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ABSTRAK 

Pertumbuhan ekonomi merupakan tolak ukur dari sebuah kemajuan pada suatu 

negara. Tujuan dari penelitian ini adalah untuk menganalisis pengaruh kebijakan 

fiskal dan kebijakan moneter terhadap pertumbuhan ekonomi di Indonesia. Dengan 

variabel inflasi, suku bunga, pajak, dana alokasi umum dan sukuk. Penelitian ini 

dilakukan pada 3 tahun periode 2020-2022. Metode yang digunakan pada penelitian 

ini adalah Vector Error Correction Model (VECM). Hasil penelitian menunjukkan 

bahwa pengaruh variabel yang dijelaskan oleh variabel inflasi memiliki pengaruh 

negatif dan signifikan, variabel suku bunga memiliki pengaruh negatif dan 

signifikan, variabel pajak berpengaruh positif dan signifikan, variabel dana alokasi 

umum memiliki pengaruh positif dan variabel sukuk berpengaruh positif dan 

signifikan.  

Kata Kunci: Pertumbuhan ekonomi, inflasi, suku bunga, pajak, dana alokasi 

umum, sukuk, IPI 
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ABSTRACT 

Economic growth is a measure of progress in a country. The purpose of this study 

is to analyze the effect of fiscal policy and monetary policy on economic growth in 

Indonesia. With variables of inflation, interest rates, taxes, general allocation funds 

and sukuk. This research was conducted in the 3-year period 2020-2022. The 

method used in this research is the Vector Error Correction Model (VECM). The 

results showed that the influence of the variables explained by the inflation variable 

had a negative and significant effect, the interest rate variable had a negative and 

significant effect, the tax variable had a positive and significant effect, the general 

allocation fund variable had a positive effect and the sukuk variable had a positive 

and significant effect.  

Keywords: Economic growth, inflation, interest rates, taxes, general allocation 

funds, sukuk, IPI 
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BAB I 

PENDAHULUAN 

A. Latar Belakang 

Pertumbuhan ekonomi merupakan sebuah tolak ukur kemajuan pada 

suatu negara. Setiap negara pertumbuhan ekonominya berbeda-beda, ada 

yang kondisi perekonomiannya bagus dan ada juga negara yang memiliki 

perekonomian yang kurang bagus bahkan dapat dikatakan buruk. 

Perekonomian bagus atau stabil akan akan sangat mendukung pertumbuhan 

ekonomi suatu negara. Salah satu alat yang digunakan untuk mengukur 

pertumbuhan ekonomi yaitu dengan melihat stabilitas perekonomian suatu 

negara dari tingkat inflasi. Pada era globalisasi sekarang ini kondisi 

pertumbuhan ekonomi selalu dipengaruhi berbagai aspek kegiatan 

perekonomian sehingga pemerintah perlu menerapkan kebijakan baik 

kebijakan fiskal maupun moneter (Mahroji dan Nurkhasanah, 2019). 

Menurut Sadono (2010) pada buku makro ekonomi : teori pengantar  

edisi ketiga  Pertumbuhan ekonomi adalah perkembangan perekonomian 

dengan bertambahnya barang dan jasa yang diproduksi yang dapat 

meningkatkan kemakmuran bagi masyarakat. Pertumbuhan ekonomi dapat 

dijadikan salah satu indikator makro-ekonomi yang menunjukkan tingkat 

kesejahteraan masyarakat suatu negara. Tak terkecuali bagi negara 

berkembang seperti Indonesia, pertumbuhan ekonomi selalu menjadi pusat 

perhatian untuk melihat tingkat perekonomian negara tersebut. Untuk 

mencapai tingkat perekonomian yang tinggi dan stabil tidaklah mudah, 



 

2  

harus diikuti oleh kemampuan variabel makro-ekonomi dalam mengatasi 

setiap permasalahan (Seprillina dan Ismail, 2012). 

Pertumbuhan ekonomi merupakan masalah perekonomian suatu 

negara dalam jangka panjang menuju keadaan yang lebih baik selama 

periode tertentu dan dapat dikaitkan juga sebagai keadaan kenaikan 

kapasitas produksi suatu perekonomian yang diwujudkan dalam bentuk 

kenaikan pendapatan nasional. Adanya pertumbuhan ekonomi merupakan 

indikasi keberhasilan pembangunan ekonomi. Dalam analisis makro 

pertumbuhan ekonomi yang dicapai oleh satu negara diukur dari 

perimbangan pendapatan nasional rill yang dicapai satu negara (Ernita et al, 

2013). 

Dalam era globalisasi sekarang ini dimana kegiatan perekonomian 

suatu negara juga dipengaruhi oleh kegiatan perekonomian negara lain 

sehingga pemerintah dalam menetapkan kebijakan baik kebijakan fiskal 

maupun kebijakan moneter akan dipengaruhi oleh faktor eksternal. Moneter 

merupakan bagian yang sangat penting dalam sebuah perekonomian, 

pertumbuhan ekonomi tidak akan bisa dianalisis tanpa melibatkan persoalan 

moneter (Cioran, 2014). 

Nilai tukar mata uang suatu negara biasa mampu mengindikasikan 

keadaan perekonomian suatu negara, karena nilai mata uang yang relative 

stabil akan menggambarkan bahwa keadaan perekonomian suatu negara 

tersebut secara makro masih stabil. Lain halnya dengan negara yang 
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memiliki nilai mata uang yang tidak stabil, dengan kata lain kursnya dalam 

waktu yang relative masih dekat terjadi fluktuasi yang cukup besar, ini akan 

menurunkan minat investor untuk menanamkan modalnya ke negara 

tersebut (Salim, 2018). 

Pengaruh kebijakan moneter terhadap perkembangan ekonomi dan 

perubahan kegiatan ekonomi secara umum bergantung pada implementasi 

kebijakan moneter dan kemandirian bank sentral dalam memilih alat 

moneter yang tepat untuk merumuskan kebijakan moneter dalam tujuan 

makroekonomi (Alavinasab, 2016). Dalam era globalisasi saat ini, di mana 

peristiwa keuangan negara lain sangat mempengaruhi aktivitas 

perekonomian di suatu negara, faktor eksternal akan mempengaruhi 

pemerintah dalam menentukan kebijakan, baik kebijakan fiskal maupun 

moneter. Penelitian dahulu mengemukakan bahwa bisnis keuangan 

merupakan bagian integral dari suatu perekonomian karena bagi banyak 

analisis dan pengusaha tingkat bunga yang berlaku di suatu negara menjadi 

pedoman penting dalam melakukan bisnis dan investasi. Kebijakan moneter 

memiliki peran utama untuk mengurangi inflasi dan untuk mencapai tingkat 

harga yang terkontrol. Sehingga pertumbuhan ekonomi tidak dapat 

dianalisis tanpa melibatkan masalah moneter (Cioran, 2014). 

Kebijakan fiskal ekspansif terjadi ketika pengeluaran pemerintah 

melebihi penerimaan pajak, dan kebijakan fiskal kontraktif terjadi ketika 

pengeluaran pemerintah lebih rendah daripada penerimaan pajak, dan 

biasanya dilakukan untuk membayar hutang pemerintah. Dua instrumen 
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utama kebijakan fiskal adalah perubahan tingkat dan komposisi perpajakan 

dan belanja pemerintah di berbagai sektor. Perubahan tersebut 

mempengaruhi variabel makroekonomi seperti: permintaan agregat dan 

tingkat aktivitas ekonomi, distribusi pendapatan, pola alokasi sumber daya 

dalam sektor pemerintah dan relatif terhadap sektor swasta (Ramey dan 

Zubairy, 2018). 

Berkaitan dengan kegiatan investasi syariah, di era globalisasi saat 

ini kegiatan investasi di pasar  modal  sangat  berkembang  bahkan  lebih  

mendominasi  jika  dibandingkan  investasi  di Lembaga keuangan syariah 

lainnya. Salah satu produk pasar modal yang lagi membuming saat ini 

adalah sukuk.Sukuk yang  didefinsikan  sebagai  sebagai  bentuk  pendanaan  

(financing) sekaligus investasi (investment) memungkinkan beberapa  

struktur  yang  dapat  ditawarkan  untuk  tetap menghindari  riba (Afandi 

Mahfudz, 2014). 

Pada penelitian Majid dan Daryono Soebagiyo (2022) mengatakan 

bahwa tingkat inflasi, tingkat suku bunga, dan jumlah uang beredar tidak 

berpengaruh terhadap pertumbuhan ekonomi. Sedangkan menurut Fitriani 

(2019) pertumbuhan inflasi dan suku bunga berdasarkan analisis regresi, 

terdapat pengaruh positif antara inflasi terhadap pertumbuhan ekonomi dan 

pengaruh negatif antara tingkat suku bunga terhadap pertumbuhan ekonomi 

di Indonesia. 
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Pada penelitian Krisprimandoyo dan Mahargiono (2023) 

mengatakan pada penelitiannya bahwa pajak dan jumlah uang yang beredar 

mempengaruhi pertumbuhan ekonomi Indonesia, tetapi tidak dengan 

pengeluaran pemerintah maupun suku bunga deposito BI. Sedangkan 

menurut Rosmika (2020) bahwa Hasil penelitian menunjukkan 

membuktikan bahwa pajak berhubungan negatif terhadap pertumbuhan 

ekonomi, sedangkan pengeluaran pemerintah kredit, nilai tukar dan ekspor 

netto berhubungan positif berhubungan positif dengan pertumbuhan 

ekonomi. 

Banyak negara berkembang yang berhasil menunjukkan tingkat 

pertumbuhan ekonomi yang cukup tinggi, termasuk Indonesia. Namun, 

masih banyak masalah yang belum terselesaikan, seperti inflasi yang 

terkadang masih menjadi masalah  pada  kondisi perekonomian, kebijakan 

suku bunga dan pajak yang tinggi, serta alokasi dana umum yang tidak 

merata. Selanjutnya ada salah satu hal yang dapat menunjang pertumbuhan 

ekonomi tersebut yaitu sukuk. Kelima hal tersebut harus diperhatikan dan 

disikapi untuk mencapai pertumbuhan ekonomi yang ditargetkan. Atas 

dasar permasalahan tersebut dan dari penelitian sebelumnya masih banyak 

kekurangan variabel yang digunakan dalam penelitian, masih terdapat 

kekurangan dari penelitian yang disebabkan oleh masalah data, serta hasil 

dari penelitian yang tidak konsisten. Oleh karena itu penulis ingin 

melakukan penelitian kembali terkait pertumbuhan ekonomi di Indonesia 
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yang berjudul “Analisis Kebijakan Fiskal Dan Moneter Terhadap 

Pertumbuhan Ekonomi Di Indonesia Periode 2020-2022” 

B. Rumusan Masalah 

Berdasarkan latar belakang yang sudah peneliti jelaskan di atas, 

maka dapat di susun beberapa rumusan masalah yang akan di teliti sebagai 

berikut : 

1. Bagaimana pengaruh inflasi terhadap pertumbuhan ekonomi di 

Indonesia periode 2020-2022? 

2. Bagaimana pengaruh suku bunga terhadap pertumbuhan ekonomi di 

Indonesia periode 2020-2022? 

3. Bagaimana pengaruh pajak terhadap pertumbuhan ekonomi di Indoesia 

periode 2020-2022? 

4. Bagaimana pengaruh dana alokasi umum terhadap pertumbuhan 

ekonomi di Indoesia periode 2020-2022? 

5. Bagaimana pengaruh sukuk terhadap pertumbuhan ekonomi di Indoesia 

periode 2020-2022? 

A. Tujuan Penelitian 

1. Untuk mengetahui pengaruh inflasi terhadap pertumbuhan ekonomi di 

Indonesia periode 2020-2022 

2. Untuk mengetahui pengaruh suku bunga terhadap pertumbuhan 

ekonomi di Indonesia periode 2020-2022 

3. Untuk mengetahui pengaruh pajak terhadap pertumbuhan ekonomi di 

Indonesia periode 2020-2022 
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4. Untuk mengetahui pengaruh dana alokasi umum terhadap pertumbuhan 

ekonomi di Indonesia periode 2020-2022 

5. Untuk mengetahui pengaruh sukuk terhadap pertumbuhan ekonomi di 

Indonesia periode 2020-2022 

C. Manfaat Penelitian 

Adapun manfaat dari adanya penelitian ini adalah : 

1. Bagi peneliti, hasil penelitian ini diharapkan dapat memberikan 

pengetahuan dan wawasan yang lebih luas terhadap permasalah yang 

diteliti. Lebih khusus pada kebijakan moneter,kebijakan fiskal serta 

pertumbuhan ekonomi di Indonesia. 

2. Bagi pemerintah, hasil penelitian ini di harapkan sebagai bahan 

masukan dan bahan pertimbangan ketika membuat kebijakan baru 

dalam menangani permaslahan yang berkaitan dengan pertumbuhan 

ekonomi 

3.  Bagi akademisi, hasil penelitian ini di harpkan dapat menjadi acuan 

atau dasar penelitian  oleh peneliti selannjutnya dengan pembahasan 

yang sama atau dapat ditambahkan dengan variabel suapaya hasil yang 

di dapatkan lebih maksimal 

D. Sistematika Pembahasan 

Adapun sistematika pembahasan penelitian ini seluruhnya dibagi 

menjadi lima bab, antara lain: 

Bab I Pendahuluan yang isinya membahas tentang latar belakang 

masalah penelitian, rumusan masalah, tujuan penelitian, manfaat penelitian, 
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dan sistematika pembahasan. Pada bagian latar belakang akan dipaparkan 

mengenai fenomena dan permasalahan yang terjadi yang dijadikan landasan 

penelitian ini yang didukung dengan data yang sudah diperoleh, teori, serta 

penelitian terdahulu. 

Bab II Landasan Teori yang berisi tentang landasan-landasan teori 

yang digunakan serta telaah pustaka yang mana keduanya merupakan 

tinjauan penelitian terdahulu yang kemudian dijadikan bahan rujukan. 

Selain itu didalam Bab II ini terdapat kerangka pemikiran dan hipotesis. 

Bab III Metode Penelitian yang isinya temtang deskripsi penelitian 

dan menjelaskan setiap variabelnya. Pada bab ini juga menjelaskan tentang 

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

alat analisis yang digunakan. 

Bab IV Hasil dan Pembahasan yang berisi tentang gambaran 

umum penelitian, model analisis data yang dignakan, hasil analisis, serta 

dapat menyampaikan hasil dari pembahasan yang sekaligus jawaban dari 

permasalahan pada bab pertama. 

Bab V Penutup yang berisi tentang kesimpulan dari hasil yang 

sudah diteliti serta keterbatasan penelitian. Dalam bab ini juga terdapat 

saran terhadap pihak yang memiliki kepentingan dengan penelitian ini 
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BAB V  

PENUTUP 

A. Kesimpulan 

Berdasrkan dari hasil pengujian dan analisis yang telah dipaparkan 

oleh penulis pada bab IV tentang variabel inflasi, suku bunga, pajak, dana 

alokasi umum, dan sukuk terhadap pertumbuhan ekonomi di Indonesia 

menggunakan nilai indeks produksi industry dengan metode Vector Error 

Correction Model (VECM), maka kesimpulan yang bisa di dapatkan adalah 

sebagai berikut. 

Variabel inflasi di sini memiliki dampak positif dan signifikan 

dimana tingkat inflasi meningkatkan akumulasi modal dengan portofolio 

bergeser dari uang modal, dan dengan demikian, merangsang tingkat yang 

lebih tinggi dari pertumbuhan ekonomi. Dan ketika inflasi menigkat juga 

berpengaruh terhadap pengusaha yang dimana meningkatkan persaingan 

bisnis dan masyarakat mulai untuk berinvestasi. Pada variabel inflasi dalam 

pengujian VECM menghasilkan bahwa dalam jangka panjang memiliki 

pengaruh positif dan signifikan terhadap pertumbuhan ekonomi (IPI) 

sedangkan, dalam jangka pendek berpengaruh negatif terhadap 

pertumbuhan ekonomi. Namun pada hasil uji dari IRF yang menunjukkan 

response besaran IPI  terhadap inflasi yang relative positif. Artinya, ketika 

inflasi naik maka IPI akan mengalami kenaikan dengan respon yang tidak 

terlalu besar. 
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Pada variabel suku bunga, berdasarkan hasil uji VECM 

menunjukkan bahwa dalam jangka panjang memiliki pengaruh negatif dan 

signifikan terhadap pertumbuhan ekonomi (IPI). Artinya, dalam pengujian 

ini suku bunga yang tingga akan membuat jumlah minat masyarakat untuk 

menabung atau berinvestasu akan berkurang yang artinya pertumbuhan 

ekonomi akan mengalami penurunan. Kemudian dalam jangka pendek suku 

bunga tidak berpengaruh terhadap pertumbuhan ekonomi (IPI). Artinya, 

dampak dari peningkatan suku bunga terhadap pertumbuhan ekonomi 

membutuhkan waktu jangka panjang sehingga baru akan mempengaruhi 

pertumbuhan ekonomi. 

Pada variabel pajak, berdasarkan hasil uji pada VECM menunjukkan 

bahwa dalam jangka panjang maupun jangka pendek menunjukkan bahwa 

pajak berpengaruh positif dan signifikan terhadap pertumbuhan ekonomi 

(IPI). Artinya, ketika pajak meningkat maka pertumbuhan ekonomi pun ikut 

meningkat karena dengan tingginya penerimaan negara dapat 

mempengaruhi jalannya pembangunan dan membuat pembangunan yang 

merata karna ketersediaan dana uang cukup dan meningkatkan 

pertumbuhan ekonomi. 

Pada variabel dana alokasi umum, berdasarkan hasil pada VECM 

menunjukkan bahwa dalam jangka panjang berpengaruh negatif terhadap 

pertumbuhan ekonomi (IPI). Namun, pada pengujian jangka pendek 

berpengaruh negatif terhadap pertumbuhan ekonomi. Artinya, ketika 
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pemerintah mengeluarkan dana alokasi umum kepada daerah daerah maka 

tidak meningkatakan daya beli masyarakat dan mensejahterkan masyarakat. 

Pada variabel terakhir yaitu sukuk, berdasarkan hasil uji VECM 

menunjukkan bahwa dalam jangka panjang memiliki pengaruh yang positif 

dan signifikan terhadap pertumbuhan ekononomi (IPI). Artinya, sukuk 

sebagai instrumen investasi bisa dimanfaatkan oleh pemerintah untuk 

mengurangi masalah makroekonomi yaitu inflasi dan pengangguran. 

Namun, pada pengujian jangka pendek tidak memiliki pengaruh terhadap 

pertumbuhan ekonomi. Artinya, dampak sukuk terhadap pertumbuhan 

ekonomi membutuhkan waktu jangka panjang sehingga akan 

mempengaruhi pertumbuhan ekonomi. 

B. Saran 

Dari hasil estimasi ataupun hasil pengujian yang sudah di lakukan, 

maka perlunya untuk memperhatikan saran yang mana bisa dijadikan bahan 

peninjauan oleh para peniliti selanjutnya ataupun oleh pembuat kebijakan. 

Berikut saran yang kiranya perlu di perhatikan : 

1. Bagi pemerintah sebagai pemangku kebijakan saran dari peneliti 

untuk selalu melakukan analisis terhadap setiap kebijakan yang akan 

di buat kedepannya. Dan di harapkan untuk memperhatikan 

beberapa indikator seperti pajak dan sukuk yang bisa mempengaruhi 

laju perekonomian Indonesia. Dan yang perlu di perhatikan bila 

terjadi inflasi maka kebijakan pemerintah harus tepat kepada 
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pengusaha maupun masyarakat untuk  melindungi adanya resiko 

resiko yang terjadi. 

2. Bagi peneliti selanjutnya, supaya dapat melakukan inovasi lain yang 

sebelumnya belum tercantum dalam penelitian ini serta terus 

mengembangkan variasi indikator ataupun variabel lainnya yang 

dirasa kurang berpengaruh. Serta memperbanyak periode penelitian 

supaya penelitian yang dilakukan menghasilkan hasil yang lebih 

baik dan efisien. 
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