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ABSTRAK  

Tujuan penelitian ini adalah  untuk mengetahui atau   tidaknya hubungan kausalitas  

serta hubungan jangka panjang dan jangka pendek antara ekspor, impor, utang luar 

negeri, saham syariah , dan pertumbuhan ekonomi dengan menggunakan data 

sekunder  data panel di enam negara ASEAN periode tahun 2013 – 2021. Penelitian 

ini menerapkan metode Vector Error Autoregression (VAR) yag meliputi Granger 

Causality dan Johansen Co-Integrating test, yang kemudian dilanjutkan dengan 

estimasi Vector Error Correction Model (VECM) dan forecasting dengan 

menggunakan analisis Impulse Respon Function (IRF) dan Variance 

Decomposition (FEVD). Hasil uji granger causality menunjukan bahwa diantara 

kelima variabel tidak terdapat hubungan kausalitas, melainkan terdapat tiga 

hubungan satu arah (unidirectional), yang meliputi ekspor ke saham syariah, impor 

ke saham syariah, dan GDP ke saham syariah. Sedangkan uji johansen co-

integrating test menunjukan bahwa kelima variabel terkointegrasi. Analisis IRF dan 

FEVD menujukan bahwa variabel impor paling besar dipengaruhi oleh GDP, 

ekspor paling besar dipengaruhi impor, saham syariah paling besar dipengaruhi 

utang luar negeri, GDP paling besar dipengaruhi oleh impor, dan utang luar negeri 

paling besar dipengaruhi saham syariah.  

Kata Kunci : Ekspor, Impor, Utang Luar Negeri, Saham Syariah, dan GDP 
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ABSTRACT 

The aim of this research is to determine whether or not there is a causal relationship 

as well as long-term and short-term relationships between exports, imports, foreign 

debt, sharia shares and economic growth using secondary data, panel data in six 

ASEAN countries for the period 2013 - 2021. This research applying the Vector 

Error Autoregression (VAR) method which includes Granger Causality and 

Johansen Co-Integrating test, which is then continued with Vector Error Correction 

Model (VECM) estimation and forecasting using Impulse Response Function (IRF) 

and Variance Decomposition (FEVD) analysis. The results of the Granger causality 

test show that among the five variables there is no causal relationship, but there are 

three one-way (unidirectional) relationships, which include exports to sharia shares, 

imports to sharia shares, and GDP to sharia shares. Meanwhile, the Johansen co-

integrating test shows that the five variables are cointegrated. IRF and FEVD 

analysis shows that the import variable is most influenced by GDP, exports are most 

influenced by imports, sharia shares are most influenced by foreign debt, GDP is 

most influenced by imports, and foreign debt is most influenced by sharia shares. 

Keywords: Exports, Imports, Foreign Debt, Sharia Stocks, and GDP 
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BAB I  

PENDAHULUAN 

A. Latar Belakang   

Pembangunan ekonomi dapat diukur salah satunya menggunakan 

indikator pertumbuhan ekonomi. Suatu negara dapat dikatakan mengalami 

pertumbuhan ekonomi melalui tingkat Produk Domestik Bruto atau PDB suatu 

negara (Tadoro, 2006). Apabila negara mengalami kenaikan tingkat PDB maka 

negara tersebut dapat dikatakan mengalami pertumbuhan ekonomi. 

Pembangunan ekonomi tidak hanya dapat diukur melalui PDB melainkan 

terdapat faktor lain yang mempengaruhi pembangunan ekonomi diantaranya 

perubahan tabungan dan investasi serta struktur perekonomian (Ginting, 2017). 

Selain itu, perdagangan internasional juga berpengaruh terhadap pertumbuhan 

ekonomi dan pembangunan ekonomi dimana pertumbuhan ekonomi sangat 

bergantung pada perdagangan internasional ditengah perekonomian dunia yang 

semakin saling keterkaitan satu sama lain.  

Kegiatan perdagangan internasional mencakup ekspor barang atau jasa 

suatu negara yang menjadi spesifikasi negara tersebut untuk diperjual belikan 

di pasar internasional. Impor juga termasuk dalam perdagangan internasional 

sebagai kegiatan masuknya barang atau jasa ke dalam negeri untuk dikonsumsi 

masyarakat dalam negeri. Melalui perdagangan internasional, negara akan 

mendapatkan banyak keuntungan diantaranya peningkatan cadangan devisa 

melalui ekspor, modal faktor produksi yang melimpah melalui impor, kenaikan 

investasi, dan membuka lebih banyak lapangan kerja. Karena perdagangan 



2 
 

 
 

internasional memperluas cakupan pasar apabila sebelumnya kegiatan jual beli 

hanya dilakukan di dalam negeri tetapi dengan adanya perdagangan 

internasional kegiatan jual beli dapat dilakukan secara global diseluruh dunia. 

Maknanya apabila suatu negara lebih banyak melakukan ekspor maka akan 

mendorong ekonomi dengan cadangan devisa yang akan diperolehnya. 

Cadangan devisa ini akan meningkatkan jumlah pendapatan atau PDB. Selain 

itu, cadangan devisa ini akan digunakan untuk membeli lebih banyak modal 

atau faktor produksi dari impor yang akan mendukung peningkatan 

produktifitas ekspor (Batubara & Saskara, 2015).  

Selain melalui perdagangan internasional suatu negara dapat 

meningkatkan kapasitas produksinya melalui bantuan utang luar negeri. Utang 

luar negeri merupakan pinjaman yang dilakukan kepada kreditor di luar negeri 

dimana utang luar negeri dapat dilakukan oleh perorangan, perusahaan swasta, 

atau pemerintah (Salawati Ulfa, 2017). Umumnya utang luar negeri dapat 

diperoleh melalui lembaga keuangan internasional seperti International 

Monetary Fund (IMF) dan Bank Dunia. Dengan adanya utang luar negeri yang 

diharapkan mampu meningkatkan pertumbuhan dan pembangunan ekonomi. 

Tidak jarang beberapa negara bisa terperangkap dalam utang luar negeri atau 

sering disebut debt trap yaitu kondisi suatu negara tidak mampu melunasi 

hutang negara. Untuk menghindari adanya debt trap ini suatu negara perlu 

mempertimbangkan kondisi keuangan mereka. Kapasitas negara sangat 

bergantung pada perdagangan internasional, menurut pendapat Tambunan 

(2011)  bahwa tingginya utang luar negeri dipengaruhi oleh defisit neraca 
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perdagangan. Ketidakseimbangan antara nilai ekpor dan impor akan berdampak 

pada tingginya utang luar negeri. Semakin tinggi nilai impor dibandingkan nilai 

ekspor akan memperlemah kondisi ekonomi suatu negara khususnya dalam 

pelunasan utang luar negeri. 

Selain ekspor dan impor dalam perdagangan internasional instrument 

lain yang juga memiliki pengaruh cukup tinggi adalah penambahan jumlah 

investasi asing. Pasar modal merupakan pasar yang dapat menjadi cerminan 

apakah perekonomian suatu negara tumbuh dengan baik atau tidak. Hal ini 

karena dalam pasar modal para investor akan melihat kestabilan ekonomi dari 

kinerja pasar saham melalui fluktuasi pergerakan harga yang relevan dengan 

yang berkembang di masyarakat (Romadhon & Ardiansyah, 2022). Salah satu 

bentuk investasi yang termasuk dalam ekonomi islam yaitu saham syariah. 

Beberapa tahun terakhir ini, perkembangan keuangan islam cukup berkembang 

dengan pesat di wilayah Asia Tenggara yang terlihat dari mekanisme tata kelola 

pasar modal syariah (Rethel, 2017). Namun, proses globalisasi saham syariah 

cukup terhambat pada tahun 2019 – 2020 akibat adanya pandemi covid-19 yang 

menyebabkan kepanikan investor berdampak pada ekonomi dan sosial 

(Romadhon & Ardiansyah, 2022).  

Pasar modal syariah pada mulanya hadir akibat dari adanya Krisis 

keuangan global di Amerika, menyebabkan masyarakat mulai melirik sistem 

keuangan islam sebagai alternatif. Salah satunya adalah pasar modal syariah. 

Pasar modal syariah dalam bentuk indeks islam dimulai saat Equity Fund 

pertama  yang didirikan oleh Dow Jones Islamic Market Indek (DJIMI) yang 
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kemudian mulai berkembang lebih banyak produk saham syariah yang telah 

melalui tahap screening saham sesuai dengan kriteria islam (Yafiz, 2008).  

Berdasarkan penelitian Puspitasari et al., (2023) menyebutkan bahwa 

pasar modal syariah menjadi alternatif sumber pendanaan sekaligus sarana 

investasi sesuai dengan prinsip syariah. Kapitalisasi pasar yang cukup stabil di 

pasar saham syariah mampu meningkatkan pertumbuhan ekonomi. Akan tetapi 

saham yang tinggi belum tentu menguntungkan pemilik modal karena 

pertumbuhan ekonomi yang tinggi hanya akan menguntungkan konsumen 

melalui standar hidup. Jika tingkat konsumsi tinggi yang dibarengi oleh 

peningkatan omset perusahaan yang terlibat dalam pasar modal maka tingkat 

pertumbuhan ekonomi juga akan meningkat (Dan & Sudjarni, 2016). 

Di ASEAN sendiri memiliki komunitas ekonomi yang terdiri dari 

negara negara di kawasan asia tenggara dengan tujuan mewujudkan ekonomi 

yang terintegrasi, komunitas ini sering disebut ASEAN Economic Community 

(AEC) yang hadir setelah ditandatanganinya ASEAN Free Trade Agreement 

(AFTA). Dalam pertemuannya di Kuala Lumpur tahun 1997, menyatakan 

bahwa perlunya transformasi Kawasan ASEAN untuk menjadi wilayah yang 

stabil, makmur, memiliki daya saing tinggi dan berkurangnya kemiskinan serta 

kesenjangan sosial (Keuangan, 2014). Perwujudan integrasi ekonomi berhasil 

membentuk kerjasama perdagangan antar anggota melalui intra-ASEAN yang 

menjadikan pasar terluas bagi ASEAN.  
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Gambar 1. 1 Perbandingan Jumlah Eksor, Impor, GDP di Enam 

Negara Asean Tahun 2021 Dalam Satuan USD  

Sumber : World Bank (Di olah) 

Berdasarkan tabel diatas, keterbukaan pasar internasional melalui 

ekspor dan impor bernilai fluktuatif sejak tahun 2016 – 2021, hal ini juga 

diimbangi dengan pertumbuhan ekonomi yang bernilai fluktuatif. 

Perkembangan perdagangan dan pertumbuhan ekonomi di kawasan 

ASEAN ini disebabkan adanya reformasi pemerintah, kemajauan teknologi 

digital, dan kolaborasi ekonomi di kasawan intra-asia dalam kerja sama 

ekonomi, dimana perdagangan ini melejit hingga 123,462 juta USD pada 

2019 (Paragih, 2023). Adanya perdagangan intra-ASEAN atau sering 

disebut intra-ASEAN trade berdampak positif bagi sektor perdagangan. 

Pada tahun 2017, intra-ASEAN mampu menyumbang sebesar 4% dari total 

perdagangan ASEAN.  
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Gambar 1. 2 Data S&P BMI Sharia di Enam Negara ASEAN Tahun 

2013 – 2021.  

 Sumber : S&P Dow Jones Indices  

Selain itu perkembangan saham syariah di Kawasan ASEAN juga 

mengalami peningkatan, berdasarkan data dari S&P Islamic Dow Jones 

menunjukan bahwa saham syariah paling tinggi di duduki oleh negara 

Vietnam yang pada tahun 2021 mengalami peningkatan yang cukup 

sighnifikan hingga 305,7774 USD yang meningkat sebesar 82,73956 USD 

dari tahun 2020. Setelah ditelusuri, peningkatan ini disebabkan karena 

pabrik yang sebelumnya beroprasi di China banyak melakukan relokasi 

demi menghindari bea masuk tinggi yang dikenakan oleh AS, terdapat 33 

perusahaan Tiongkok keluar dan merelokasi pabriknya ke Kawasan 

ASEAN dimana 23 diantaranya beroperasi di Vietnam, 10 di Malaysia, 

Thailand, dan Kamboja (Kevin, 2019). Hal ini juga berdampak pada 

perkembangan indeks saham syariah di Kawasan ASEAN mengalami 

peningkatan yang cukup sighnifikan.  
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Akan tetapi, faktanya peningkatan open trade di pasar ASEAN tidak 

sebanding dengan peningkatan PDB dan perbaikan utang luar negeri. 

Menurut data dari world bank, menjelaskan bahwa PDB di Kawasan 

ASEAN sempat mengalami penurunan hingga mencapai -6% di Thailand 

dan -2% di Indonesia pada tahun 2020. Jika dibandingkan dengan nilai 

perdagangan internasional di kawasan ASEAN bahwa pada tahun 2016 – 

2017 menjadi tahun tertinggi setelah dua dekade terakhir dalam peningkatan 

jumlah ekspor dan impor. Selain itu, saham syariah juga mengalami 

peningkatan pada tahun 2021 yang juga di barengi dengan peningkatan PDB 

dan utang luar negeri. Menurut pernyataan Tambunan (2001) bahwa utang 

luar negeri dapat di tekan melalui surplus neraca perdagangan dimana nilai 

ekspor yang menghasilkan lebih banyak cadangan devisa lebih tinggi 

dibandingkan nilai impor sehingga dapat menurunkan jumlah utang luar 

negeri melalui perdagangan internasional. Namun dalam kasus ini, 

peningkatan perdagangan internasional yang tinggi tidak diimbangi dengan 

penurunan jumlah utang luar negeri.  

Dalam penelitian dengan menggunakan studi kasus negara ASEAN, 

studi ini mencoba menganalisis kausalitas ekspor, impor, utang luar negeri, 

saham syariah, dan pertumbuhan ekonomi sangat diperlukan. Hal ini karena 

kawasan ASEAN memiliki karakterisik sistem perdagangan yang 

terintegrasi atau sering disebut intra- ASEAN market, perbedaan kebijakan 

ekonomi, dan tingkat kestabilan politik. Pemilihan negara yang digunakan 

sebagai sampel dalam penelitian ini yaitu Indonesia, Filipina, Thailand, 
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Malaysia, Singapura, dan Vietnam karena memiliki pertumbuhan PDB 

tertinggi di ASEAN, peningkatan nilai saham syariah yang cukup 

signifikan, termasuk negara yang memiliki pergerakan pertumbuhan 

ekonomi yang sighnifikan, dan sebagai negara dengan keterbukaan 

perdagangan internasional yang baik. Penelelitian terdahulu yang terkait 

diantaranya Analisis Hubungan Ekspor, Impor, PDB, dan Utang Luar 

Negeri Indonesia Periode 1970-2013 (Batubara & Saskara, 2015), Causal 

Nexus Between Economic Growth, Exports and Government Debt: The 

case of Greece (Dritsaki, 2013), Foreign Direct Investments, Exports, and 

Economic Growth in Croatia: A Time Series Analysis (Dritsaki & Stiakakis, 

2014), Analisis Pengaruh Keterbukaan Ekonomi Terhadap Pertumbuhan 

Ekonomi (studi Kasus : ASEAN tahun 2007 – 2017) (Purnomo, 2020), dll.  

Berdasarkan pembahasan di atas, penelitian ini bertujuan untuk 

memperjelas hubungan kausalitas antara ekspor, impor, utang luar negeri, 

saham syariah, dan pertumbuhan ekonomi di enam negara ASEAN yaitu 

Indonesia, Filipina, Thailand, Malaysia, Singapura, dan Vietnam dalam 

rentang waktu 2013 – 2021. Dibandingkan terhadap penelitian sebelumnya, 

kontribusi marginal dari penelitian ini adalah fokus penelitian tentang 

negara enam negara ASEAN dan menganalisis secara komprehensif 

dampak jangka panjang dan jangka pendek antar variabel di enam negara 

ASEAN. Dengan melihat apakah terdapat hubungan antara ekonomi yang 

dilihat dari data variabel tersebut. Kemudian hasil penelitian ini diharapkan 

mampu menjadi literatur untuk mengetahui hubungan kausalitas, hubungan 
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jangka panjang, dan hubungan jangka pendek antara ekspor, impor, utang 

luar negeri, saham syariah dan pertumbuhan ekonomi di negara ASEAN.    

B. Rumusan Masalah  

Rumusan masalah dalam peneltian ini adalah sebagai berikut :  

1. Bagaimana hubungan kausalitas antara ekspor, impor, utang luar 

negeri, saham syariah, dan pertumbuhan ekonomi  

2. Bagaimana hubungan dalam jangka panjang variabel ekspor, 

impor, utang luar negeri, saham syariah, dan pertumbuhan 

ekonomi?  

3. Bagaimana hubungan dalam jangka pendek variabel ekspor, 

impor, utang luar negeri, saham syariah, dan pertumbuhan 

ekonomi?  

C. Tujuan Penelitian  

Tujuan penulis dalam melakukan penelitian ini adalah sebagai 

berikut  

1. Untuk mengetahui bagaimana hubungan kausalitas antara 

ekspor, impor, utang luar negeri, saham syariah, dan 

pertumbuhan ekonomi  

2. Untuk mengetahui bagaimana hubungan dalam jangka panjang 

variabel ekspor, impor, utang luar negeri, saham syariah, dan 

pertumbuhan ekonomi. 
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3. Untuk mengetahui bagaimana hubungan dalam jangka pendek 

variabel ekspor, impor, utang luar negeri, saham syariah, dan 

pertumbuhan ekonomi. 

D. Manfaat Penelitian  

1. Kegunaan Teoritis  

Hasil Penelitian ini diharapkan dapat memberikan kontribusi 

pengetahuan dan dapat dijadikan sebagai rujukan bagi Mahasiswa yang 

melakukan penelitian serupa. Disamping itu, penelitian ini diharapkan 

memberikan kontribusi bagi akademika di Jurusan Ekonomi dan Bisnis 

Islam Universitas Islam Negeri Sunan Kalijaga. 

2. Kegunaan Praktis  

a. Bagi Penulis  

Sebagai bahan kajian ilmiah dari teori-teori yang pernah didapat dan 

mengaplikasikan secara empiris dengan harapan dapat bermanfaat 

dalam mekanisme penetapan harga berdasarkan prinsip-prinsip 

ekonomi Islam. 

b. Bagi Masyarakat  

Hasil penelitiant ini diharapkan dapat menjadi landasan bagi 

masyarakat supaya mengetahui hubungan kausalitas antara variabel 

Ekspor, Impor, Utang Luar Negeri, Saham Syariah, dan Pertumbuhan 

Ekonomi  

c. Bagi Pemerintah  
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Hasil penelitian ini diharapkan dapat menjadi perhatian bagi 

pemerintah untuk lebih memperhatikan sektor terkait Ekspor, 

Impor, Utang Luar Negeri, Saham Syariah, dan Pertumbuhan 

Ekonomi.  

E. Sistematika Penulisan  

Dalam perencanaan penelitian ini, untuk mempermudah pemahaman isi 

laporan penelitian dari awal sampai akhir, maka sistematika penulisannya 

penulis uraikan sebagai berikut : 

1. Bab I Pendahuluan, pada bab ini yang terdiri dari latar belakang 

masalah yang berisi tentang masalah yang akan diteliti, kemudian 

perumusan masalah,tujuan penelitian, kegunaan penelitian, 

penelitian terdahulu, metode penelitian dan sistematika penulisan. 

2. Bab II Kajian Teori,pada bab ini meliputi pembahasan Ekspor, 

Impor, Utang Luar Negei, Saham Syariah, dan Pertumbuhan 

Ekonomi  

3. Bab III Gambaran Umum Lokasi Penelitian,menjelaskan secara 

umum tentang objek penelitian dan sumber pengambilan data.  

4. Bab IV Hasil Penelitian dan Pembahasan, pada bab ini akan dibahas 

tentang Bagaimana hubungan kausalitas antara Ekspor, Impor, 

Utang Luar Neger, Saham Syariah, dan Pertumbuhan Ekonomi. 

Serta membahas terkait bagaimana hubungan jangka Panjang dan 

jangka pendek terkait Ekspor, Impor, Utang Luar Negeri, Saham 

Syariah, dan Pertumbuhan Ekonomi. masyarakat di Indonesia. 
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5. Bab V Penutup,pada bab ini berisi kesimpulan dan saran. 

Kesimpulan yaitu berisi pemaparan berdasarkan data yang diperoleh 

dan analisis yang dilakukan yang merupakan jawaban atas pokok 

masalah dari penelitian yang akan dilakukan. Sedangkan saran yaitu 

sebagai bahan pemikiran dari penyusun dengan harapan dapat 

bermanfaat bagi pihak-pihak yang bersangkutan.  
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BAB V  

KESIMPULAN DAN SARAN 

A. Kesimpulan  

Berdasarkan pembahasan yang telah dijelaskan sebelumnya, maka dapat 

diambil kesimpulan sebagai berukut :  

Hasil uji kausalitas granger menunjukan bahwa ekspor, impor, utang 

luar negeri, saham syariah, dan GDP tidak memiliki hubungan kausalitas. 

Akan tetapi terdapat tiga hubungan satu arah yang meliputi ekspor ke saham 

syariah, impor ke saham syariah, dan GDP ke saham syariah. Uji 

kointergrasi melalui menunjukan bahwa kelima variabel terkointegrasi.  

Analisis IRF da FEVD menunjukan bahwa variabel paling berpengaruh 

terhadap ekspor dan impor adalah impor itu sendiri, saham syariah dan 

utang luar negeri adalah saham syariah itu sendiri, dan GDP paling banyak 

dipengruhi oleh GDP itu sendiri.  

B. Saran  

Pemerintah diharapkan dapat mengalokasikan cadangan devisa yang 

diperoleh dari ekspor, sehingga dapat meningkatkan saham syariah dan 

GDP negara. Disamping itu, perlu adanya pengendalian neraca perdagangan 

demi menghindari adanya defisit perdagangan. Selain itu, kebijakan keluar 

masukanya ekspor dan impor dapat mendorong kelaur valuta asingg, 

sehingga kemampuan negara dalam melunasi hutang akan meningkat.  

Bagi dunia akademis, dengan penelitian ini dapat menambah variabel 

yang mempengaruhi sektor keterbukaan ekonomi dan pertumbuhan 
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ekonomi. Selain itu, peneliti selanjutnya dapat menggunakan studi kasus 

yang berbeda untuk membandingkan penelitian ini dengan penelitian 

selanjutnya.  
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