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ABSTRAK 

Penelitian ini bermaksud menguji peran bauran kebijakan 

fiskal dan moneter dengan model St. Louis yang dikembangkan oleh 

Andersen dan Jordan tahun 1968 dengan memasukkan variabel 

kualitas institusi (governance) sebagai variabel yang memoderasi 

kebijakan fiskal dan moneter terhadap pertumbuhan ekonomi. Model 

penelitian ini menggunakan variabel bebas berupa penawaran uang 

(money supply, M) sebagai proksi dari kebijakan moneter dan 

variabel pengeluaran pemerintah (government expenditure, G) serta 

utang pemerintah (public debt, D) sebagai proksi dari kebijakan 

fiskal. Variabel indeks tata kelola pemerintahan (governance index, 

INS) terdiri 6 indikator yaitu 1). Suara dan akuntabilitas (Voice and 

Accountability); 2). Stabilitas politik dan ketiadaan kekerasan/ 

terorisme (Political Stability and Absence of Violence/Terrorism); 3). 

Efektivitas pemerintah (Government Effectiveness); 4). Kualitas 

regulasi (Regulatory Quality); 5). Peraturan hukum (Rule of Law); 6). 

Pengawasan korupsi (Control of Corruption).  

Obyek penelitian ini adalah seluruh negara anggota Organisasi 

Konferensi Islam (OKI) yang berjumlah 57 negara. Dikarenakan 

keterbatasan data yang dapat diakses, maka terdapat 46 negara yang 

terpilih sebagai sampel penelitian dengan periode penelitian tahun 

2005-2018. Alat analisis yang digunakan dalam penelitian ini adalah 

regresi data panel moderasian yang terdiri dari 28 persamaan. 

Variabel kontrol yang digunakan adalah jumlah penduduk dan 

investasi. 

Hasil penelitian ini menunjukkan bahwa kebijakan fiskal 

(pengeluaran pemerintah) dan kebijakan moneter (jumlah uang 

beredar) berpengaruh signifikan terhadap pertumbuhan ekonomi 

sebagaimana temuan model St. Louis oleh Andersen dan Jordan 

tahun 1968. Adapun kebijakan utang pemerintah berpengaruh negatif 

terhadap pertumbuhan ekonomi di negara-negara OKI. Kualitas tata 

kelola pemerintahan (governance) berpengaruh positif signifikan 

terhadap pertumbuhan ekonomi di negara-negara OKI. Hal ini 

menunjukkan peran penting kualitas tata kelola pemerintahan dalam 

perekonomian sebagaimana teori pertumbuhan ekonomi terkini. 

Kualitas tata kelola pemerintahan (governance) tidak mampu 

memoderasi pengaruh bauran kebijakan fiskal dan moneter terhadap 

pertumbuhan ekonomi di negara-negara OKI. Indeks tata kelola 



 
 

xiv 

 

pemerintahan (governance) lebih berperan secara langsung terhadap 

pertumbuhan ekonomi, bukan sebagai moderator yang efektif bagi 

kebijakan ekonomi pemerintah. Indeks governance lebih efektif 

dalam memoderasi berbagai variabel ekonomi yang merupakan 

aktivitas ekonomi masyarakat. 

 

Kata Kunci: governance index, kebijakan fiskal dan moneter, 

pertumbuhan ekonomi 

  



 
 

xv 

 

ABSTRACT 

MUHAMMAD GHAFUR WIBOWO: The Roles of Governance 

and The Distribution of Fiscal and Monetary Policy in Economic 

Growth: A Study in Organization of Islamic Cooperation Members. 

Dissertation, Yogyakarta, Postgraduate Islamic State University (PPs 

UIN) Sunan Kalijaga Yogyakarta, 2018. 

 Taking the governance quality as a variable initiating fiscal 

and monetary policy for economic growth into account, the study 

aims at evaluating the roles of its distribution using St. Louis model 

developed by Andersen and Jordan in 1968. Money supply (M) as 

monetary policy proxy is the independent variable while the 

government expenditure (G) and public debt (D) as fiscal proxies are 

the dependent ones. The governance index (INS) variable constitutes 

6 indicators: 1) voice and accountability; 2) political stability and 

absence of violence/terrorism; 3) government effectiveness; 4) 

regulatory quality; 5) rule of law; 6) control of corruption. 

 Due to data-access practical problem, 46 nations out of 57 

members of the organization were the samples within the 2005 to 

2018 periods. Moderating panel data regression with 28 equations 

was used to analyze. Population and investment were the control 

variable. 

 The study shows that fiscal policy (the government 

expenditure) and monetary policy (the money supply) influenced the 

economic growth significantly. Public debt, however, influenced 

negatively to the OIC members‟ economic growth while the 

governance gave positive influence significantly. It proved the 

significance of governance quality in recent economic growth. 

 Governance was unable to act as an effective moderator to 

the policy, but it worked directly influencing the economic growth of 

OIC members. The governance index worked more effectively 

moderating any economic variable, which is basically the people‟s 

economic activities. 

Key words: governance index, fiscal and monetary policy, economic  

Growth 
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 يهخض انجحج

ٌشيً ْزا انبحث إنى دساصت دٔس انـًزج بٍٍ انضٍاصاث انـًانٍت ٔانُمذٌت ػهى أصاس 

ٔجٕسدٌ  Anderson انزي لاو بخطٌٕشِ أَذسصٍ St. Louis ًَٕرج صاَج نٌٕش

Jordan   يٍ خلال حضًٍٍ يخغٍشاث انـجٕدة نهحٕكًت باػخبشاْا يخغٍشاث  8968ػاو

ت ػهى انًُٕ الالخصادي. ٌؼخًذ ْزا انبحث ػهى انـًخغٍشاث حذٌش انضٍاصاث انـًانٍت ٔانُمذٌ

( بٕصفّ ػًلا اصخبالٍا يٍ انضٍاصاث انُمذٌت Mانـًضخمهت فً شكم انؼشض انُمذي )

بصفخّ ػًلا اصخبالٍا يٍ انضٍاصت  (D(، ٔانذٌٍ انحكٕيً )Gٔيخغٍشاث الإَفاق انحكٕيً )

( انخصٌٕج ٔانخضٕع نهًضاءنت 8ً يؤششاث، ْٔ 6انـًانٍت. حخكٌٕ يخغٍشاث انـحٕكًت يٍ 

( انـجٕدة 4( فؼانٍت انحكٕيت؛ 3( الاصخمشاس انضٍاصً ٔغٍاب انؼُف أٔ الإسْاب؛ 2؛ 

 ( انضٍطشة ػهى انفضاد.6( لٕاػذ انمإٌَ؛  5انخُظًٍٍت؛ 

ٌخخز ْزا انبحث جًٍغ انذٔل انـًُضًت نـًُظًت انًؤحًش الإصلايً انخً ٌبهغ ػذدْا 

دٔنت كؼٍُاث بحثٍت، َظشا نهبٍاَاث  46حث، ٔ يُٓا  حى اخخٍاس دٔنت كًٕضٕػاث انب 57

ٔالأداة انخحهٍهٍت . 2088-2005انـًحذٔدة انخً ًٌكٍ انٕصٕل إنٍٓا، خلال فخشة انذساصت 

يؼادنت، بًٍُا  28انـًضخخذيت فً ْزا انبحث ًْ اَحذاس انبٍاَاث انـًؼخذنت انـًخكَٕت يٍ 

 ًْ انضكاٌ ٔالاصخثًاس. يخغٍشاث انخحكى انـخً ٌخى اصخخذايٓا

ٌخٕصم ْزا انبحث إنى أٌ انضٍاصاث انـًانٍت )الإَفاق انحكٕيً( ٔانضٍاصاث انُمذٌت 

)يجًٕع انُمذ انـًخذأل( نـٓا حأثٍش كبٍش ػهى انًُٕ الالخصادي كًا أشاس إنٍّ أَذسصٍ 

Anderson ٔ  ٌجٕسدJordan  ٔبانُضبت 8968ػٍ طشٌك ًَٕرج صاَج نٌٕش ػاو .

انذٌٍ انحكٕيً حأثش حأثٍشا صهبٍا ػهى انًُٕ الالخصادي فً دٔل يُظًت انًؤحًش نضٍاصاث 

أيا َٕػٍت انـحٕكًت فـخأثش حأثٍشا إٌجابٍا كبٍشا ػهى انًُٕ الالخصادي فً دٔل  .الإصلايً

ْٔزا ٌٕضح أٌ جٕدة انـحٕكًت نٓا دٔس يٓى فً الالخصاد كًا . يُظًت انًؤحًش الإصلايً

 لخصادي انحانٍت.ٔضحخّ َظشٌت انًُٕ الا

ٔلا حضخطٍغ جٕدة انحٕكًت أٌ ححكى حأثٍش انـًزج بٍٍ انضٍاصاث انـًانٍت ٔانُمذٌت 

ٔحؼًم يؤششاث انحٕكًت كثٍشا . ػهى انًُٕ الالخصادي فً دٔل يُظًت انًؤحًش الإصلايً

ٔبشكم يباشش فً انًُٕ الالخصادي، ٔلا حؼًم كٕصٍطت فؼانت نهضٍاصاث الالخصادٌت 

ٔحؼخبش يؤششاث انحٕكًت أكثش فؼانٍت فً إداسة انـًخغٍشاث الالخصادٌت انًخخهفت . انـحكٕيٍت

 انخً حشكم انُشاط الالخصادي نهًجخًغ.

 انكهًبد انـًفتبحيخ: يؤششاد انـحوكًخ، انسيبسبد انـًبنيخ وانُقذيخ، انـًُو الاقتصبدً
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PEDOMAN TRANSLITERASI ARAB-LATIN 

Berdasarkan Surat Keputusan Bersama Menteri Agama dan 

Menteri Pendidikan dan Kebudayaan Republik Indonesia Nomor: 

158/1987 dan 0543b/U/1987. 

A. Konsonan Tunggal 

Huruf 

Arab 
Nama Huruf Latin Keterangan 

 ا

 

 ة

 د

 ث

 

 ج

 ح

 خ

 

 د

 ر

 

 س

 ص

 س

 ش

 ص

 

 ض

 

 ط

 

Alif 

 

Bā‟ 

Tā‟ 

Ṡā‟ 

 

Jīm 

Ḥā‟ 

Khā‟ 

 

Dāl 

Żāl 

 

Rā‟ 

zai 

sīn 

syīn 

ṣād 

 

ḍād 

 

ṭā‟ 

 

Tidak 

dilambangkan 

b 

t 

ṡ 

 

j 

ḥ 

kh 

 

d 

ż 

 

r 

z 

s 

sy 

ṣ 

 

ḍ 

 

ṭ 

 

Tidak 

dilambangkan 

be 

te 

es (dengan titik di 

atas) 

je 

ha (dengan titik di 

bawah) 

ka dan ha 

de 

zet (dengan titik di 

atas) 

er 

zet 

es 

es dan ye 

es (dengan titik di 

bawah) 

de (dengan titik di 

bawah) 

te (dengan titik di 

bawah) 
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 ظ

 

 ع

 

 غ

 ف

 ق

 ك

 ل

 و

ٌ 

 و

 هـ

 ء

ً 

ẓȧ‟ 

 

„ain 

 

gain 

fā‟ 

qāf 

kāf 

lām 

mīm 

nūn 

wāw 

hā‟ 

hamzah 

yā‟ 

ẓ 

 

„ 

 

g 

f 

q 

k 

l 

m 

n 

w 

h 

` 

Y 

zet (dengan titik di 

bawah) 

koma terbalik di 

atas 

ge 

ef 

qi 

ka 

el 

em 

en 

w 

ha 

apostrof 

Ye 

 

B. Konsonan Rangkap karena Syaddah Ditulis Rangkap 

 يـتعذّدح

 عذّح

ditulis 

ditulis 

Muta‘addidah 

‘iddah 

 

C. Tā’ marbūṭah 

Semua tā’ marbūtah ditulis dengan h, baik berada pada akhir 

kata tunggal ataupun berada di tengah penggabungan kata (kata 

yang diikuti oleh kata sandang “al”). Ketentuan ini tidak 

diperlukan bagi kata-kata Arab yang sudah terserap dalam bahasa 

indonesia, seperti shalat, zakat, dan sebagainya kecuali 

dikehendaki kata aslinya. 

 حكًخ

 عهـّخ

 كشايخالأونيبء

ditulis 

ditulis 

ditulis 

ḥikmah 

‘illah 

karāmah al-auliyā’ 
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D. Vokal Pendek dan Penerapannya 

----  َ --- 

----  َ --- 

----  َ --- 

Fatḥah 

Kasrah 

Ḍammah 

ditulis 

ditulis 

ditulis 

A 

i 

u 

 

 فع م

 ر كش

 ي زهت

Fatḥah 

Kasrah 

Ḍammah 

ditulis 

ditulis 

ditulis 

fa‘ala 

żukira 

yażhabu 

 

E. Vokal Panjang 

1. fathah + alif 

 جبههـيخّ

2. fathah + ya‟ mati  

ُسي  ت ـ

3. Kasrah + ya‟ mati 

 كشيـى

4. Dammah + wawu mati 

 فشوض

ditulis 

ditulis 

ditulis 

ditulis 

ditulis 

ditulis 

ditulis 

ditulis 

ā 

jāhiliyyah 

ā 

tansā 

ī 

karīm 

ū 

furūḍ 

 

F. Vokal Rangkap 

1. fathah + ya‟ mati 

 ثـيُكى

2. fathah + wawu mati  

 قول

ditulis 

ditulis 

ditulis 

ditulis 

ai 

bainakum 

au 

qaul 

 

G. Vokal Pendek yang Berurutan dalam Satu Kata Dipisahkan 

dengan Apostrof 

 أأَـتى

عذّدا    

 شكشتـى نئٍ

ditulis 

ditulis 

ditulis 

A’antum 

U‘iddat 

La’in syakartum 
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H. Kata Sandang Alif + Lam 

1. Bila diikuti huruf Qamariyyah maka ditulis dengan 

menggunakan huruf awal “al” 

شأٌانق  

 انقيبس

ditulis 

ditulis 

Al-Qur’ān 

Al-Qiyās 

 

2. Bila diikuti huruf Syamsiyyah ditulis sesuai dengan huruf 

pertama Syamsiyyah tersebut 

 انسًّبء

 انشًّس

ditulis 

ditulis 

As-Samā’ 

Asy-Syams 

 

I. Penulisan Kata-kata dalam Rangkaian Kalimat 

Ditulis menurut penulisannya 

 انفشوض روى

 أهم انسّـُخّ

ditulis 

ditulis 

Żawi al-furūḍ 

Ahl as-sunnah 
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BAB I 

PENDAHULUAN 

 

A. Latar Belakang Masalah 

Peran penting pemerintah, baik pusat maupun daerah, adalah 

pemenuhan berbagai kebutuhan masyarakat (kepentingan 

umum/publik) yang tidak dapat dilakukan oleh pihak swasta (non 

pemerintah) guna mencapai kesejahteraan rakyat.1 Hal ini karena 

dalam sistem perekonomian yang menganut faham ekonomi liberal 

(atau cenderung ke liberal), maka pihak swasta hanya berorientasi 

pada bidang yang menghasilkan keuntungan bagi mereka. 

Pembangunan sarana umum, pelayanan kesehatan dan lain 

sebagainya harus disediakan oleh negara.2 

Pemerintah berkewajiban untuk meningkatkan kesejahteraan 

rakyat sesuai amanah konstitusi. Kesejahteraan dapat dicapai ketika 

kestabilan perekonomian diraih, yang dapat dilihat dari pendapatan 

nasional meningkat, tingkat harga (inflasi) yang rendah, 

pertumbuhan pendapatan (ekonomi) yang tinggi, serta kemiskinan 

dan pengangguran yang rendah pula.3 Salah satu variabel ekonomi 

makro yang bisa menunjukkan tingkat pendapatan nasional adalah 

Produk Domestik Bruto (PDB) yang darinya bisa dihitung tingkat 

pertumbuhan ekonomi negara dari waktu ke waktu.  

Tingginya PDB memang bukan sesuatu yang mutlak untuk 

menjelaskan bahwa seluruh rakyat pasti merasa sejahtera, namun 

dengan PDB yang tinggi maka tingkat kesejahteraan relatif lebih bisa 

                                                           
1
 Sijbren Cnossen and Hans-Werner Sinn, Public Finance and Public Policy 

in the New Century (Manila: The MIT Press, 2003), III 

<http://repositorio.unan.edu.ni/2986/1/5624.pdf>. 
2
 Franz Josef Stegmann, "Economic Liberalism, Marxism and Critical 

Judgement," ST AUGUSTINE PAPERS, 2004, v, 9-11. 
3
 Sadono Sukirno, Makroekonomi: Teori Pengantar, 3rd edn (Jakarta: Raja 

Grafindo Persada, 2008), 22. 
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dicapai. Oleh karena itu, membandingkan kinerja ekonomi 

antarnegara paling sering dilakukan dengan membandingkan PDB 

tiap-tiap negara tersebut. PDB yang tinggi menggambarkan 

kemampuan rakyat suatu negara dalam memenuhi berbagai 

kebutuhannya.4 

Berbagai lembaga ekonomi internasional seperti Bank Dunia, 

Dana Moneter Internasional (IMF/International Monetary Fund) dan 

juga Bank Pembangunan Asia selalu melakukan perhitungan dan 

pemantauan terhadap pertumbuhan ekonomi berbagai negara. Tabel 

I.1 berikut menunjukkan perkembangan pertumbuhan ekonomi dunia 

dan berbagai kawasan. 

Tabel I.1 Tabel Realisasi Pertumbuhan Ekonomi Global5 

Kelompok Negara 2013 2014 2015 2016 2017 

A.Dunia 3,5 3,6 3,5 3,2 3,8 

B.Negara-negara maju 1,3 2,1 2,3 1,7 2,3 

    Amerika Serikat 1,7 2,6 2,9 1,5 2,3 

    Jepang 2,0 0,4 1,4 0,9 1,7 

    Inggris 2,1 3,1 2,3 1,9 1,8 

    Korea 2,9 3,3 2,8 2,8 3,1 

    Kawasan Eropa -0,2 1,3 2,1 1,8 2,3 

         Jerman 0,6 1,9 1,5 1,9 2,5 

         Perancis 0,6 0,9 1,1 1,2 1,8 

         Belanda -0,2 1,4 2,3 2,2 3,1 

C. Negara-negara 

berkembang 
5,1 4,7 4,3 4,4 4,8 

     Sub-Sahara Afrika 5,3 5,1 3,4 1,4 2,8 

     Asia 6,9 6,8 6,8 6,5 6,5 

          Tiongkok 7,8 7,3 6,9 6,7 6,9 

          India 6,4 7,4 8,2 7,1 6,7 

     Amerika Latin dan 

Karibia 
2,9 1,3 0,3 -0,6 1,3 

     Timur Tengah, Afrika 

Utara, Afghanistan, dan 

Pakistan 

2,6 2,8 2,5 4,9 2,6 

     Eropa 4,9 3,9 4,7 3,2 5,8 

                                                           
4
 N. Gregory Mankiw, Macroeconomics, 7th ed (New York: Worth Publisher, 

2010), 42. 
5
 Sofaria Ayuni and others, Laporan Perekonomian Indonesia 2018 (Jakarta, 

2018), 4. 
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     Negara-negara 

persemakmuran 
2,5 1,0 -2,0 0,4 2,1 

D. Negara-negara ASEAN 5,2 4,7 4,6 4,7 5,2 

     Malaysia 4,7 6,0 5,0 4,2 5,9 

     Filipina 7,1 6,1 6,1 6,9 6,7 

     Singapura 5,1 3,9 2,2 2,4 3,6 

     Thailand 2,7 1,0 3,0 3,3 3,9 

     Indonesia 5,6 5,0 4,9 5,0 5,1 

     Vietnam 5,4 6,0 6,7 6,2 6,8 

Sumber: IMF dan Bank Dunia dalam Laporan Perekonomian Indonesia 2018 

(BPS) 

Berdasar tabel I.1 yang dikutip Badan Pusat Statistik dari IMF 

dan Bank Dunia tersebut ditunjukkan bahwa perekonomian dunia 

tahun 2017 mengalami kenaikan dibanding 2016 (dari 3,2% menjadi 

3,8%) yang salah satunya ditopang oleh tingginya pertumbuhan 

ekonomi China dan India.6 Secara umum, pertumbuhan ekonomi di 

negara-negara maju relatif lebih rendah dibanding negara 

berkembang karena mereka sudah mencapai tingkat penggunaan 

tenaga kerja dan faktor produksi yang sudah/hampir penuh (full 

employment).  

Dalam rangka mempengaruhi perekonomian dan mempercepat 

pertumbuhan ekonomi yang baik, negara menjalankan berbagai 

kebijakan ekonomi, yang utama adalah kebijakan fiskal (domain 

pemerintah) dan kebijakan moneter (domain bank sentral).7 

Kebijakan fiskal terkait dengan kebijakan anggaran pemerintah, 

sedangkan kebijakan moneter terkait dengan pengaturan jumlah uang 

beredar guna mempengaruhi perekonomian.8 Bauran kedua 

kebijakan ini diharapkan bisa berjalan efektif dalam mendorong 

pertumbuhan ekonomi negara. 

Terjadi perdebatan yang panjang mengenai kebijakan apa yang 

lebih efektif dalam mempengaruhi perekonomian di antara kedua 

jenis kebijakan tersebut. Kelompok Keynesian berpandangan bahwa 

kebijakan fiskal lebih efektif dalam mempengaruhi perekonomian, 

                                                           
6
 Bank Indonesia, Laporan Perekonomian, 4. 

7
 Mankiw, Macroeconomics, 263. 

8
 Richard Froyen, Macroeconomics: Theories and Policies, 7th edn (New 

York: Macmillan, 2002), 71-73. 
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sedangkan golongan Monetaris berpandangan sebaliknya. Menurut 

golongan Monetaris yang mendasarkan pemikirannya pada Teori 

Kuantitas Uang, kebijakan moneter akan lebih efektif mempengaruhi 

perekonomian. Guna membuktikannya secara empiris, Andersen dan 

Jordan pada tahun 1968 menguji efektivitas bauran kebijakan fiskal 

dan moneter dengan membentuk suatu persamaan yang kemudian 

disebut dengan model St. Louis.9 Model ini menggunakan variabel 

penawaran uang (money supply, M) sebagai proksi dari kebijakan 

moneter dan variabel pengeluaran pemerintah (government 

expenditure, G) sebagai proksi dari kebijakan fiskal. Adapun variabel 

terikat dalam model ini adalah pertumbuhan ekonomi (Produk 

Domestik Bruto, PDB atau Y), sehingga persamaan tersebut dapat 

ditulis Y = f (M, G). 

Banyak penelitian yang mengacu pada model St. Louis seperti 

yang dilakukan oleh Darrat dengan obyek negara-negara Amerika 

Latin dan menemukan bahwa kebijakan fiskal lebih efektif daripada 

kebijakan moneter dalam mendorong pertumbuhan ekonomi.10 

Temuan ini didukung oleh Halcon dan Leon untuk kasus di negara 

Filipina,11 namun berbeda dengan temuan Fatima dan Iqbal untuk 

kasus di beberapa negara Asia terpilih yang menunjukkan bahwa 

kebijakan moneter lebih efektif mempengaruhi pertumbuhan 

ekonomi daripada kebijakan fiskal.12 Temuan penelitian Ajayi dan 

Aluko juga mengkonfirmasi hasil penelitian Fatima dan Iqbal untuk 

kasus di Nigeria.13 

                                                           
9
 Leonall C. Andersen and Jerry L. Jordan, "Monetary and Fiscal Actions: A 

Test of Their Relative Importance in Economic Stabilization", Review, 68.8 (1968), 

11–24. 
10

 Ali F. Darrat, "The Dominant Influence of Fiscal Actions in Developing 

Countries", Eastern Economic Journal, 10.3 (1984), 271–84. 
11

 Neil Angelo C. Halcon and Leah Melissa T. De Leon, "Efficiency of Fiscal 

And Monetary Policies In The Philippines: The St. Louis Model Approach", 

Bangko Sentral Review, July, 2004, 33–44. 
12

 Ambreen Fatima and Azhar Iqbal, "The Relative Effectiveness of Monetary 

and Fiscal Policies: An Econometric Study", Pakistan Economic and Social 

Review, 41.1/2 (2003), 93–116. 
13

 Michael Adebayo Ajayi and Olufemi Adewale Aluko, "Evaluating the 

Relative Impact of Monetary and Fiscal Policy in Nigeria Using the St. Louis 

Equation", Acta Universitatis Danubius : Oeconomica, 13.1 (2017), 40–50. 
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Selain itu, masih banyak penelitian lain yang mengkaji 

efektivitas kebijakan fiskal dan moneter terhadap kinerja 

perekonomian yang diukur dengan pertumbuhan ekonomi mayoritas 

mendasarkan pada model St. Louis tersebut. Beberapa di antaranya 

adalah Ali, Irum, dan Ali yang meneliti di 4 negara Asia Selatan;14 

Malawi meneliti di Yordania dan Tunisia;15 Jawaid, Arif, dan 

Naeemullah meneliti di Pakistan;16 serta Chowdhury dan Afzal 

meneliti di Bangladesh.17 

Model St. Louis yang dikembangkan oleh Andersen & Jordan 

yang merupakan ekonom di Federal Reserve Bank of St. Louis, 

Amerika Serikat (karenanya kemudian model ini disebut sebagai 

model St. Louis),18 tahun 1968 sebenarnya sudah banyak yang 

mengaji dan mengembangkannya. Hal ini dilakukan mengingat 

model tersebut menyederhanakan determinan pertumbuhan ekonomi 

hanya berupa kebijakan fiskal dan moneter saja. Beberapa peneliti 

selanjutnya menambah variabel ekonomi dan politik yang berbeda di 

dalam model yang mereka bangun. Variabel yang bisa ditambahkan 

di antaranya adalah ekspor;19 nilai tukar;20 kurs dan inflasi;21 nilai 

                                                           
14

 Shahid Ali, Somia Irum, and Asghar Ali, "Whether Fiscal Stance or 

Monetary Policy Is Effective for Economic Growth in Case of South Asian 

Countries?", Pakistan Development Review, 47.4 (2008), 791–99. 
15

 A. I. Malawi, „The Relative Importance of Monetary and Fiscal Policies in 

Economic Activity: A Comparison between Jordan and Tunisia by Using an Error 

Correction Mechanism (ECM).‟, Dirasat, Administrative Sciences, 36.1 (2009), 

191–98. 
16

 Syed Tehseen Jawaid, Imtiaz Arif, and S M Naeemullah, „Comparative 

Analysis of Monetary and Fiscal Policy: A Case Study of Pakistan‟, MPRA Paper 

No. 30850, (2011), 1–11. 
17

 M. N. I. Chowdhury, L. S. & Afzal, „The Effectiveness of Monetary Policy 

and Fiscal Policy in Bangladesh‟, Journal of Applied Business and Economics, 17.1 

(2015), 78–85. 
18

 Manuel Vanegas, „Tourism, Macroeconomics, Growth, and the St. Louis 

Equation‟, Tourism Review International, 22.1 (2018), 3–21  
19

 Halcon and Leon, „Efficiency of Fiscal And Monetary'; Fatima and Iqbal, 

„The Relative Effectiveness of Monetary'. 
20

 Tomislav Ćorić and Milan Deskar-Škrbić, „Monetary and Fiscal Policy Mix 

in a Small Open Economy: The Case of Croatia‟, Economic Research-Ekonomska 

Istrazivanja , 28.1 (2015), 407–21. 
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tukar dan suku bunga,22 pendapatan pariwisata,23 bahkan beberapa 

variabel politik seperti indeks kebebasan sipil, indeks perpolitikan, 

dan indeks hak politik rakyat.24 

Satu hal yang menarik dari tabel I.1 di atas adalah rendahnya 

pertumbuhan ekonomi di kawasan Timur Tengah, Afrika Utara 

ditambah dengan Afghanistan dan Pakistan yang sebesar 2,6% di 

tahun 2017. Angka ini memang lebih tinggi dibanding kawasan di 

Amerika Latin, namun lebih rendah dari Sub-Sahara Afrika apalagi 

ASEAN (Association of South East Asia Countries) yang sama-sama 

negara berkembang. Kawasan Timur Tengah dan Afrika Utara 

adalah wilayah yang terdiri dari negara-negara yang berpenduduk 

mayoritas muslim. Demikian pula Pakistan dan Afghanistan yang 

sebenarnya masuk wilayah lain, namun juga berpenduduk mayoritas 

muslim. 

Konfirmasi dengan data lain yang dihimpun oleh Kuran 

semakin menunjukkan ketertinggalan negara-negara muslim 

(berpenduduk mayoritas muslim) dalam hal kinerja perekonomian 

mereka. Bersumber pada data yang diterbitkan oleh UNDP, Kuran 

membandingkan beberapa indikator kinerja perekonomian antara 

negara berpenduduk mayoritas muslim dan non-muslim.25 

Kuran membandingkan beberapa indikator kinerja ekonomi 

negara-negara yang tergabung dalam Organisasi Kerjasama 

Islam/OKI (Organisation of Islamic Cooperation, OIC) dengan data 

global dan negara-negara non-OKI tahun 2014. Dalam hal kualitas 

sumber daya manusia yang diukur dengan Indeks Pembangunan 

                                                                                                                                 
21

 A. Ogar, S. E. Nkamare, and E. G. Emori, „Fiscal and Monetary Policy and 

Its Effect on the Growth of Nigeria Economy‟, European Journal of Business and 

Management, 6.29 (2014), 220–32. 
22

 Olanipekun Emmanuel Falade and Benjamin Ayodele Folorunso, „Fiscal 

and Monetary Policy Instruments and Economic Growth Sustainability in Nigeria‟, 

American Journal of Economics, 5.6 (2015), 587–94. 
23

 Vanegas., „Tourism, Macroeconomics, Growth, 
24

 Tariq Hussain and Muhammad Wasif Siddiqi, „Fiscal, Monetary Policies 

and Institutions‟ Role (Political, Social and Economic) in Pakistan‟, Theoretical 

and Applied Economics, 19.6 (2012), 33–50. 
25

 Timur Kuran, „Islam and Economic Performance: Historical and 

Contemporary Links‟, Journal of Economic Literature, 56.4 (2018), 1295. 
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Manusia (IPM) di tabel I.2, nilai IPM (Human Development Index, 

HDI) menunjukkan ketertinggalan yang cukup jauh antara nilai IPM 

negara muslim (0,61) dengan nilai IPM dunia (0,71) apalagi dengan 

nilai IPM negara non-muslim (0,74).  

Tabel I.2 Perbandingan Indikator Kinerja Ekonomi Negara-negara 

Berpenduduk Mayoritas Muslim Tahun 2014 

 
Sumber: UNDP, Human Development Report 2015, dalam Kuran (2018). 

Dari sisi kualitas kesehatan yang diukur dengan tingkat 

harapan hidup, capaian negara-negara muslim juga lebih rendah 

(66,5 tahun) dari data dunia (71,4 tahun) dan negara non-muslim 

(72,8). Kualitas pendidikan negara-negara muslim yang diukur dari 

tingkat literasi (kemampuan membaca) juga jauh tertinggal (73,3%) 

dari total data dunia (85,2%) apalagi negara-negara non-muslim 

(88,9%). Rendahnya kualitas sumber daya manusia di negara-negara 

muslim akhirnya secara tidak langsung berdampak pada rendahnya 

pendapatan per penduduk (PDB per kapita) mereka yang sebesar 

USD 10.015 per tahun, jauh dibandingkan data dunia (USD 15.740) 

dan data negara non-muslim (USD 17.500). 
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Ketertinggalan dalam bidang ekonomi negara-negara 

berpenduduk mayoritas muslim dari negara-negara lain sudah sejak 

lama menjadi kajian para pemikir muslim. Monzer Kahf, salah 

seorang ekonom muslim dunia, menulis artikel panjang yang 

berjudul Instruments of Meeting Budget Deficit in Islamic 

Economy.26 Menurut Kahf, isu ketertinggalan ekonomi negara 

muslim dan kaitannya dengan defisit anggaran adalah sebuah 

masalah yang serius, mengingat fenomena tersebut sudah 

menjangkiti sejak puluhan tahun lalu. Mayoritas negara muslim yang 

merupakan negara berkembang memiliki utang publik (pemerintah) 

yang besar. Menurutnya, ada beberapa faktor yang menyebabkan 

defisit anggaran tersebut, yaitu korupsi dan pembelanjaan sia-sia; 

subsidi harga; inefisiensi pada sektor publik yang besar; serta belanja 

pertahanan yang besar.27 

Sejalan dengan Kahf maka Kuran kemudian menjawab 

pertanyaan tentang mengapa negara-negara di Timur Tengah yang 

mayoritas beragama Islam tertinggal secara ekonomi dari wilayah 

lain.28 Menurut Kuran, dipandang dari sudut sejarah, beberapa 

penyebab utama ketertinggalan tersebut adalah 1) hukum kontrak 

yang berorientasi pada individu (individually oriented contract law), 

2) pembiayaan tanpa bank (finance without banks), 3) kesewenangan 

perpajakan dan lemahnya pengakuan hak milik pribadi (arbitrary 

taxation and weak private property rights), 4) sistem perwarisan 

yang egaliter (egalitarian inheritance system), 5) penyediaan barang 

publik yang tidak memadai. 

Penilaian serupa juga disampaikan oleh Lackey ketika 

menganalisis mengapa negara-negara Islam yang dikaruniai dengan 

kekayaan alam dan sumber daya yang melimpah, namun gagal 

                                                           
26

 Monzer Kahf, „Instruments of Meeting Budget Deficit in Islamic 

Economy‟, IRTI Research Paper, 42 (1997). 
27

 Kahf, „Instruments of Meeting', 21. 
28

 Timur Kuran, „Why the Middle East Is Economically Underdeveloped: 

Historical Mechanisms of Institutional Stagnation‟, Journal of Economic 

Perspectives, 18.3 (2004), 71–90 <https://doi.org/10.1257/0895330042162421>. 
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membangun ekonominya dengan baik.29 Negara-negara muslim yang 

berada di wilayah Timur Tengah, Afrika Utara, Asia Selatan, dan 

juga Asia Tenggara secara umum memiliki kekayaan sumber daya 

alam yang melimpah, seperti minyak dan gas. Namun demikian, 

mereka tertinggal jauh dari negara yang tidak memiliki kekayaan 

sumber daya yang cukup, seperti Belanda, Swiss, dan negara-negara 

maju lainnya. Menurut Lackey, lemahnya pendidikan, 

ketidakstabilan keamanan, serta kepastian hukum yang lemah 

menjadi penyebab utama masalah tersebut. Selain itu, nasib wanita 

yang sering ditinggalkan dalam berbagai aspek kehidupan juga 

menambah berat kondisi tersebut. Terlebih lagi, secara kelembagaan, 

buruknya pelayanan publik serta tingginya korupsi semakin 

memperparah keterpurukan ekonomi negara-negara muslim.  

Penelitian terkait dengan kinerja perekonomian khususnya 

pendapatan nasional dan pertumbuhan ekonomi di negara-negara 

muslim sudah cukup banyak dilakukan. Pryor menganalisis pengaruh 

populasi penduduk muslim terhadap pertumbuhan ekonomi dikaitkan 

dengan sistem ekonomi yang dianut di 62 negara berpenduduk 

muslim.30 Pryor menyatakan bahwa kehadiran Islam yang diukur dari 

persentase penduduk muslim hanya berpengaruh kecil dan tidak 

signifikan terhadap kinerja ekonomi dan sosial.  

Hasil penelitian yang serupa ditemukan oleh Khalfaoui yang 

menunjukkan bahwa pengaruh persentase jumlah penduduk muslim 

di 20 negara muslim terpilih tahun 1990-2014 berpengaruh negatif 

terhadap pertumbuhan ekonomi.31 Temuan Khalfaoui sejalan dengan 

penelitian yang dilakukan oleh Campante dan Drott yang 

                                                           
29

 Ryan Lackey, Why Have the Islamic Countries Failed To Develop Even 

With Resources Like Oil, While Countries With No Resources Like Switzerland 

Have Flourished? https://www.forbes.com/sites/quora/2013/01/08/why-have-the-

islamic-countries-failed-to-develop-even-with-resources-like-oil-while-countries-

with-no-resources-like-switzerland-have-flourished/#295b6023282c diakses pada 

20 Januari 2019 pukul 10.03 WIB. 
30

 Frederic L. Pryor, „The Economic Impact of Islam on Developing 

Countries‟, World Development, 35.11 (2007), 1815–35. 
31

 Hamdi Khalfaoui, “Islam and Economic Growth,” International Journal of 

Social Science Studies, vol. 3, no. 6, (November 2015): 62-69. 

https://www.quora.com/Ryan-Lackey
https://www.forbes.com/sites/quora/2013/01/08/why-have-the-islamic-countries-failed-to-develop-even-with-resources-like-oil-while-countries-with-no-resources-like-switzerland-have-flourished/#295b6023282c
https://www.forbes.com/sites/quora/2013/01/08/why-have-the-islamic-countries-failed-to-develop-even-with-resources-like-oil-while-countries-with-no-resources-like-switzerland-have-flourished/#295b6023282c
https://www.forbes.com/sites/quora/2013/01/08/why-have-the-islamic-countries-failed-to-develop-even-with-resources-like-oil-while-countries-with-no-resources-like-switzerland-have-flourished/#295b6023282c
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menganalisis pengaruh ibadah Ramadhan terhadap pertumbuhan 

ekonomi di negara-negara muslim.32 Penelitian yang dilakukan lintas 

negara muslim tahun 1981-2014 itu menemukan bahwa praktik 

ibadah yang diukur melalui jumlah jam pada bulan Ramadhan 

berpengaruh negatif terhadap pertumbuhan ekonomi, namun 

demikian berpengaruh positif signifikan terhadap tingkat 

kebahagiaan (happiness).  

Variabel agama Islam, yang diproksikan dengan persentase 

jumlah penduduk muslim di suatu negara tidak berpengaruh 

signifikan terhadap pertumbuhan ekonomi di dalam penelitian 

Çamlıbel, demikian pula indeks politik. Variabel yang berpengaruh 

positif dan signifikan terhadap pertumbuhan ekonomi adalah indeks 

kebebasan ekonomi, modal manusia dan indeks pembangunan 

manusia.33 Adapun studi yang dilakukan Slesman dkk di 39 negara 

anggota OKI tahun 1983-2009 menemukan bahwa indeks kualitas 

institusi politik dan indeks institusi ekonomi berpengaruh positif dan 

signifikan terhadap pertumbuhan ekonomi. Namun demikian, 

variabel indeks institusi pencegahan konflik (conflict-preventing 

institutions), dan indeks akuntabilitas demokrasi tidak berpengaruh 

signifikan terhadap pertumbuhan ekonomi. Oleh karena itu, sangat 

penting bagi negara-negara anggota OKI untuk meningkatkan 

kualitas institusi politik dan ekonominya.34  

Pentingnya peran institusi juga tercermin dalam hasil 

penelitian Boukhatem dan Moussa tentang pengaruh kehadiran 

keuangan Islam terhadap pertumbuhan ekonomi di 13 negara Timur 

                                                           
32

 Filipe Campante and David Yanagizawa-Drott, „Does Religion Affect 

Economic Growth and Happiness? Evidence from Ramadan‟, The Quarterly 

Journal of Economics, 130 (2015), 615–58. 
33

 Durmuş Alper Çamlıbel, „What Are the Determinants of Economic Growth 

in Muslim Countries?‟, International Journal of Human Sciences / Uluslarası İnsan 

Bilimleri Dergisi, 11.1 (2014), 403–26. 
34

 Ly Slesman, Ahmad Zubaidi Baharumshah, and Wahabuddin Ra‟ees, 

„Institutional Infrastructure and Economic Growth in Member Countries of the 

Organization of Islamic Cooperation (OIC)‟, Economic Modelling, 51 (2015), 214–

26. 
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Tengah tahun 2000-2014.35 Keuangan Islam terbukti berpengaruh 

positif terhadap pertumbuhan ekonomi, namun demikian fungsi ini 

terhambat oleh lemahnya institusi di berbagai negara tersebut. 

Pemerintah perlu meningkatkan kebijakan institusional dan ekonomi 

yang bisa mengoptimalkan peran keuangan Islam terhadap 

pertumbuhan ekonomi. 

Beberapa pandangan di atas mengarahkan pada masalah 

buruknya kelembagaan (institusi) di negara muslim sebagai salah 

satu penyebab ketertinggalan negara tersebut dalam berbagai aspek 

kehidupan yang lain. Negara muslim tidak hanya tertinggal dalam 

hal kinerja ekonomi, namun juga berbagai ukuran kualitas kehidupan 

lainnya. Kajian yang mengaitkan kinerja ekonomi dan aspek institusi 

ini dikenal dengan ekonomi kelembagaan (institutional economics). 

Penelitian yang mengaitkan antara variabel institusi dan 

kinerja perekonomian (pertumbuhan ekonomi) sudah banyak 

dilakukan sejak dekade 1980-an diawali salah satunya oleh Scully;36 

disusul pada dekade 1990-an oleh Knack dan Keefer;37 hingga saat 

ini oleh Williams;38 Vianna dan Mollick;39 Kar, Roy, dan Sen;40 serta 

Boudreauxa, Nikolaev, dan Klein.41 

                                                           
35

 Jamel Boukhatem and Fatma Ben Moussa, „The Effect of Islamic Banks on 

GDP Growth: Some Evidence from Selected MENA Countries‟, Borsa Istanbul 

Review, 18.3 (2018), 231–47 <https://doi.org/10.1016/j.bir.2017.11.004>. 
36

 Gerald W. Scully, „The Institutional Framework and Economic 

Development‟, Journal of Political Economy, 96.3 (1988), 652–62. 
37

 Stephen Knack and Philip Keefer, „Institutions and Economic Performance: 

Cross-Country Tests Using Alternative Institutional Measures‟, Economics and 

Politics, 7.3 (1995), 207–27. 
38

 Kevin Williams, „Do Political Institutions Improve the Diminishing Effect 

of Financial Deepening on Growth? Evidence from Developing Countries‟, Journal 

of Economics and Business, 103 (2019), 13–24  
39

 Andre C. Vianna and Andre V. Mollick, „Institutions: Key Variable for 

Economic Development in Latin America‟, Journal of Economics and Business, 96 

(2018), 42–58. 
40

 Sabyasachi Kar, Amrita Roy, and Kunal Sen, „The Double Trap: 

Institutions and Economic Development‟, Economic Modelling, 76 (2019), 243–59  
41

 Christopher J. Boudreaux, Boris N. Nikolaev, and Peter Klein, „Socio-

Cognitive Traits and Entrepreneurship: The Moderating Role of Economic 

Institutions‟, Journal of Business Venturing, 34.1 (2019), 178–96. 



12 
 

 

Dalam bentuk yang sedikit berbeda, aspek kelembagaan 

terkadang muncul dengan istilah berbeda seperti kualitas birokrasi 

(bureaucracy) yang digunakan oleh Evans dan Rauch.42 Aspek 

demokrasi (democracy) juga bisa menggambarkan peran 

kelembagaan politik terhadap pertumbuhan ekonomi seperti yang 

dilakukan oleh Mathonnat dan Minea.43 

Istilah lain dari kualitas institusi adalah tata kelola 

pemerintahan (governance) yang dikenalkan dan dikembangkan oleh 

Kaufman, Kraay, dan Lobaton di Bank Dunia sejak dekade 1990-

an.44 Konsep governance telah memiliki instrumen pengukurannya 

sendiri yang merupakan pengembangan dari berbagai indeks kualitas 

institusi yang sudah ada sebelumnya. Terdapat 6 indikator dalam 

indeks governance yaitu 1). Suara dan akuntabilitas (Voice and 

Accountability); 2). Stabilitas politik dan ketiadaan kekerasan 

/terorisme (Political Stability and Absence of Violence/Terrorism); 

3). Efektivitas pemerintah (Government Effectiveness); 4). Kualitas 

regulasi (Regulatory Quality); 5). Peraturan hukum (Rule of Law); 6). 

Pengawasan korupsi (Control of Corruption).45 

Secara empiris, indeks kualitas pemerintahan sudah banyak 

diuji oleh para peneliti sejak awal tahun 2000-an seperti yang 

dilakukan oleh Olson, Sarna, dan Swamy;46 juga Kaufman dan 

Kraay.47 Kedua penelitian menunjukkan hasil bahwa negara dengan 

tata kelola pemerintahan (governance) yang baik memiliki tingkat 

produktifitas yang lebih tinggi, sehingga mampu mendorong 

                                                           
42

 Peter Evans and James E. Rauch, „Bureaucracy and Growth: A Cross-

National Analysis of the Effects of “Weberian” State Structures on Economic 

Growth‟, American Sociological Review, 64.5 (1999), 748–65. 
43

 Clément Mathonnat and Alexandru Minea, „Forms of Democracy and 

Economic Growth Volatility‟, Economic Modelling, 2018, 1–10. 
44

 Daniel Kaufmann, Aart Kraay, and Pablo Zoido-Lobaton, „Governance 

Matters‟, Policy Research Working Paper, 2196, 1999, 1–70. 
45

 Kaufmann, Kraay, and Zoido-Lobaton, „Governance Matters‟. 
46

 Mancur Jr Olson, Naveen Sarna, and Anand V Swamy, „Governance and 

Growth : A Simple Hypothesis Explaining Cross-Country Differences in 

Productivity Growth‟, Public Choice, 102 (2000), 341–64. 
47

 Daniel Kaufmann and Aart Kraay, „Growth without Governance‟, Policy 

Research Working Paper Series, 2928 (2002), 1–50. 
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pertumbuhan ekonomi dengan lebih baik. Governance berperan 

penting (positif) dalam meningkatkan pertumbuhan ekonomi dalam 

jangka panjang. Peran tersebut dirasakan lebih efektif terjadi pada 

negara-negara dengan tingkat pendapatan yang lebh tinggi. 

Dalam beberapa tahun terakhir, para peneliti menginteraksikan 

indeks governance dengan variabel lain. Sebagai contoh, Fraj, 

Hamdaoui, dan Maktouf menginteraksikan indeks governance 

dengan nilai tukar serta hubungannya dengan pertumbuhan 

ekonomi.48 Adapun Bekhet dan Latif pada kesempatan yang lain 

mengaitkan indeks governance dengan teknologi dalam mendorong 

pertumbuhan ekonomi.49 Interaksi antara nilai tukar dan teknologi 

dengan indeks governance pada kedua penelitian terbukti 

berpengaruh signifikan terhadap pertumbuhan ekonomi. 

Berdasarkan uraian di atas, kajian terhadap isu pertumbuhan 

ekonomi masih tetap menarik untuk dilakukan hingga saat ini. Kajian 

yang dimaksud adalah bagaimana kebijakan ekonomi pemerintah, 

khususnya bauran kebijakan fiskal dan moneter serta efektivitasnya 

dalam mendorong pertumbuhan ekonomi. Namun demikian, sejauh 

ini penelitian yang sudah dilakukan baru memasukkan berbagai 

variabel ekonomi maupun sosial yang terkait. Belum ada penelitian 

yang mengaitkan bauran kebijakan fiskal dan moneter tersebut 

dengan kualitas tata kelola pemerintah (governance) suatu wilayah 

atau antarnegara. Padahal, efektivitas kebijakan ekonomi tidak dapat 

dilepaskan dari situasi dan kondisi yang melingkupi negara tersebut. 

Oleh karena itu, penelitian ini menganalisis pengaruh tata 

kelola pemerintahan (governance) terhadap pertumbuhan ekonomi 

lintas negara. Selanjutnya, penelitian ini juga bermaksud menguji 

efektivitas bauran kebijakan fiskal dan moneter dengan 

                                                           
48

 Salma Hadj Fraj, Mekki Hamdaoui, and Samir Maktouf, „Governance and 

Economic Growth: The Role of the Exchange Rate Regime‟, International 

Economics, 156 (2018), 326–64. 
49

 Hussain Ali Bekhet, Nurul Wahilah, and Abdul Latif, „The Impact of 

Technology in Society The Impact of Technological Innovation and Governance 

Institution Quality on Malaysia ‟ s Sustainable Growth : Evidence from a Dynamic 

Relationship‟, Technology in Society, 54 (2018), 27–40  
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mengembangkan model St. Louis yang dikenalkan oleh Andersen & 

Jordan tahun 1968. Model St. Louis merupakan kelanjutan dan 

pengembangan dari Model Friedman-Meiselman tahun 1963 yang 

fokus pada analisis konsumsi agregat.50 

Andersen & Jordan pada saat mengembangkan model St. 

Louis sebenarnya menyadari bahwa determinan pertumbuhan 

ekonomi sangatlah banyak. Dalam artikel mereka, terdapat beberapa 

klasifikasi determinan pertumbuhan ekonomi di antaranya variabel 

yang lambat berubah (preferensi, teknologi, sumberdaya, institusi, 

dan sistem hukum). Selain itu ada pula variabel yang terkait dengan 

luar negeri, seperti perdagangan internasional, nilai tukar, dan suku 

bunga. Ada pua variabel yang merupakan kejadian acak (random 

event) seperti perang, bencana alam, dan perubahan cuaca.51 Namun 

demikian, mereka berpendapat bahwa representasi dari kebijakan 

negara sudah cukup tercermin dalam pengeluaran pemerintah 

(kebijakan fiskal) dan pengaturan jumlah uang yang beredar 

(kebijakan moneter). Kedua variabel inilah yang dianggap paling 

signifikan mempengaruhi perekonomian suatu negara. 

Kritik atas model St. Louis langsung muncul dari berbagai 

peneliti yang menganggap model tersebut terlalu menyederhanakan 

kompleksitas realita. Salah satu ekonom yang paling awal mengritik 

model tersebut adalah Gramlich yang menginisasi penambahan 

variabel ekspor dan pajak di dalam model tersebut.52 Setelah itu, 

banyak peneliti yang menambahkan berbagai variabel sosial dan 

ekonomi guna melengkapi dan menambahkan model St. Louis 

tersebut berdasarkan argumentasi yang kuat. 

Penelitian ini juga bermaksud mengembangkan model St. 

Louis dengan menambahkan variabel utang pemerintah dan kualitas 

institusi di dalam model tersebut. Utang pemerintah saat ini telah 

                                                           
50

 Peter V Bias, „A Chronological Survey of the Friedman – Meiselman / 

Andersen – Jordan Single Equation Debate‟, International Journal of Economics 

and Business Research, 10.January 2014 (2014), 1–21. 
51

 Andersen and Jordan, „Monetary and Fiscal Actions'. 
52

 Edward M . Gramlich, „The Usefulness of Monetary and Fiscal Policy as 

Discretionary Stabilization Tools‟, Journal of Money , Credit and Banking, 3.2 

(1969), 506–32. 
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menjadi variabel utama dalam perekonomian suatu negara, karena 

hampir tidak ada negara yang tidak memiliki utang pemerintah.53 

Variabel kedua yang ditambahkan dalam model adalah kualitas 

institusi, hal ini sejalan dengan teori pertumbuhan ekonomi terkini 

yang menegaskan peran penting kualitas institusi dalam mendorong 

pertumbuhan ekonomi.54 Penelitian ini memasukkan variabel kualitas 

institusi (governance) sebagai variabel yang memoderasi kebijakan 

fiskal dan moneter terhadap pertumbuhan ekonomi. Sebenarnya, 

Andersen & Jordan sudah sedikit menyinggung peran penting utang 

pemerintah dan institusi dalam membangun model St. Louis, namun 

tidak terepresentasikan ke dalam model tersebut.55 

Penelitian ini memfokuskan kajian pada negara-negara muslim 

yang tergabung di dalam Organisasi Kerjasama Islam, OKI 

(Organisation of Islamic Cooperation, OIC). Hal ini dilakukan 

mengingat negara-negara OKI menghadapi permasalahan ekonomi 

yang hampir sama, seperti ketertinggalan ekonomi, kemiskinan, 

pengangguran, dan lain sebagainya.56 Selain itu, karakter 

kelembagaan formal (organisasi, konstitusi, maupun peraturan) dan 

informal (adat budaya, keyakinan, dan agama), juga memiliki 

kemiripan di antara negara anggota OKI. Hal tersebut terjadi karena 

ajaran agama yang dianut akan membentuk keyakinan, pola fikir dan 

tindakan yang seharusnya sama di antara pemeluknya di berbagai 

negara.57 

Negara-negara berpenduduk muslim yang tergabung dalam 

OKI secara umum dapat dikatakan sebagai negara yang religius. 

Berdasarkan laporan survei Pew Research Center tahun 2018 

terhadap 102 negara di dunia, mayoritas penduduk di negara muslim 

menganggap agama adalah sesuatu yang penting bagi kehidupan 

                                                           
53

 Mankiw, 'Macroeconomics'. 
54

 Daron Acemoglu, Introduction to Modern Economic Growth (New Jersey: 

Princeton University Press, 2009). 
55

 Andersen and Jordan, „Monetary and Fiscal Actions'. 
56

 Kuran, „Islam and Economic Performance: Historical and Contemporary 

Links‟. 
57

 Douglass C North, „Economic Performance Through Time‟, The American 

Economic Review, 84.3 (1994), 359–68. 



16 
 

 

mereka. Persentase jawaban mengenai pentingnya agama di beberapa 

negara OKI adalah: Pakistan (94%), Indonesia (93%), Afghanistan 

(92%), Nigeria (88%), dan Mesir (72%). Sebaliknya, di berbagai 

negara lain, agama tidak dianggap sebagai sesuatu yang penting, 

seperti di China (3%), Jepang (10%), Inggris (10%), Jerman (10%), 

Perancis (10%), Rusia (16%), dan Australia (18%). Hanya Amerika 

Serikat yang lebih dari separuh (53%) penduduknya menganggap 

penting agama.58 Berdasarkan praktik keagamaan yang rutin 

dilakukan (mingguan maupun harian), negara-negara muslim 

menunjukkan persentase yang relatif lebih tinggi daripada kelompok 

negara yang lain. 

Sebagai bentuk perkembangan pemikiran dan respon negara-

negara muslim atas perkembangan kehidupan masyarakat dunia, 

maka pada tahun 2008, OKI melakukan amandemen terhadap 

Piagam OKI. Organisasi ini tidak hanya bekerjasama di bidang 

ekonomi, sosial, keagamaan, dan pengetahuan sebagaimana selama 

ini berjalan, namun berkembang lebih jauh lagi dalam berbagai 

bidang kehidupan.59 OKI berusaha menyelaraskan aktivitasnya 

dengan berbagai organisasi internasional lainnya, khususnya 

Persatuan Bangsa-bangsa (PBB). Isu-isu internasional terkini seperti 

hak asasi manusia, kesetaraan gender, keadilan, terorisme secara 

eksplisit masuk menjadi bagian dalam amandemen piagam tersebut. 

Termasuk pula upaya bersama negara-negara OKI untuk 

menciptakan good governance di negara masing-masing guna meraih 

kehidupan yang lebih baik. Isu demokrasi, penegakan hukum, 

pemberantasan korupsi, serta konflik keamanan menjadi perhatian 

bersama seluruh negara OKI.60 

Keinginan negara-negara OKI tersebut secara khusus dan 

detail diturunkan dalam dokumen The OIC-2025: Programme of 
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Action.61 Dalam dokumen tersebut, OKI memiliki 18 program aksi 

yang merupakan prioritas kebijakan guna mencapai cita-cita bersama 

yang berlaku tahun 2016-2025. Bahkan secara khusus, OKI juga 

menerbitkan dokumen Implementation Plan sebagai penjabaran dari 

berbagai program aksi tersebut. Beberapa program kerja dan rencana 

implementasi yang dirancang sangat sejalan dengan penguatan tata 

kelola (governance) yang dikembangkan oleh Bank Dunia.62 

Namun demikian, upaya perbaikan tata kelola (governance) di 

negara-negara OKI masih jauh dari yang dicitakan. Berbagai negara 

OKI masih mengalami gejolak permasalahan sosial, politik, 

keamanan, hukum dan birokrasi hingga saat ini. Peristiwa Arab 

Spring yang berlangsung pada akhir 2010 hingga awal 2011 telah 

membuat keguncangan dalam berbagai aspek kehidupan negara-

negara muslim, khususnya di Timur Tengah dan Afrika Utara. Krisis 

yang awalnya berupa masalah sosial dan politik telah meluas menjadi 

krisis keamanan, ekonomi, dan lain-lain.63 

Dalam aspek demokrasi dan kebebasan bersuara, negara-

negara muslim juga menjadi sorotan karena kurangnya perbaikan 

dari sisi tersebut. Apalagi dalam hal kesetaraan perempuan di ruang 

publik di negara muslim yang masih sangat lemah.64 Peristiwa Arab 

Spring menandai meningkatnya peran wanita di bidang politik, 

namun secara umum wanita masih tertinggal dalam hal pendidikan, 

kesehatan, pekerjaan, dan lain sebagainya.65 
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Dalam aspek keamanan, masih sangat banyak negara anggota 

OKI yang menghadapi krisis dalam negeri yang tidak kunjung usai. 

Berbagai gerakan militan dan aksi terorisme banyak terjadi di negara 

OKI.66 Beberapa organisasi yang dicap sebagai pelaku aksi terorisme 

menyebar di berbagai negara muslim, seperti ISIS di Irak, dan Syiria; 

Thaliban di Afghanistan dan Pakistan; serta Boko Haram di 

Nigeria.67 Walaupun sebenarnya berbagai aksi kekerasan dan 

terorisme tersebut tidak mendapat dukungan mayoritas umat Islam, 

namun keberadaannya seringkali diidentikkan dengan ajaran dan 

umat Islam.68 

Permasalahan lain yang dihadapi negara-negara anggota OKI 

terkait dengan tata kelola (governance) adalah parahnya korupsi 

yang melanda pemerintahan. Menurut survei dari Transparansi 

Internasional tahun 2018, hanya ada 1 negara muslim yang masuk ke 

dalam 50 negara terbersih dari 180 negara yang disurvei, yaitu Uni 

Emirat Arab (peringkat 23). Mayoritas selebihnya menghuni 

peringkat lebih dari 100, bahkan beberapa diantaranya menempati 

posisi paling rendah, seperti Irak (168), Sudan dan Afghanistan 

(172), Yaman (176), Syiria (178), dan Somalia (180).69 Oleh karena 

itu, studi terkait tata kelola pemerintahan, kebijakan ekonomi dan 

pertumbuhan ekonomi di negara-negara OKI menjadi semakin perlu 

dilakukan. 

 

B. Rumusan Masalah 

Mengacu pada uraian latar belakang di atas, maka dapat 

dikemukakan rumusan masalah penelitian sebagai berikut: 
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1. Apakah bauran kebijakan fiskal dan moneter berpengaruh 

terhadap pertumbuhan ekonomi di negara-negara muslim? 

2. Apakah kualitas tata kelola pemerintahan (governance) 

berpengaruh terhadap pertumbuhan ekonomi di negara-negara 

muslim? 

3. Apakah kualitas tata kelola pemerintahan (governance) 

memoderasi pengaruh bauran kebijakan fiskal dan moneter 

terhadap pertumbuhan ekonomi di negara-negara muslim? 

 

C. Tujuan Penelitian 

Tujuan dari penelitian ini adalah: 

a. Menganalisis dan menjelaskan pengaruh bauran kebijakan 

fiskal dan moneter terhadap pertumbuhan ekonomi di negara-

negara muslim.  

b. Menganalisis dan menjelaskan pengaruh kualitas tata kelola 

pemerintahan (governance) terhadap pertumbuhan ekonomi 

di negara-negara muslim. 

c. Menganalisis dan menjelaskan peran moderasi dari kualitas 

tata kelola pemerintahan (governance) dalam meningkatkan 

efektivitas bauran kebijakan fiskal dan moneter terhadap 

pertumbuhan ekonomi. 

D. Manfaat Penelitian 

1. Kontribusi Teoritis: Penelitian ini mengembangkan model 

persamaan St. Louis yang digagas oleh Andersen dan Jordan 

tahun 1968 sebagai alat evaluasi efektivitas bauran kebijakan 

fiskal dan moneter terhadap pertumbuhan ekonomi. Model St. 

Louis menggunakan variabel penawaran uang (money supply, 

M) sebagai proksi dari kebijakan moneter dan variabel 

pengeluaran pemerintah (government expenditure, G) sebagai 

proksi dari kebijakan fiskal. Model tersebut tidak memasukkan 

variabel utang pemerintah yang saat ini memainkan peran 

penting di berbagai negara di dunia. Selain itu model tersebut 

tidak mempertimbangkan kualitas dari institusi pelaksana 

kebijakan fiskal dan moneter sama sekali. Oleh karena itu, 
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model dalam penelitian ini dikembangkan berdasarkan 

kerangka berfikir ekonomi kelembagaan (institutional 

economics). Dipilihnya obyek negara-negara muslim (anggota 

OKI) karena mayoritas negara tersebut berada dalam situasi 

ekonomi yang berkembang, bahkan ada sebagian yang 

tertinggal secara ekonomi. Kesamaan nilai-nilai ajaran agama 

Islam yang dianut oleh mayoritas negara anggota OKI juga 

membentuk ”institusi” sosial dan budaya yang relatif sama di 

antara mereka. 

2. Kontribusi Praktis: Penelitian ini bisa dijadikan dasar bagi 

otoritas kebijakan fiskal dan moneter guna memperkuat 

efektivitas bauran kebijakan yang mendukung peningkatan 

pertumbuhan ekonomi di negara-negara muslim. Selain itu, 

penelitian ini juga dapat mengingatkan pemerintah di berbagai 

negara muslim untuk lebih memperkuat dan meningkatkan 

kualitas pemerintahan mereka berdasarkan aspek-aspek dalam 

indikator kualitas pemerintahan (governance) yang telah 

dicanangkan oleh Bank Dunia. 

3. Kontribusi Kebijakan: negara-negara muslim dalam OKI 

bisa lebih mendorong kebijakan peningkatan kualitas tata 

kelola pemerintahannya (governance). Hal ini sejalan dengan 

implementasi amandemen Piagam OKI (OIC Chapter) tahun 

2008 guna mencapai reformasi pemerintahan, demokratisasi, 

serta tata kelola pemerintahan yang lebih baik di antara negara-

negara OKI. Secara lebih khusus, penelitian ini dapat menjadi 

salah satu bahan evaluasi dan penguatan rencana implementasi 

dalam The OIC-2025: Programme of Action yang saat ini 

sedang berjalan. 

 

E. Orisinalitas Penelitian  

Penelitian ini adalah penelitian pertama yang mengembangkan 

model persamaan St. Louis yang digagas oleh Andersen dan Jordan 

sebagai model evaluasi efektivitas kebijakan fiskal dan moneter, 

dalam kerangka kerja ekonomi kelembagaan (institutional 

economics). Ide dasar penelitian ini adalah bahwa efektivitas 
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kebijakan ekonomi tidak hanya ditentukan oleh instrumen kebijakan 

tersebut, namun juga oleh kualitas pelaksana kebijakannya serta 

lingkungan sekitarnya. Penelitian ini menginteraksikan kualitas tata 

kelola pemerintahan (governance) dengan proksi dari kebijakan 

fiskal dan moneter (pengeluaran pemerintah dan jumlah uang yang 

beredar). 

 

F. Sistematika Pembahasan  

Penelitian ini disusun mengikuti kerangka berpikir pembahasan 

rancangan sistematika laporan penelitian disertasi yang dibuat 

menjadi 5 (lima) bab. Bab pertama adalah bab pendahuluan yang 

terdiri dari latar belakang masalah; rumusan masalah; tujuan dan 

kegunaan penelitian; orisinalitas penelitian; dan sistematika 

pembahasan. Pada bab ini diuraikan secara jelas mengenai dasar 

pemikiran dan arah penelitian ini. Kejelasan pada bab pendahuluan 

ini kemudian dilanjutkan pada bab kedua. 

Bab kedua membahas kajian pustaka, landasan teoritis, dan 

pengembangan hipotesis. Kajian pustaka berisi berbagai hasil 

penelitian yang relevan. Penelitian-penelitian terdahulu meliputi 

topik pertumbuhan ekonomi dan faktor-faktor penentunya; dampak 

bauran kebijakan fiskal dan moneter terhadap perekonomian; serta 

institusi dan pertumbuhan ekonomi. Kajian pustaka bertujuan untuk 

memperjelas posisi penelitian ini di antara berbagai penelitian 

terdahulu. Setelah posisi tersebut jelas, maka dilanjutkan dengan 

pemaparan teori yang mendasari penelitian ini serta penyusunan 

hipotesis. Teori-teori yang digunakan dalam penelitian ini meliputi 

teori pertumbuhan ekonomi; Islam dan pembangunan ekonomi; 

bauran kebijakan fiskal dan moneter (fiscal and monetary mix 

policy); ekonomi kelembagaan dan peningkatan efektivitas 

kebijakan; serta tata kelola pemerintahan (governance) dalam 

berbagai perspektif (”barat” dan Islam). 

Bab ketiga berisi metode penelitian yang merupakan 

penjelasan mengenai tahap-tahap penelitian serta perangkat 

penelitian yang digunakan. Perangkat yang dimaksud meliputi desain 
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penelitian; populasi dan sampel; pengembangan model penelitian; 

definisi operasional variabel; teknik analisis regresi data panel; dan 

pengujian hipotesis. 

Metode penelitian yang diuraikan pada bab tiga kemudian 

dituangkan hasil pengujiannya di dalam bab empat. Bab ini diawali 

dengan uraian mengenai profil negara-negara Organisasi Kerjasama 

Islam (OKI), analisis deskriptif penelitian, lalu analisis regresi data 

panel moderasian. Bagian ini akan menjelaskan bagaimana peran 

dari indeks kualitas pemerintahan terhadap pertumbuhan ekonomi 

secara langsung maupun tidak langsung (interaksi dengan kebijakan 

fiskal dan moneter). Pembahasan atas hasil penelitian akan dilakukan 

untuk mengungkap peran tata kelola pemerintahan (governance) 

dalam meningkatkan efektivitas kebijakan fiskal dan moneter di 

negara-negara OKI. 

Terakhir, bab kelima merupakan bab penutup yang 

mengungkapkan kesimpulan penelitian yang berisi jawaban atas 

masalah penelitian yang diajukan. Selain itu, dalam bab ini juga 

berisi implikasi penelitian, keterbatasan penelitian, serta saran bagi 

penelitian yang akan datang. 
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BAB V 

PENUTUP 

 

A. Kesimpulan 

Pada bagian akhir ini disampaikan kesimpulan dari hasil analisis 

dan pembahasan penelitian ini, sekaligus menjawab rumusan 

masalah yang diajukan. Kesimpulan yang dapat ditarik dari 

penelitian ini adalah: 

1. Bauran kebijakan fiskal (pengeluaran pemerintah, G) dan 

kebijakan moneter (jumlah uang beredar, M) berpengaruh 

positif signifikan terhadap pertumbuhan ekonomi di negara 

anggota OKI. Hal ini membuktikan bahwa model St. Louis 

yang dikembangkan oleh Andersen dan Jordan tahun 1968 

masih relevan hingga saat ini. Model kebijakan ekonomi 

dalam jangka pendek tersebut telah menunjukkan bahwa 

teori pertumbuhan ekonomi yang digagas oleh kelompok 

Keynesian dan Monetaris masih bisa berjalan berdampingan. 

Kebijakan fiskal dan moneter yang dijalankan oleh negara-

negara OKI (46 negara) mampu mendorong pertumbuhan 

ekonomi efektif, walaupun di sebagian negara atau wilayah 

terdapat gejolak sosial, politik, dan keamanan yang 

mengganggu proses pembangunan. 

Temuan ini sejalan dengan penelitian Darrat tahun 

1984; Fatima & Iqbal tahun 2004; Malawi tahun 2009; 

Jawaid, Arif, dan Naeemullah tahun 2011; serta Chowdury 

dan Afzal yang kesemuanya mengaplikasikan model St. 

Louis tersebut. Keseluruhan penelitian tersebut menemukan 

bahwa kebijakan fiskal dan moneter sama-sama efektif dalam 

mendorong pertumbuhan ekonomi. Namun demikian, hasil 

penelitian ini berbeda dengan studi yang dilakukan Halcon 

dan De Leon tahun 2004 yang menemukan bahwa kebijakan 

moneter tidak berpengaruh signifikan terhadap pertumbuhan 
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ekonomi. Demikian pula dengan penelitian Ali, Irum, dan Ali 

tahun 2008 serta penelitian Ajayi dan Aluko tahun 2017 yang 

menyebutkan bahwa kebijakan fiskal tidak berpengaruh 

signifikan terhadap pertumbuhan ekonomi. 

Pengeluaran pemerintah (G) di negara-negara OKI 

diduga mengalami masalah inefisiensi dan tidak tepat 

sasaran. Banyak anggaran pemerintah yang dikorupsi juga 

semakin memperburuk masalah ini sebagaimana disinyalir 

oleh Kuran dan Kahf. Banyak anggaran ditujukan untuk 

kegiatan yang kurang produktif, semisal pertahanan dan 

keamanan negara yang berlebihan. Belum lagi ditambah 

berbagai masalah perilaku buruk penguasa seperti korupsi 

yang menjangkiti sebagian besar negara berkembang. 

Temuan riset dari Conte dan Darrat; Barro; dan Guseh 

mengungkap fakta di berbagai negara berkembang tersebut. 

Namun demikian, pengeluaran pemerintah tetaplah 

merupakan salah satu komponen utama dalam perhitungan 

Produk Domestik Bruto (PDB) setiap negara. Oleh karena 

itu, walaupun banyak masalah dalam pengelolaannya, 

pengeluaran pemerintah masih tetap berpengaruh positif 

signifikan terhadap pertumbuhan ekonomi. Namun demikian, 

tingkat efektivitasnya tidak setinggi variabel kebijakan 

moneter. Hal ini terlihat dari besarnya elastisitas pengaruh 

variabel pengeluaran pemerintah terhadap pertumbuhan 

ekonomi yang lebih kecil dari variabel kebijakan moneter. 

Variabel jumlah uang yang beredar (M) sebagai proksi 

dari kebijakan moneter menunjukkan pengaruh yang positif 

signifikan terhadap pertumbuhan ekonomi. Nilai koefisien 

variabel kebijakan moneter lebih besar dari koefisien variabel 

kebijakan fiskal. Hal ini menunjukkan efektivitas kebijakan 

moneter yang lebih besar dari kebijakan fiskal, termasuk juga 

lebih cepat dalam mempengaruhi perekonomian. Hasil ini 

sejalan dengan temuan Andersen dan Jordan ketika 

mengembangkan model St. louis tahun 1968 dan beberapa 

penelitian sesudahnya. Guna mencapai target pembangunan 
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yang dituju, bauran kebijakan fiskal dan moneter di setiap 

negara perlu dirumuskan secara tepat dan proporsional. 

Variabel utang pemerintah (D) diketahui tidak 

berpengaruh signifikan terhadap pertumbuhan ekonomi. 

Secara teoritis memang sudah terdapat perdebatan panjang 

antara kelompok yang memandang bahwa utang pemerintah 

berdampak positif (Keynesian), negatif (Neoklasik), maupun 

netral (Ricardian). Secara empiris, rata-rata utang pemerintah 

negara-negara OKI mencapai 45,5% dari PDB, hal ini 

menunjukkan besarnya tanggungan utang dan sekaligus 

pembayaran yang harus ditanggung oleh masing-masing 

negara. Tata kelola pemerintahan, termasuk pula dalam tata 

kelola utang pemerintah perlu ditingkatkan agar utang yang 

dipungut benar-benar bisa memperbaiki perekonomian 

negara. Akumulasi utang yang besar jika tidak dikelola 

dengan baik, apalagi dikorupsi oleh pengelolanya, maka 

tidak akan memberikan dampak terhadap perbaikan 

perekonomian negara. Sebagai bagian dari kebijakan fiskal 

yang diunggulkan oleh kelompok Keynesian, seharusnya 

utang bisa secara efektif mendorong pertumbuhan ekonomi. 

Namun faktanya, dalam beberapa studi yang dilakukan di 

berbagai negara berkembang (Schclarek; Kumar dan Woo; 

Sani, Said & Ismail) menunjukkan bahwa utang pemerintah 

berdampak buruk bagi perekonomian negara. Adapun 

penelitian ini menemukan bahwa utang pemerintah memiliki 

hubungan yang netral dengan pertumbuhan ekonomi di 

negara anggota OKI. 

 

2. Kualitas tata kelola pemerintahan (governance) secara umum 

berpengaruh positif terhadap pertumbuhan ekonomi di 

negara-negara OKI. Beberapa indeks governance dari Bank 

Dunia yang meliputi aspek ekonomi, sosial, politik, dan juga 

birokrasi sangat berpengaruh terhadap pertumbuhan ekonomi 

negara-negara OKI, walau ada sebagian yang lain tidak. 
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Temuan penelitian ini sejalan dan mendukung teori 

kelembagaan (institutional theory) yang menjadi dasar 

pijakan penelitian ini. Andersen dan Jordan menyebutkan 

bahwa variabel institusi merupakan salah satu penentu 

kinerja perekonomian yang sifatnya jangka panjang, 

sehingga disebut sebagai ”variabel yang lambat berubah”. 

Walaupun indeks governance di negara-negara anggota OKI 

relatif rendah dibanding kelompok negara yang lain, namun 

tata kelola pemerintahan yang baik akan mampu mendorong 

pertumbuhan ekonomi lebih baik lagi. Hanya saja 

disayangkan bahwa Islam yang dianut oleh sebagian besar 

anggota OKI belum mampu menciptakan kualitas 

kelembagaan yang tinggi. Padahal, ajaran agama Islam dalam 

al-Qur’an dan hadits sangat sejalan dengan berbagai 

indikator dalam indeks governance. Namun demikian, 

internalisasi ajaran Islam tersebut tidak mampu membentuk 

karakter kelembagaan yang positif sebagaimana teori yang 

dikembangkan oleh North. Konflik internal OKI, khususnya 

persaingan antara Arab Saudi dan Iran diduga kuat menjadi 

salah satu penyebab rendahnya indeks governance, 

khususnya terkait dengan political stability. 

3. Kualitas tata kelola pemerintahan (governance) tidak mampu 

memoderasi pengaruh bauran kebijakan fiskal dan moneter 

terhadap pertumbuhan ekonomi di negara-negara OKI. Peran 

kelembagaan terhadap pertumbuhan ekonomi yang dianalisis 

menggunakan teori biaya transaksi (transaction cost theory) 

mengindikasikan bahwa indeks governance akan lebih efektif 

dalam memoderasi aktivitas ekonomi sektor swasta, 

bukannya kebijakan ekonomi pemerintah. Oleh karena itu, 

indeks tata kelola pemerintahan (governance) tidak  mampu 

memperkuat peran kebijakan fiskal dan moneter. Pada sisi 

lain indeks governance secara parsial berpengaruh positif 

terhadap pertumbuhan ekonomi, namun tidak mampu 

meningkatkan dampak positif kebijakan fiskal dan moneter. 

Oleh karena itu, dalam model penelitian ini, indeks 
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governance lebih tepat disebut sebagai variabel independen 

daripada sebagai variabel moderasi. 

 

B. Implikasi Penelitian 

Penelitian ini menghasilkan implikasi secara teoritis dan 

kebijakan sebagaimana diuraikan di bawah ini: 

1. Implikasi Teoritis: Penelitian ini menemukan bahwa kualitas 

tata kelola pemerintah (governance) berpengaruh signifikan 

terhadap pertumbuhan ekonomi. Temuan penelitian ini 

berkontribusi pada teori pertumbuhan ekonomi yang sudah 

berkembang saat ini (Keynesian, Klasik-Neoklasik, dan 

Endogen). Kualitas tata kelola pemerintahan (governance) 

sangat berperan dalam meningkatkan pertumbuhan ekonomi 

selain berbagai variabel ekonomi konvensional yang sudah 

banyak dikaji. Namun demikian, teori kelembagaan oleh 

North yang menyebutkan bahwa agama menjadi salah satu 

pembentuk karakter kelembagaan yang positif tidak terjadi di 

negara-negara muslim (anggota OKI). Negara-negara OKI 

yang menurut hasil survei dari Pew Research Center 

memiliki tingkat keberagamaan yang tinggi (diukur melalui 

aspek keyakinan dan praktik peribadahan rutin) sudah dinilai 

baik, belum tentu menghasilkan kelembagaan (sosial, politik, 

budaya, dan lain-lain) yang tinggi pula. Relijiusitas 

keislaman masyarakat masih terbatas dalam bentuk 

peribadahan formal, namun belum tercermin dengan baik 

dalam karakter sosial umat Islam. Oleh karena itu, perlu 

dikaji lebih jauh berbagai teori yang bisa menjelaskan 

tentang mengapa terjadi gap antara ajaran agama, tingkat 

keberagamaan, dan karakter kelembagaan sosial umat Islam 

secara umum. 

2. Implikasi Kebijakan: Penelitian ini juga menemukan bahwa 

kualitas tata kelola pemerintah (governance) berpengaruh 

signifikan terhadap pertumbuhan ekonomi di negara-negara 

anggota OKI. Temuan penelitian ini berimplikasi pada 

pengelolaan pemerintahan di negara-negara muslim yang 
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masih perlu ditingkatkan. Mengacu pada keenam indeks tata 

kelola pemerintahan (governance) yang diterbitkan oleh 

Bank Dunia, pemerintah di negara-negara muslim perlu 

memperbaiki tiap aspeknya guna mendukung pembangunan 

ekonomi di masing-masing negara. 

Amandemen Piagam OKI pada tahun 2008 adalah 

sebuah langkah progresif guna merespon isu-isu internasional 

terkini seperti hak asasi manusia, kesetaraan gender, 

keadilan, terorisme secara eksplisit masuk menjadi bagian 

dalam amandemen piagam tersebut. Isu demokrasi, 

penegakan hukum, pemberantasan korupsi, serta konflik 

keamanan menjadi perhatian bersama seluruh negara OKI. 

Termasuk pula upaya bersama negara-negara OKI untuk 

menciptakan good governance di negara masing-masing 

guna meraih kehidupan yang lebih baik seperti yang sudah 

disepakati dalam The OIC-2025: Programme of Action dan 

Implementation Plan. Namun demikian, kesepakatan dalam 

Piagam OKI tersebut harus betul-betul dipastikan menjadi 

perhatian yang serius oleh seluruh negara anggota OKI. Perlu 

ada mekanisme yang jelas agar seluruh negara OKI berupaya 

maksimal dalam menciptakan kondisi tersebut. 

Salah satu langkah yang dapat ditempuh adalah dengan 

menyusun panduan yang jelas tentang bagaimana upaya 

meningkatkan kualitas governance yang bersumber dari 

nilai-nilai ajaran Islam. OKI melalui lembaga International 

Islamic Fiqh Academy (IIFA) dapat bekerjasama dengan 

forum ulama di tiap negara anggota guna menggali dan 

merumuskan konsep good Islamic governance yang dapat 

diterapkan oleh seluruh negara anggota OKI sekaligus 

memberikan saran dalam implementasinya. 

3. Implikasi metodologis: Bank Dunia menerbitkan indeks 

governance yang meliputi keenam sub-indeks sebagaimana 

telah diuraikan sebelumnya. Beberapa penelitian sebelumnya 

membentuk indeks gabungan (composite) yang berasal dari 

rata-rata keenam indeks tata kelola (governance index) 
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sebagaimana yang dilakukan oleh Vianna dan Malik serta 

Sani, dkk. Penelitian ini melakukan penggabungan atau 

reduksi dengan metode analisis faktor (factor analysis). 

Perhitungan dengan metode rata-rata mengasumsikan 

karakter dan dinamika seluruh dimensi atau variabel adalah 

sama, padahal pada kenyataannya belum tentu. Analisis 

faktor (factor analysis) adalah teknik penggabungan 

indikator atau dimensi yang memungkinkan menangkap 

informasi sebanyak mungkin, sehingga hasil reduksi tersebut 

menjadi valid. Hasil analisis faktor menunjukkan nilai yang 

tidak jauh berbeda dengan nilai rata-rata, demikian pula 

ketika dilakukan uji robust. Namun demikian, secara 

metodologis, penggunaan analisis faktor guna membentuk 

indeks gabungan diyakini lebih baik daripada sekedar 

menghitung nilai rata-rata. 

 

C. Keterbatasan Penelitian 

Peneliti penyadari bahwa penelitian disertasi ini masih memiliki 

banyak kelemahan yang belum bisa diatasi untuk saat ini. 

Diharapkan kekurangan dan kelemahan tersebut dapat diperbaiki 

dalam berbagai penelitian yang akan datang. Beberapa keterbatasan 

dalam penelitian ini adalah: 

1. Ketersediaan data karena di sebagian negara muslim tidak 

lengkap, sehingga dari 57 negara anggota Organisasi 

Kerjasama Islam (OKI) hanya terdapat 46 negara yang dapat 

digunakan dalam penelitian ini. Demikian pula periode 

penelitian terbatas pada tahun 2005-2018 karena data pada 

periode sebelum dan sesuahnya belum lengkap terisi. Hal ini 

disebabkan karena adanya konflik di sebagian negara muslim 

yang menyebabkan Bank Dunia tidak mampu menampilkan 

data negara terkait. 

2. Proksi atau wakil dari variabel penelitian masih sangat 

mungkin dikembangkan, khususnya variabel pertumbuhan 

ekonomi, kebijakan fiskal, dan moneter. Hal ini perlu 

dilakukan agar diperoleh hasil yang lebih meyakinkan lagi 
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guna menjadi dasar kesimpulan dan kebijakan yang bias 

diambil. 

3. Alat analisis yang digunakan dalam penelitian semacam ini 

masih bisa dikembangkan. Penggunaan data penelitian yang 

berupa data panel (gabungan antara data kerat silang dan 

runtun waktu), dapat dianalisis menggunakan metode yang 

berbeda dari analisis regresi data panel yang digunakan 

dalam penelitian ini. 

4. Indeks kualitas tata kelola pemerintahan (governance) yang 

diterbitkan oleh Bank Dunia adalah salah satu di antara 

berbagai indeks yang lain. Oleh karena itu, penggunaan 

indeks lain yang sejenis dan membandingkan hasilnya akan 

mengkonfirmasi temuan dalam penelitian ini. Diharapkan 

kesimpulan yang diperoleh akan lebih kuat dan menunjukkan 

konsistensinya. 
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