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ABSTRAK 

Diberlakukannya dua sistem moneter di Indonesia yakni operasi moneter 

konvensional dan operasi moneter syariah guna menstabilkan kondisi 

perekonomian negara. Salah satu parameter utama yang berguna mengetahui dan 

menilai kemunduran atau peningkatan ekonomi suatu negara yakni produk 

domestik bruto. Penelitian ini berguna untuk menganalisis pengaruh hubungan 

instrumen moneter konvensional dan instrumen moneter syariah terhadap produk 

domestik bruto. Adapun rentang waktu penelitian yang digunakan yakni data 

triwulan dari tahun 2012 sampai 2020, menggunakan alat analisis Vector Auto 

Regression atau Vector Error Correction Model. Hasil penelitian menunjukkan 

bahwa Reverse Repo Surat Utang Negara, Sertifikat Bank Indonesia Syariah, dan 

Fasilitas Simpanan Bank Indonesia Syariah pada jangka pendek tidak berpengaruh 

signifikan terhadap produk domestik bruto, sedangkan Sertifikat Bank Indonesia 

memiliki pengaruh signifikan terhadap produk domestik bruto. Pada jangka 

panjang hanya variabel FASBIS yang tidak bepengaruh signifikan terhadap produk 

domestik bruto di Indonesia. 

Kata Kunci: Instrumen Moneter Konvensional, Instrumen Moneter Syariah, 

Produk Domestik Bruto. 
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ABSTRACT 

 

The implementation of two monetary systems in Indonesia, namely 

conventional monetary operations and sharia monetary operations in order to 

stabilize the country's economic conditions. One of the main parameters that are 

useful in knowing and assessing the decline or improvement of a country's economy 

is the gross domestic product. This study is useful for analyzing the relationship 

between conventional monetary instruments and Islamic monetary instruments on 

gross domestic product. The research time span used is quarterly data from 2012 

to 2020, using the Vector Auto Regression or Vector Error Correction Model 

analysis tool. The results showed that Reverse Repo of Government Securities, Bank 

Indonesia Syariah Certificates, and Bank Indonesia Syariah Savings Facility  in the 

short term had no significant effect on the gross domestic product, while Bank 

Indonesia Certificates had a significant effect on gross domestic product. In the 

long term, only the FASBIS variable has no significant effect on gross domestic 

product in Indonesia. 

Keywords: Conventional Monetary Instruments, Sharia Monetary Instruments, 

Gross Domestic Produk 
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BAB I 

PENDAHULUAN 

A. Latar Belakang 

Produk Domestik Bruto di gunakan sebagai ukuran dalam 

melakukan analisis tentang keberhasilan kegiatan perekonomian di sebuah 

negara terutama di Indonesia. Produk Domestik Bruto pada dasarnya 

merupakan jumlah nilai tambah yang dihasilkan oleh seluruh unit usaha di 

suatu negara tertentu dalam periode tertentu. Jumlah nilai barang dan jasa 

akhir yang disediakan dari produksi harus sama dengan nilai barang yang 

digunakan. Produk Domestik Bruto merupakan salah satu indikator untuk 

mengetahui dan menilai kemunduran dan kemajuan ekonomi suatu negara, 

atau dengan kata lain perekonomian bisa dikatakan tumbuh atau 

berkembang bila terjadi pertumbuhan pada produk domestik brutonya. 

Selain itu Produk Domestik Bruto juga digunakan untuk mengukur 

keberhasilan pemerintah dalam mendorong pembangunan sektor-sektor 

ekonomi di negaranya, apabila PDB mengalami peningkatan maka di 

dalamnya juga terdapat kegiatan ekonomi yang berkembang (Publikasi 

PDB Indonesia oleh BPS, 2019).  
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Grafik 1.1 PDB Triwulan Indonesia 2017-2020 (Triliun) 

 

 

 

 

 

 

 

Sumber: BPS data diolah penulis 

Dapat dilihat pada tabel di atas, Produk Domestik Bruto di Indonesia 

pada setiap tahunnya berfluktuatif dan cenderung mengalami kenaikan di 

triwulan tiga dan penurunan di triwulan empat. Jika dilihat penurunannya 

pada kuartal ke1 dan ke-4 tahun 2017 dengan nilai PDB sebesar 2.378.146 

dan 2.508.971 triliun rupiah, selanjutnya kuartal ke-1 dan ke-4 pada tahun 

2018 dengan nilai PDB sebesar 2.498.697 dan 2.638.969 triliun rupiah, 

begitu pula pada kuartal ke-1 dan ke-4 pada tahun 2019 dengan nilai PDB 

sebesar 2.625.125 dan 2.769.787 triliun rupiah. Dan yang terakhir tahun 

2020 pada kuartal ke-2 dan ke-4 dengan nilai PDB sebesar 2.589.818 dan 

2.708.997 triliun rupiah. Apabila nilai sektor riil ini menjadi representasi 

dari kesejahteraan masyarakat di suatu negara maka bisa diartikan 

kesejahteraan masyarakat di Indonesia dalam beberapa kuartal tersebut 

secara tidak langsung ada yang mengalami penurunan (Warjiyo dan Solikin, 

2017). Kemudian Produk Domestik yang meningkat mengindikasikan 

bahwa pendapatan perkapita masyarakat ikut serta meningkat 

mengakibatkan kemakmuran di Indonesia juga meningkat. 
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Adapun faktor yang mempengaruhi PDB antara lain, konsumsi (C), 

investasi (I), pengeluaran pemerintah (G), ekspor (E) dan impor (M) 

(Gilarso, 2004). Hal ini mendukung investasi menjadi salah satu sebab 

meningkatnya PDB (Gilarso, 2004). Kegiatan investasi dikatakan sebagai 

kegiatan alokasi atau menanamkan sumber daya sehingga diharapkan 

memberikan manfaat di kemudian hari. Investasi dilihat dari jenisnya di 

kategorikan menjadi dua bagian yaitu investasi dalam sektor riil dan sektor 

keuangan.  

Investasi pada sektor keuangan dilakukan  di jangka pendek karena 

untuk berjaga-jaga dimana sifatnya lebih mudah dicairkan. Investasi di 

sektor keuangan masih banyak peminatnya pada industri keuangan 

konvensional dan syariah. Pemerintah dalam hal ini berperan penting pada 

perekonomian dengan menindaklanjuti kebutuhan industri keuangan dan 

menerbitkan berbagai instrumen investasi keuangan baik instrumen pada 

konvensional maupun syariah. Instrumen tersebut dalam hal ini penerbitan 

tersebut dilakukan oleh Bank Indonesia.   

Beberapa instrumen yang digunakan adalah Sertifikat Bank 

Indonesia, Sertifikat Bank Indonesia Syariah, Reverse Repo Surat Utang 

Negara, dan Fasilitas Simpanan Bank Indonesia Syariah. Sertifikat bank 

indonesia syariah yakni modifikasi bentuk dari SBI dimana SBI diubah oleh 

tingkat imbal hasil SBIS yang berkeadilan. Dengan kata lain pengendalian 

moneter oleh bank sentral diperuntukkan guna pengendalian besaran 
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moneter dalam upaya pencapaian kondisi perekonomian suatu negara yang 

diharapkan.  

Negara Indonesia sendiri menerapkan 2 (dua) sistem moneter, yakni 

diantaranya operasi moneter konvensional dan operasi moneter syariah. 

Sesuai pada peraturan Bank Indonesia tanggal 24 Juli 2014 nomor 

16/12/PBI/2014. Menurut Soemitra (2017), pengendalian moneter yang 

berdasarkan ketentuan syariah yaitu dilakukan dengan melaksanakan 

operasi moneter syariah guna mempengaruhi kecukupan dari likuiditas 

perbankan syariah. Bank Indonesia melakukan Pelaksanaan Operasi 

Moneter Syariah berguna sebagai pengendalian moneter dengan saluran 

kegiatan Operasi Pasar Terbuka. Akibat penerapan instrumen moneter 

syariah yang berdampingan langsung dengan  instrumen moneter 

konvensional ini tentunya akan berdampak cukup signifikan terhadap 

pengendalian inflasi (stabilitas harga) di Indonesia. 

Dibawah ini data kegiatan operasi moneter konvensional dan 

moneter syariah yang dilakukan oleh Bank Indonesia: 
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Grafik 1.2 Operasi Moneter Tahun 2015-2019 (Miliar)  

 

 

 

 

 

 

Sumber : Bank Indonesia 

Dari data kegiatan operasi moneter di atas dijelaskan bahwa operasi 

moneter baik konvensional maupun syariah masih bersifat fluktuatif. 

Sertifikat Bank Indonesia dan Reverse Repo Surat Utang Negara pada tahun 

2019 mengalami kenaikan yaitu menjadi 71.180 Miliar dan  99.150 Miliar. 

Selanjutnya Sertifikat Bank Indonesia Syariah mengalami kenaikan pada 

tahun 2019 dibanding tahun sebelumnya yaitu menjadi 10.436 Miliar dalam 

hal ini SBIS selaku instrumen moneter banyak diminati oleh banyak 

kalangan di Indonesia. Sedangkan untuk Fasilitas Simpanan Bank Indonesia 

Syariah mengalami penurunan dari tahun sebelumnya menjadi 27.282 

Miliar. Dapat dilihat adanya perbedaan jumlah volume transaksi operasi 

moneter menandakan adanya kontribusi dalam kedua kegiatan operasi 

moneter tersebut baik konvensional maupun syariah. 

Dalam mekanisme transmisi moneter, model ini sudah banyak 

digunakan oleh peneliti-peneliti sebelumnya namun disini penulis ingin 
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menguji ulang pengaruh-pengaruh tersebut terhadap Produk Domestik 

Bruto. Selain itu kebijakan moneter ini sangat berguna Untuk menjaga 

stabilitas dan pertumbuhan ekonomi, sehingga pertumbuhan ekonomi 

negara berjalan dengan baik dan sesuai harapan. Untuk mencapai tujuan 

tersebut dan berkelanjutan maka kebijakan moneter ini memiliki pengaruh 

penting. Beberapa penelitian sebelumnya banyak menggunakan variabel 

saluran moneter sebagai untuk mengetahui pengaruhnya terhadap produk 

domestik bruto yang dilakukan oleh Maulidina (2019), Atika (2012), 

Laksana (2020), dan Kusumawati (2018). Berdasarkan penjabaran di atas 

dapat disimpulkan peneliti tertarik untuk melakukan penelitian ulang 

dengan menggunakan saluran instrumen kebijakan moneter tentang 

“Analisis Pengaruh Instrumen Moneter Konvensional dan Instrumen 

Moneter Syariah Terhadap Produk Domestik Bruto di Indonesia”. 

B. Rumusan Masalah 

Berdasarkan penjelasan latar belakang di atas kemudian dapat 

dirumuskan poin-poin masalah yang menjadi persoalan pada penelitian ini 

yaitu: 

1. Apakah Sertifikat Bank Indonesia berpengaruh terhadap Produk 

Domestik Bruto di Indonesia? 

2. Apakah Reverse Repo Surat Utang Negara berpengaruh terhadap 

Produk Domestik Bruto di Indonesia? 

3. Apakah Sertifikat Bank Indonesia Syariah berpengaruh terhadap 

Produk Domestik Bruto di Indonesia? 
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4. Apakah Fasilitas Simpanan Bank Indonesia Syariah berpengaruh 

terhadap Produk Domestik Bruto di Indonesia? 

C. Tujuan Penelitian 

Dari rumusan masalah di atas dapat disimpulkan tujuan penelitian 

ini yakni sebagai berikut: 

1. Menguji pengaruh Sertifikat Bank Indonesia terhadap Produk 

Domestik Bruto di Indonesia. 

2. Menguji pengaruh Reverse Repo Surat Utang Negara terhadap Produk 

Domestik Bruto di Indonesia. 

3. Menguji pengaruh Sertifikat Bank Indonesia Syariah terhadap Produk 

Domestik Bruto di Indonesia. 

4. Menguji pengaruh Fasilitas Simpanan Bank Indonesia Syariah terhadap 

Produk Domestik Bruto di Indonesia. 

D. Manfaat Penelitian 

Adapun manfaat penelitian ini adalah sebagai berikut: 

1. Bagi Praktisi  

Penelitian ini diharapkan dapat memberikan pengaruh pemikiran 

terkait perbandingan kontribusi instrumen moneter konvensional dan 

instrumen moneter syariah terhadap produk domestik bruto di 

Indonesia. 
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2. Bagi Peneliti 

Dimana penelitian tersebut berguna untuk menganalisis pengaruh 

instrumen moneter konvensional dan instrumen moneter syariah 

terhadap produk domestik bruto di Indonesia. 

3. Bagi Ilmu Pengetahuan dan Akademisi 

Sebagai wadah menambah keilmuan, bahan referensi, dan mampu 

memiliki manfaat serta dapat digunakan sebagai pengalaman serta 

pengetahuan dasar dalam kegiatan penelitian berikutnya bagi akademisi 

mengenai pembahasan tema tersebut. 

E. Sistematika Pembahasan 

Sistematika dalam penelitian ini antara lain disusun menjadi 5 (lima) 

bagian di antaranya: 

BAB I Pendahuluan: berisikan latar belakang masalah penelitian, 

rumusan masalah, tujuan penelitian, manfaat penelitian dan sistematika 

penelitian. Pada latar belakang masalah penelitian berisikan penjelasan 

tentang isu permasalahan pada tema yang diteliti, selanjutnya merangkum 

permasalahan tersebut pada rumusan masalah dan tujuan penelitian. 

Manfaat penelitian ditulis untuk menjabarkan implikasi positif  penelitian. 

Pada sub bab yang terakhir yaitu sistematika pembahasan berguna untuk 

memberikan penjelasan mengenai bagian-bagian dalam penelitian secara 

ringkas. 

BAB II Landasan Teori dan Kajian Pustaka: yang berisikan landasan 

teori, kajian pustaka, kerangka pemikiran dan pengembangan hipotesis. 
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Pada bab ini menjelaskan tentang teori yang digunakan untuk menjelaskan 

hubungan antara variabel dalam penelitian. Selanjutnya dari teori tersebut 

kemudian dirumuskan ke dalam kerangka pemikiran yang akan 

dikembangkan dalam hipotesis penelitian untuk menjelaskan hubungan 

variabel satu dengan yang lainnya. 

BAB III Metode Penelitian: yang berisikan penjelasan jenis 

penelitian, sumber dan jenis data, definisi operasional variabel penelitian, 

dan teknik analisis data. Dalam bab ini dijabarkan dari mana sumber data 

didapat, serta penjabaran dari masing-masing variabel baik dependen 

maupun independen. Selanjutnya dapat dijabarkan mengenai teknik data 

yang diambil yaitu Vector Auto Regression (VAR) atau Vector Error 

Correction Model (VECM) serta tahapan-tahapan dalam ujinya guna 

menjawab hipotesis dalam penelitian. 

BAB IV Hasil Penelitian dan Pembahasan: yaitu terdiri dari analisis 

deskriptif, pengujian hipotesis, dan pembahasan. Pada pembahasan 

penelitian berisikan temuan hasil penelitian yang dikaitkan dengan 

hipotesis, kemudian disesuaikan dengan teori yang digunakan dan didukung 

oleh penelitian terdahulu yang serupa. Selanjutnya dihubungkan dengan 

fenomena-fenomena ekonomi yang terjadi pada saat ini. 

BAB V Penutup: yang berisikan kesimpulan, keterbatasan, dan 

saran. Pada bab ini dijelaskan rangkuman kesimpulan yang menjelaskan 

hubungan antara permasalahan yang ada dalam rumusan masalah. 

Kemudian penjelasan terhadap keterbatasan yang ada pada penelitian. 
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Terakhir terdapat saran yang diberikan oleh peneliti untuk penelitian 

selanjutnya.  
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BAB V 

PENUTUP 

A. Kesimpulan  

Penelitian ini bertujuan untuk menguji pengaruh antara intrumen 

moneter konvensional dan instrumen moneter syariah yang diproksikan 

dengan variabel SBI, RR SUN, SBIS, dan FASBIS terhadap Produk 

Domestik Bruto (PDB). Dari hasil uji VECM pada penelitian ini 

menunjukkan beberapa temuan penting diantaranya yaitu sebagai berikut: 

1. Variabel SBI pada jangka pendek memiliki pengaruh positif 

signifikan terhadap PDB sedangkan pada jangka panjang variabel ini 

memiliki pengaruh negatif signifikan terhadap PDB. 

2. Variabel RR SUN pada jangka pendek tidak berpengaruh terhadap 

PDB namun dalam jangka panjang variabel ini berpengaruh positif 

signifikan terhadap PDB. 

3. Variabel SBIS pada jangka pendek tidak memiliki pengaruh 

terhadap PDB sedangkan pada jangka panjang variabel ini 

berpengaruh negatif signifikan terhadap PDB. 

4. Variabel FASBIS dalam jangka pendek tidak memiliki pengaruh 

terhadap PDB begitupula pada jangka panjang variabel ini memiliki 

tidak berpengaruh terhadap PDB. 
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B. Keterbatasan 

Pada penelitian ini tentu masih banyak memiliki keterbatasan-

keterbatasan dalam menyusun penelitian ini diantaranya: 

1. Ketersediaan data yang kurang memadai sehingga menyulitkan 

peneliti dalam pengumpulan data tersebut. 

2. Pada beberapa variabel dalam penelitian kurangnya penelitian 

terdahulu sehingga menyulitkan peneliti dalam menulis acuan 

pembahasan penelitian. 

C. Saran 

Dalam penelitian ini memberikan beberapa saran atau masukan sebagai 

berikut: 

1. Peneliti selanjutnya diharapkan bisa memberikan tinjaun kembali 

pada berbagai model transmisi kebijakan moneter konvensional 

maupun syariah melalui berbagai jalur-jalur yang terdapat pada 

tranmisi kebijakan moneter. 

2. Peneliti selanjutnya bisa menggunakan sampel yang lebih banyak 

atau dapat membandingkan dari negara-negara yang terkait 

penerapan moneter ganda. 
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