0350085 Akaike info criterion 0771487
Sur squared resid 14 21695  Schwarzcriterion 0864403
Log likelihood -42 28922 Hannan-2uwinn criter. 0508221
F-statistic 1027055 Durhin-Watson stat 0188279

Prob(F-statistic) 0.ooo0o00

Pada tabel uji autokorelasi nilai DW
(Durbin-Watson stat) ialah 0,168 yang
mana lebih besar dari -2 dan lebih kecil
dari 2, maka data pada penelitian ini
terbebas dari autokorelasi.

Rsquaredan Uji T

R square digunakan untuk mengukur
seberapa baik model regresi dapat
menjelaskan variasi pada variabel
dependen, sedangkan uji T digunakan
untuk melihat pengaruh individu masing-
masing variabel independent terhadap
variabel dependen

Tabel 5. Uji R Square dan Uji T

Dependentwariable: FERTUMBUHARN
Method: Least Squares

Date: 1107723 Time:21:29

Sarmple: 2012001 2022012

Included observations: 120

Std. Error t-Statistic Frob.

1454713
9708139
-14 33480
-5.906240

0.0000
0.0000
0.0000
0.0000

0.624013
0.002287
0.0027 37
0.37 2592

“ariable Coefficient

c 9.077509

SUKUK 0.021907
REKSAD AN A -0.0320236
IMKLUSI] -2 200616
R-squared 0726490
Adjusted R-squared 0719417
S.E. of regression 0350026
Sum squared resid 14.21695

-42. 28922
102 7055
0.000000

Log likelinood
F-statistic
Frob(F-statistic)

4.87E000
0.660212
O.771487
0.864403
0.809221
0162279

MMean dependentwar
S.0.dependentvar
Ak aike info criterion
Schwarz criterion
Hannan-Guinn criter.
Durbin-WWatson stat

Nilai Adjusted R-squared diatas ialah
0.719417, hal tersebut menunjukkan
bahwa variabel sukuk, reksadana syariah
dan inklusi keuangan syariah mampu
menjelaskan  variabel = pertumbuhan
ekonomi sebesar 71%, sedangkan sisanya
29% dijelaskan oleh variabel lain yang
tidak masuk dalam model penelitian.
Pembahasan
Pengujian Hipotesis
1. Sukuk  Berpengaruh  Terhadap
Pertumbuhan Ekonomi di Indonesia.

Pada hipotesis pertama, H1
diterima dengan arah hubungan yang
positif. Hal itu dilihat dari nilai
probibality sebesar 0,0000 yang lebih
kecil dari nilai a (0,005) yang berarti
signifikan. Maka  hal tersebut
menunjukkan bahwa sukuk memiliki
pengaruh yang positif dan signifikan
terhadap pertumbuhan ekonomi di
Indonesia.

Penelitian ini selaras dengan
penelitian yang dilakukan oleh (Ulfa,
2022), bahwa variabel sukuk

SYARIKAT : Jurnal Rumpun Ekonomi Syariah Volume 8, Nomor 1, Juni 2025

117



berpengaruh positif dan signifikan
terhadap  pertumbuhan  ekonomi
Indonesia. Begitu juga hasil penelitian
yang dilakukan oleh (Mudrikah, 2023)
yang menyatakan bahwa variabel
Sukuk berpengaruh terhadap
pertumbuhan ekonomi.

Sukuk menguntungkan negara
karena  merupakan alat  untuk
memobilisasi modal dan meningkatkan
partisipasi swasta dalam pembiayaan
proposal kebutuhan orang banyak,
serta alat untuk mendorong investasi
di dalam negeri atau antar negara.
Selain itu, ini bermanfaat untuk sistem
yang terdesentralisasi secara fiskal.
Secara  bersamaan, sukuk dapat
berfungsi di sektor swasta sebagai
pengganti pembiayaan dan sarana
penyetaraan modal dalam
pengembangan usaha. Sukuk juga
memungkinkan perusahaan memiliki
berbagai pilihan kelembagaan untuk
setiap produk finansial (Mudrikah,
2023).

Sukuk mempunyai andil besar
dalam  mempertahankan = metode
pendanaan kegiatan usaha secara
paraktis (Fajar, 2022). Hal ini sekaligus
membuka potensi kegiatan proyek-
proyek besar pembangunan terealisasi
dengan baik. Sukuk juga memastikan
aliran alokasi sumber daya secara
efisien, dan sekaligus memlihara
instrumen operasional dana bagi
lembaga finansial berbasis syariah
serta perusahaan.

. Reksadana Syariah Berpengaruh
Terhadap Pertumbuhan Ekonomi di
Indonesia.

Pada hipotesis kedua, H1 diterima
dengan arah hubungan yang negatif.
Hal itu dilihat dari nilai probibality
sebesar 0,0000 yang lebih kecil dari
nilai a (0,005) yang berarti signifikan.
Maka hal tersebut menunjukkan bahwa
reksadana syariah memiliki pengaruh
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yang negatif dan signifikan terhadap
pertumbuhan ekonomi di Indonesia.

Penelitian ini sejalan dengan
penelitian (Putri &, 2023) dan
(Nurhidayah et al, 2022) yang
menyatakan bahwa reksadana syariah
perpengaruh  signifikan  terhadap
pertumbuhan ekonomi.

Hal tersebut menjelaskan bahwa
ketika reksadana syariah meningkat
maka laju pertumbuhan ekonomi
meningkat  dikarenakan = semakin
meningkatnya investasi melalui
reksadana  syariah  pertumbuhan
ekonomi juga akan mengalami
kenaikan melalui peningkatan nilai
aktiva bersih (NAB) dari reksadana

tersebut. Sedangkan dalam
penelitiannya (Mudrikah, 2023)
menyatakan reksadana syariah
berkontribusi  negative  signifikan

terhadap pertumbuhan ekonomi di
Indonesia.

Reksadana syariah merupakan
satu dari banyak lembaga di bidang
keuangan syariah yang berperan
penting dalam pasar modal syariah,
karena investor bisa memperoleh
berbagai macam keuntungan dengan
adanya reksadana syariah. Reksadana
syariah juga dapat berfungsi sebagai
penyeimbang dan  meningkatkan
perkembangan pasar modal itu sendiri,
dan memiliki peran penting terhadap
stabilitas. Pembiayaan syariah yang
bersumber dari pasar modal syariah
yang berupa reksadana syariah dapat
digunakan untuk menciptakan dan
melengkapi  sektor perekonomian.
Keadaan ini akan meningkatkan
kuantitas guna mencapai
keberlangsungan  produksi secara
keseluruhan yang hasil akhirnya dapat
meningkatkan pertumbuhan ekonomi
nasional (Melati, 2022).
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3. Inklusi Keuangan Syariah
Berpengaruh Terhadap
Pertumbuhan Ekonomi di Indonesia.

Pada hipotesis kedua, H1 diterima
dengan arah hubungan yang negatif.
Hal itu dilihat dari nilai probibality
sebesar 0,0000 yang lebih kecil dari
nilai a (0,005) yang berarti signifikan.
Maka hal tersebut menunjukkan bahwa
reksadana syariah memiliki pengaruh
yang negatif dan signifikan terhadap
pertumbuhan ekonomi di Indonesia.

Hasil penelitian yang dilakukan

oleh (Pramaswara, 2023)
menunjukkan Inklusi keuangan
berpengaruh  signifikan  terhadap

pertumbuhan. Sedangkan penelitian
yang dilakukan oleh (Frita et al, 2022)
menunjukan bahwa Inklusi Keuangan
tidak memiliki pengaruhyang
signifikan  terhadap Pertumbuhan
Ekonomi karena indikator yang dipakai
unuk variabel Pertumbuhan Ekonomi
ialah PDRB atas dasar harga yang
berlaku. PDRB hanya mencatat
pendapatan per kepala keluarga atau
per satu orang penduduk, sedangkan
indikator yang dipakai untuk variabel
Inklusi Keuangan ialah Rekening
Tabungan (Dana Pihak Ketiga) dari
Bank Syariah di Indonesia. Rekening
tabungan mencatat pendapatan dalam
cakupan yang lebih luas di antaranya;
rumah tangga, sektor usaha (PT, CV
maupun UMKM), dana cadangan bank
dan juga investasi bank.

Sebuah sistem keuangan yang
inklusif harus memiliki pengguna
sebanyak mungkin, oleh karena itu
sistem keuangan yang inklusif harus
menjangkau secara luas di antara
pengguna. Inklusi keuangan
merupakan penyediaan akses bagi
masyarakat khususnya menengah ke
bawah dengan tujuan agar dapat
memiliki dan menggunakan layanan
sistem keuangan. Inklusi keuangan
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dapat dihitung dengan menggunakan
indeks inklusi keuangan.

SIMPULAN

Berdasarkan hasil analisis data yang
telah di paparkan sebelumnya, dapat
disimpukan bahwa instrumen keuangan
syari'ah memiliki pengaruh terhadap
pertumbuhan ekonomi di Indonesia pada
periode tahun 2013 hingga 2022.

Sukuk terbukti memiliki pengaruh
yang signifikan terhadap pertumbuhan
ekonomi di Indonesia. Hal ini di dasari
oleh nilai probabilitas sebesar 0,00<0,05,
sehingga dapat di simpulkan bahwa
sukuk secara statistik berpengaruh
terhadap pertumbuhan ekonomi. Hasil ini
mengindifikasi bahwa penerbitan dan
pengelolaan sukuk dapat menjadi salah
satu instrumen penting dalam mendorong
aktivitas ekonomi nasional.

Reksadana syari’ah juga
menunjukkan pengaruh yang signifikan
terhadap pertumbuhan ekonomi di
Indonesia, sebagaimana di buktikan oleh
nilai probabilitas sebesar 0,00<0,05.
Namun hubungan antara reksadana
syari’ah terhadap pertumbuhan ekonomi
bersifat negatif, di buktikan dari nilai t-
statistik  sebesar -5,906. Hal ini
menunjukkan bahwa dalam periode
penelitian, penigkatan investasi pada
reksadana syari’ah cenderung berkorelasi
negatif terhadap pertumbuhan ekonomi,
yang dapat dipengaruhi oleh faktor
eksternal seperti kinerja pasar, jenis
portofolio, atau efektivitas pengelolaan
dana.

Saran dari peneliti untuk penelitian
selanjutnya adalah: diharapkan dapat
menggunkan  data  primer  untuk
mendapatkan perhitungan indikator yang
lebih komprehensif, karena data yang
digunakan dalam penelitian ini
merupakan data sekunder, sehingga data
tersebut belum dapat mewakili gambaran
permasalahan di lapangan.
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