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ABSTRAK 

Penelitian ini bertujuan menganalisis pengaruh inflasi, suku bunga, investasi, 
perbankan syariah, dan IKNB syariah terhadap pertumbuhan ekonomi Indonesia serta 
mengidentifikasi nilai ambang batas (threshold) inflasi yang optimal menggunakan 
data deret waktu periode 2010–2024. Analisis dilakukan dengan Regresi Linier 
Berganda dan Threshold Autoregressive (TAR). Hasil penelitian menunjukkan bahwa 
peningkatan ataupun penurunan pada inflasi dan suku bunga tidak mempengaruhi 
pertumbuhan ekonomi, sedangkan peningkatan investasi, perbankan syariah, dan 
IKNB syariah terbukti mempengaruhi peningkatan pertumbuhan ekonomi. Kemudian 
hasil lain menunjukan inflasi dalam model non-linear dapat berpengaruh melalui nilai 
threshold inflasi pada tingkat 2,86% yang membagi perilaku pertumbuhan ekonomi 
dalam dua rezim. Inflasi di bawah threshold mendukung pertumbuhan ekonomi yang 
optimal dan aman, sementara inflasi pada atau di atas nilai threshold dapat mendukung 
pertumbuhan namun berpotensi menimbulkan efek pelemahan pada variabel 
pendukung seperti suku bunga, investasi, dan sektor keuangan syariah. Hal ini 
menegaskan bahwa threshold inflasi memiliki titik balik kritis yang memengaruhi 
dinamika pertumbuhan ekonomi di Indonesia, sehingga kebijakan moneter perlu 
menjaga inflasi pada tingkat moderat yang terkendali. 

Kata kunci: pertumbuhan ekonomi, inflasi, suku bunga, investasi, perbankan syariah, 
IKNB syariah 
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ABSTRACT 

This study aims to analyze the influence of inflation, interest rates, investment, 
Islamic banking, and Islamic IKNB on Indonesia's economic growth and identify the 
optimal inflation threshold value using time series data for the period 2010–2024. The 
analysis was carried out by Multiple Linear Regression and Threshold Autoregressive 
(TAR). The results of the study show that the increase or decrease in inflation and 
interest rates does not affect economic growth, while the increase in investment, 
Islamic banking, and Islamic IKNB is proven to affect the increase in economic growth. 
Then other results show that inflation in a non-linear model  can have an effect through  
the inflation threshold value at the rate of 2,86% which divides economic growth 
behavior in two regimes. Inflation below the threshold supports optimal and safe 
economic growth, while inflation at or above the threshold value can support growth 
but has the potential to have a weakening effect on supporting variables such as 
interest rates, investment, and the Islamic financial sector. This confirms that  the 
inflation threshold has a critical turning point that affects the dynamics of economic 
growth in Indonesia, so monetary policy needs to keep inflation at a moderate and 
controlled level. 

Keywords: economic growth, inflation, interest rates, investment, Islamic banking, 
Islamic IKNB
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BAB I 

PENDAHULUAN 

 

A. Latar Belakang 

Pertumbuhan ekonomi merupakan standar utama dalam menilai tingkat 

kesejahteraan serta perkembangan suatu negara. Berdasarkan data dari 

International Monetary Fund (IMF) pertumbuhan ekonomi global diperkirakan 

akan mencapai 3,0% pada tahun 2025 dan naik menjadi 3,1% pada tahun 2026. 

Data tersebut mendorong front-loading menjelang tingkat tarif efektif yang lebih 

rendah, keuangan yang lebih baik, dan kebijakan ekspansi fiskal. Inflasi global 

diperkirakan mereda, namun inflasi Amerika Serikat diprediksi tetap berada di 

atas target yang ditetapkan sebesar 1,9% pada 2025 dan 2,0% pada 2026 (IMF, 

2025). Meskipun pertumbuhan ekonomi kerap dipandang indikator keberhasilan 

kebijakan makroekonomi, namun tersimpan dinamika yang rumit terhadap 

tingkat kesejahteraan ekonomi masyarakat. 

Ketidakmerataan kesejahteraan ekonomi masyarakat Indonesia masih 

menjadi isu dalam pertumbuhan ekonomi negara (Sultan, et al. 2023). Indonesia 

sebagai negara dengan ekonomi terbesar di Asia Tenggara dan populasi muslim 

terbesar di dunia, memiliki karakteristik unik dalam dinamika pertumbuhan 

ekonominya. Indonesia berpotensi meraih tambahan pertumbuhan tahunan di 

atas 5% (Yusuf, 2021). Pertumbuhan Ekonomi Indonesia menempati posisi ke-

16 tingkat Internasional pada tahun 2024. Dalam Visi Indonesia Emas 2045, 

Indonesia menargetkan masuk ke dalam 5 besar ekonomi terbesar di dunia 

(Budiman, 2024). Tingkat inflasi Indonesia mengalami penurunan dari 2,86% 
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pada Oktober 2025 menjadi 2,72% pada November 2025. Secara historis, rata-

rata inflasi Indonesia pada periode 1997 – 2025 tercatat sebesar 8,20% dengan 

tingkat tertinggi mencapai 82,40% pada September 1998 dan tingkat terendah 

sebesar –1,17% pada Maret 2000.  Meskipun memiliki potensi peningkatan yang 

menjanjikan, pertumbuhan ekonomi Indonesia masih menghadapi tantangan 

volatilitas. Fluktuasi ini sangat dipengaruhi oleh berbagai faktor makroekonomi 

dan keuangan. Sebagai gambaran awal, berikut grafik mengenai perkembangan 

pertumbuhan ekonomi dan inflasi dibawah ini: 

 

Sumber: Data IMF (2025) “data telah diolah” 

Gambar 1.1 Grafik Perkembangan Inflasi dan Pertumbuhan Ekonomi di 

Indonesia pada Tahun 1980 - 2024 

Merujuk pada grafik inflasi dan pertumbuhan ekonomi Indonesia periode 

1980 – 2024, terlihat adanya fluktuasi yang cukup signifikan terutama pada 

tahun 1998 saat terjadi krisis moneter Asia. Pada periode tersebut, inflasi 

melonjak tajam hingga mencapai sekitar 77,6% sementara pertumbuhan 
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ekonomi justru terkontraksi hingga bernilai negatif hingga -13,1%. Fenomena 

ini sejalan dengan teori keynesian bahwa inflasi yang terlalu tinggi dalam jangka 

panjang akan berdampak negatif terhadap perekonomian (Hein, 2024). Temuan 

ini mengindikasikan inflasi yang berlanjut dan mengakibatkan dampak negatif 

jangka panjang pada pertumbuhan ekonomi, investasi, dan distribusi 

pendapatan. Disisi lain meskipun inflasi cenderung rendah, bahkan penurunan 

pada inflasi ditahun 2020 justru terjadi juga penurunan pada pertumbuhan 

ekonomi. Faktor tersebut bisa saja terjadi akibat dipengaruhi faktor 

makroekonomi lainya. Fenomena fluktuasi inflasi yang terjadi merupakan salah 

satu faktor makroekonomi yang kompleks dalam memengaruhi fondasi 

pertumbuhan ekonomi. 

Bank Indonesia (BI) menurunkan suku bunga acuan sebesar 25 basis 

poin menjadi 4,75% pada September 2025, disertai penurunan suku bunga 

Deposit Facility menjadi 3,75% dan Lending Facility menjadi 5,50%, sebagai 

upaya mendorong pertumbuhan ekonomi dengan tetap menjaga inflasi 2025 –

2026 dalam target 2,5% serta stabilitas nilai tukar rupiah. Secara teoretis, BI 

menaikkan BI Rate untuk mengendalikan inflasi dan menekan konsumsi 

berlebih, sementara penurunan suku bunga dilakukan saat inflasi mereda guna 

mendorong konsumsi dan investasi (Tandelilin, 2019). Kenaikan suku bunga 

bekerja melalui penurunan permintaan agregat sehingga efektif menekan inflasi 

(Triana dan Moehadi, 2025). Namun, dalam jangka pendek cenderung 

berdampak negatif terhadap pertumbuhan ekonomi karena mendorong 

peningkatan tabungan dan menurunkan pengeluaran konsumtif (Ismail, et al. 
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2022). Sebaliknya, suku bunga yang lebih rendah menurunkan biaya pinjaman 

meningkatkan kredit dan daya beli masyarakat sehingga memengaruhi 

keputusan konsumsi dan investasi yang menjadi penggerak utama pertumbuhan 

ekonomi.

 

Sumber: Data CEIC (2025) “data telah diolah” 

Gambar 1.2 Grafik presentase Investasi dari  GDP di Indonesia pada 

Triwulan 2023 - 2025 

Grafik tersebut menunjukkan perkembangan investasi sebagai persentase 

terhadap PDB nominal Indonesia secara triwulanan dari Januari 2023 - Juli 2025 

yang berfluktuasi namun cenderung stabil pada kisaran 29% – 32%. Pada awal 

2023, porsi investasi relatif rendah sebesar 27,63% yang kemudian meningkat 

tajam hingga mencapai sekitar 31,35% pada Maret–Mei 2023 sebelum kembali 

melemah pada paruh kedua 2023. Memasuki 2024, investasi kembali menguat 

dan mencapai puncaknya pada September 2024 sebesar 33,38% yang 

mencerminkan ekspansi investasi yang cukup kuat terhadap perekonomian. 

Namun, setelah titik puncak tersebut porsi investasi mengalami penurunan pada 
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akhir 2024 dan awal 2025 meskipun tetap berada di atas 30%. Secara 

keseluruhan grafik ini mengindikasikan bahwa investasi masih menjadi 

komponen penting dalam pembentukan PDB Indonesia tetapi bersifat sensitif 

terhadap kondisi ekonomi dan kebijakan. 

Peninkatan investasi umumnya disertai pembangunan infrastruktur, 

efisiensi industri, dan peningkatan kesejahteraan, akibatnya dianggap sebagai 

motor utama pertumbuhan ekonomi (Tarigan, et al. 2025). Efek investasi akan 

menciptakan lapangan kerja baru, meningkatkan kapasitas produksi, dan secara 

langsung mendongkrak daya beli masyarakat yang pada akhirnya akan 

mendorong pertumbuhan ekonomi (Pandiangan, et al. 2025). Sebab itu, suku 

bunga yang rendah dapat memacu investasi dan konsumsi yang mengarah pada 

peningkatan pertumbuhan ekonomi. Suku bunga yang terlalu rendah juga dapat 

memicu inflasi berlebihan dan menimbulkan risiko ekonomi lainnya (Dita, et al. 

2024). Maka diperlukan pengelolaan kebijakan yang seimbang antara inflasi, 

suku bunga, dan investasi untuk mencapai pertumbuhan yang sehat. Inflasi 

maupun suku bunga kondisi tertentu dapat mendorong ekonomi, sementara 

investasi berperan penting dalam memperbesar kapasitas produksi dan menjadi 

komponen utama pertumbuhan ekonomi regional (Wau, et al. 2022). 

Selain faktor makroekonomi, sektor keuangan juga memiliki peran 

penting dalam mendorong pertumbuhan ekonomi. Menurut data OJK (2024) 

keuangan syariah Indonesia meningkat dari USD 148 miliar menjadi USD 162 

miliar. Dengan capaian ini, Indonesia berhasil menempati peringkat ke-6 sebagai 

negara dengan industri keuangan syariah terbesar di dunia. Menteri Koordinator 
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Bidang Perekonomian mengungkapkan kontribusi usaha syariah dan 

pembiayaan syariah terhadap Produk Domestik Bruto (PDB) Indonesia pada 

tahun 2024 telah mencapai 46,71%. Kinerja sektor keuangan syariah nasional 

per-juni 2025 menunjukkan pertumbuhan yang kuat dan impresif, dengan total 

aset mencapai Rp2.972,94 triliun dan mencatatkan kenaikan 8,21% secara 

tahunan, kemudian pangsa pasarnya mencapai 11,47% dari seluruh industri 

keuangan nasional. Pertumbuhan ini bahkan menunjukkan peningkatan yang 

lebih tinggi dibandingkan dengan aset perbankan nasional dan konvensional 

yang tumbuh masing-masing sebesar 6,40% dan 6,29%. Kenaikan tersebut 

didukung oleh pertumbuhan di seluruh sub-sektor, yaitu aset perbankan syariah 

yang meningkat 7,83% menjadi Rp967,33 triliun, aset pasar modal syariah yang 

naik 8,23% menjadi Rp1.828,25 triliun, dan pertumbuhan tercepat dicatatkan 

oleh aset Industri Keuangan Non-Bank (IKNB) syariah 10,20% mencapai 

Rp177,32 triliun (Sandy, 2025). 

Perbankan syariah memberikan pembiayaan kepada sektor rumah tangga 

dan perusahaan khususnya usaha kecil dan menengah, yang meningkatkan 

inklusi keuangan sekaligus menstimulasi pertumbuhan ekonomi (Diniyah, 

2023). Peran sektor keuangan syariah menjadi semakin strategis dalam 

mendorong pertumbuhan ekonomi Indonesia. Pada tahun 2024 aset perbankan 

syariah Indonesia mencapai lebih dari Rp 700 triliun, sementara aset Industri 

IKNB Syariah terus menunjukkan tren pertumbuhan positif. Pembiayaan syariah 

terbukti lebih efektif dalam jangka panjang dibandingkan kredit konvensional, 

berbeda dengan sistem berbasis bunga yang bersifat tetap, keuangan syariah 
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memilki pembagian keuntungan dan resiko yang adil sehingga bersifat fleksibel 

karena hasil yang diperoleh menyesuaikan kondisi ekonomi, termasuk 

perubahan tingkat inflasi, sehingga risiko inflasi dibagi secara adil dan 

pembagian untung rugi relatif lebih adaptif dalam menjaga stabilitas ekonomi 

(Salsabila, 2025). Perkembangan sektor keuangan syarih sangat penting untuk 

menciptakan produk keuangan baru yang kreatif dan modern serta dianggap 

lebih bisa memenuhi kebutuhan khususnya masyarakat menengah kebawah 

dengan tetap menjaga nilai-nilai Islam. 

Menurut teori pertumbuhan ekonomi Islam, sektor keuangan syariah 

merupakan pendorong utama pertumbuhan (finance-led growth). Perannya 

berpusat pada intermediasi keuangan yang terbebas dari bunga dan berlandaskan 

skema bagi hasil (profit and loss sharing). Pada praktiknya kontribusi instrumen 

syariah seperti bank syariah, sukuk, dan fasilitas pembiayaan UMKM secara 

efektif mampu mendorong naik Produk Domestik Bruto (PDB), konsumsi, dan 

mendanai pembangunan infrastruktur baik untuk periode jangka pendek maupun 

jangka panjang (Alhaq and Cupian, 2025). Keberlanjutan fungsi sektor 

keuangan syariah sebagai pendorong pertumbuhan sangat rentan terhadap 

tekanan inflasi. Inflasi yang tinggi dapat mengikis nilai riil keuntungan dan aset 

bagi hasil, serta memengaruhi perilaku risiko dalam pembiayaan (Ansori, et al. 

2024). Dalam konteks ini, penelitian empiris diperlukan guna mengidentifikasi 

ambang batas (threshold) inflasi yang kritis. Melebihi ambang batas tersebut 

dapat memicu perubahan rezim fundamental, berpotensi melemahkan atau 
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bahkan meniadakan kontribusi positif sektor keuangan syariah terhadap 

pertumbuhan ekonomi. 

Fenomena inflasi dalam perekonomian dapat berdampak signifikan 

terhadap pertumbuhan ekonomi baik secara positif maupun negatif tergantung 

pada kondisi yang terjadi. Inflasi dan pertumbuhan memiliki hubungan yang 

tidak linear dengan pola hump-shaped yaitu kemungkinan inflasi mendorong 

pertumbuhan hingga titik tertentu tetapi setelah melewati ambang tertentu 

efeknya dapat menurun (Hu, et al. 2021). Hubungan antara inflasi dan Produk 

Domestik Bruto (PDB) bersifat non-linier menunjukan inflasi pada tingkat 

rendah hingga moderat dapat mendorong aktivitas ekonomi, sementara inflasi 

yang tinggi justru menurunkan daya beli dan menghambat investasi (Bramtheo, 

et al. 2025). Inflasi tidak selalu memiliki pengaruh yang tetap atau searah 

hubungannya, oleh karena itu inflasi menarik untuk dikupas tuntas batas ambang 

yang optimal untuk mengetahi hasil yang lebih jelas. 

Banyak peneliti dan ekonom telah mengkaji hubungan antara inflasi 

terhadap pertumbuhan ekonomi, tetapi hasilnya tetap tidak konsisten. Studi oleh 

Brobbey, et al. (2025) menunjukkan inflasi merugikan pertumbuhan ekonomi 

dengan menurunkan daya beli uang saat berinvestasi pada barang modal. Hasil 

serupa ditemukan oleh Mandeya and Ho (2021) menemukan ketidakpastian 

inflasi menghambat pengambilan keputusan investasi dan konsumsi akibatnya 

menurunkan kepercayaan pasar berdampak negatif pada pertumbuhan ekonomi. 

Sejalan dengan ini Malec, et al. (2024) membuktikan peningkatan tingkat harga 

mengurangi produksi barang dan jasa. Menciptakan devaluasi memicu inflasi 
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berdampak negatif dengan mengurangi impor. Sementara itu, Qabaja and 

Tenekeci (2024) yang mengidentifikasi hubungan dua arah yang positif antara 

inflasi dan pertumbuhan ekonomi. Peningkatan inflasi dan PDB di negara-

negara industri dapat disebabkan oleh menguatnya demand atau berkurangnya 

supply. Penelitian ini juga sejalan dengan yang dilakukan oleh Razia, et al. 

(2023) menyatakan bahwa inflasi yang meningkat menciptakan lingkungan kerja 

yang sehat, karena margin keuntungan yang berbeda (distinct profit margin). 

Begitu juga dengan penelitian suku bunga dan pertumbuhan ekonomi 

mendapatkan hasil yang beragam. Penelitian yang dilakuan oleh Penelitian 

Haruna and Bakar (2020) menunjukkan bahwa liberalisasi suku bunga 

berdampak positif terhadap pertumbuhan ekonomi karena mekanisme pasar 

mampu menyalurkan tabungan menjadi investasi yang lebih produktif. Hasil 

serupa juga ditemukan oleh Adegboyo, et al. (2021) menyatakan bahwa 

kebijakan suku bunga mampu menstimulasi pertumbuhan ekonomi dalam 

jangka pendek melalui peningkatan konsumsi dan investasi. Namun sebaliknya, 

penelitian Mahendra, et al. (2025) menemukan bahwa suku bunga berpengaruh 

negatif terhadap pertumbuhan ekonomi karena peningkatan suku bunga 

menyebabkan naiknya biaya pinjaman akibatnya menekan konsumsi dan 

investasi. Hasil negatif juga diperkuat oleh Batrancea, et al. (2022) menyoroti 

bahwa suku bunga tinggi dapat menghambat pembiayaan bagi usaha kecil dan 

menengah, yang akibatnya memperlambat pertumbuhan ekonomi. 

Adapun penelitian mengenai investasi yang dilakukan oleh penelitian 

Xuan (2025), Kerrouche and Zehri (2025) menunjukkan bahwa investasi 
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memiliki pengaruh positif dan signifikan terhadap pertumbuhan ekonomi. 

Kedua penelitian ini menegaskan bahwa investasi yang produktif dapat 

memperluas kapasitas ekonomi dan memperbaiki kualitas faktor produksi. 

Sebaliknya, penelitian Hordofa (2023) menemukan bahwa investasi asing 

terkadang tidak memberikan efek signifikan terhadap pertumbuhan ketika 

difokuskan pada sektor yang kurang produktif atau memiliki ketergantungan 

tinggi pada faktor eksternal. Hasil serupa juga ditemukan oleh Arbia and Sobhi 

(2024) menyatakan bahwa meskipun investasi berpotensi positif, dampaknya 

bisa negatif atau lemah bila tidak disertai kesiapan teknologi domestik dan 

kapasitas penyerapan (absorptive capacity) yang memadai. 

Kemudian sektor keuangan syariah menurut Permana, et al. (2025) 

ditemukan bahwa keuangan syariah memiliki pengaruh positif terhadap 

pertumbuhan ekonomi, baik dalam jangka pendek maupun jangka panjang. 

Perbankan syariah terbukti mendorong PDB, konsumsi rumah tangga, dan 

pembangunan infrastruktur. Bertentangan dengan itu Farah, et al. (2025) 

menunjukkan bahwa efek keuangan syariah berpengaruh negatif di negara-

negara penghasil minyak karena tingginya ketergantungan ekonomi pada 

sumber daya alam dibandingkan pengembangan sektor keuangan syariah. 

Andiansyah, et al. (2022) mengindikasikan bahwa instrumen keuangan syariah 

memberikan dampak negatif terhadap pertumbuhan ekonomi dalam jangka 

waktu pendek, namun cenderung memberikan pengaruh positif ketika dilihat 

dalam jangka panjang. Dengan kata lain menunjukan efektivitas keuangan 

syariah sebagai pendorong pertumbuhan ekonomi belum sepenuhnya optimal. 
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Melihat berbagai gap penelitian sebelumnya, penelitian ini penting 

dilakukan untuk memberikan pemahaman yang lebih komprehensif. Studi 

bertujuan dalam menganalisis dinamika inflasi, suku bunga, investasi, 

perbankan syariah dan IKNB syariah terhadap pertumbuhan ekonomi guna 

mengeksplorasi apakah terdapat ambang batas tertentu atau threshold yang 

signifikan dalam hubungan tersebut. Sektor keuangan syariah ditambahkan 

sebagai kebaharuan penelitian. Pemilihan periode 2010–2024 dilakukan karena 

rentang ini mencerminkan fase pemulihan dan stabilisasi ekonomi Indonesia 

pascakrisis global, sekaligus menangkap dinamika penting seperti penyesuaian 

kebijakan moneter, fluktuasi nilai tukar, perkembangan investasi, serta 

pertumbuhan sektor keuangan syariah. Indonesia sebagai objek penelitian 

karena sebagai negara dengan populasi muslim terbesar serta memiliki sistem 

keuangan dualistik konvensional dan syariah yang beroperasi secara bersamaan. 

Kondisi ini memberikan peluang untuk menganalisis peran makroekonomi dan 

sektor keuangan syariah dalam mendukung stabilitas dan pertumbuhan ekonomi. 

Berdasarkan latar belakang tersebut maka penelitian ini diberi judul “Dinamika 

Inflasi, Suku Bunga, Investasi, dan Sektor Keuangan Syariah Terhadap 

Pertumbuhan Ekonomi di Indonesia: Apakah Threshold Penting?”. 

B. Rumusan Masalah 

1. Apakah inflasi berpengaruh terhadap pertumbuhan ekonomi di Indonesia? 

2. Apakah suku bunga berpengaruh terhadap pertumbuhan ekonomi di 

Indonesia? 

3. Apakah investasi berpengaruh terhadap pertumbuhan ekonomi di Indonesia? 
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4. Apakah perbankan syariah berpengaruh terhadap pertumbuhan ekonomi di 

Indonesia? 

5. Apakah IKNB syariah berpengaruh terhadap pertumbuhan ekonomi di 

Indonesia? 

6. Apakah terdapat nilai ambang batas atau threshold inflasi yang optimal dan 

aman dalam mendorong pertumbuhan ekonomi di Indonesia? 

C. Tujuan Penelitian 

1. Menganalisis apakah inflasi berpengaruh terhadap pertumbuhan ekonomi di 

Indonesia. 

2. Menganalisis apakah suku bunga berpengaruh terhadap pertumbuhan 

ekonomi di Indonesia. 

3. Menganalisis apakah investasi berpengaruh terhadap pertumbuhan ekonomi 

di Indonesia. 

4. Menganalisis apakah perbankan syariah berpengaruh terhadap pertumbuhan 

ekonomi di Indonesia. 

5. Menganalisis apakah IKNB syariah berpengaruh terhadap pertumbuhan 

ekonomi di Indonesia. 

6. Menganalisis apakah terdapat nilai ambang batas atau threshold inflasi yang 

optimal dan aman dalam mendorong pertumbuhan ekonomi di Indonesia. 

D. Manfaat Penelitian 

1. Bidang Keilmuan 

Penelitian ini diharapkan mampu memberikan sumbangsih pada 

pengembangan teori ekonomi makro, khususnya terkait peran dinamika 
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inflasi, suku bunga, investasi, serta sektor keuangan syariah terutama 

perbankan syariah dan aset IKNB syariah dalam mendorong pertumbuhan 

ekonomi di Indonesia. Penggunaan pendekatan threshold dalam pengujian 

faktor-faktor tersebut diharapkan dapat memperkuat pemahaman dan 

validitas temuan penelitian sebelumnya, sekaligus membuka peluang untuk 

analisis lebih lanjut. 

2. Bidang Praktisi 

Hasil penelitian ini diharapkan mampu memberikan pemahaman bagi 

pelaku usaha, investor, dan praktisi ekonomi mengenai dampak dinamika 

inflasi, suku bunga, investasi, serta peran sektor keuangan syariah terutama 

perbankan syariah dan aset IKNB syariah terhadap pertumbuhan ekonomi. 

Dengan pemahaman yang lebih baik mengenai titik kritis atau threshold dari 

faktor-faktor tersebut, para pelaku ekonomi dapat merancang strategi bisnis, 

investasi, dan pengelolaan keuangan yang lebih tepat sasaran serta responsif 

terhadap perubahan kondisi makroekonomi. 

3. Pemerintah 

Penelitian ini diharapkan memberikan manfaat bagi pemerintah 

Indonesia dalam memahami peran penting tingkat ambang inflasi terhadap 

pertumbuhan ekonomi. Temuan threshold inflasi dapat membantu pemerintah 

merumuskan kebijakan ekonomi yang lebih efektif. Temuan ini mencakup 

pengendalian inflasi, suku bunga, peningkatan investasi, serta pengelolaan 

sektor keuangan syariah untuk mendorong pertumbuhan ekonomi yang 

berkelanjutan dan stabil. 
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E. Sistematika Pembahasan 

Sistematika merupakan uraian singkat tentang hal-hal yang akan 

dilaporkan. Bab pertama, memuat latar belakang masalah yang menjelaskan 

pentingnya memahami dinamika inflasi, suku bunga, investasi dan sektor 

keuangan syariah terhadap pertumbuhan ekonomi di Indonesia. Selain itu, 

dipaparkan pula perumusan masalah, tujuan, manfaat penelitian, serta susunan 

penulisan secara menyeluruh. 

Bab kedua, berisi uraian teoritis yang mendasari hubungan antara 

variabel-variabel penelitian yang meliputi: inflasi, suku bunga, investasi, 

perbankan syariah, dan lembaga keuangan non bank syariah (IKNB) terhadap 

pertumbuhan ekonomi. Di dalamnya juga disertakan hasil penelitian terdahulu, 

pengembangan hipotesis, dan kerangka pemikiran yang mendukung analisis 

threshold inflasi. 

Bab ketiga, menjelaskan pendekatan kuantitatif yang digunakan dalam 

penelitian seperti jenis data yang digunakan serta teknik analisis utama dalam 

penelitian ini menggunakan time series dengan regresi linier berganda beserta 

model  Threshold  Autoregressive (TAR) untuk mengidentifikasi apakah terdapat 

ambang batas inflasi yang optimal dalam mendorong pertumbuhan ekonomi. 

Penjelasan mengenai spesifikasi model, tahapan pengujian, dan justifikasi 

metodologi juga dijabarkan secara rinci. 

Bab empat, menyajikan hasil temuan dari estimasi regresi berganda serta 

model TAR dilengkapi dengan interpretasi hasil dan analisis implikasinya. 

Pembahasan difokuskan pada evaluasi pengaruh masing-masing variabel inflasi, 
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suku bunga, investasi, perbankan syariah dan IKNB syariah terhadap 

pertumbuhan ekonomi beserta identifikasi titik threshold inflasi dan bagaimana 

peranannya dalam kerangka stabilitas pertumbuhan ekonomi Indonesia. Hasil ini 

juga dibandingkan dengan teori dan temuan studi sebelumnya. 

Bab lima atau bab akhir memuat kesimpulan dari temuan utama 

penelitian berupa implikasi kebijakan yang dapat diambil berdasarkan hasil 

analisis, keterbatasan penelitian yang perlu dicatat, serta saran-saran untuk 

penelitian lanjutan khususnya dalam pengembangan model non-linear dan 

pengujian threshold pada indikator ekonomi lainnya.  
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BAB V 

PENUTUP 

 

A. Kesimpulan 

Penelitian ini menganalisis dinamika inflasi, suku bunga, investasi, serta 

sektor keuangan syariah terhadap pertumbuhan ekonomi di Indonesia pada periode 

2010 - 2024, sekaligus mengidentifikasi nilai ambang batas (threshold) inflasi yang 

optimal. Berdasarkan tujuan penelitian yang telah ditetapkan, berikut adalah 

ringkasan temuan utama: 

1. Hasil analisis menunjukkan bahwa peningkatan inflasi tidak dapat memengaruhi 

peningkatan pertumbuhan ekonomi di Indonesia secara signifikan dalam 

kerangka hubungan linier. Hal ini mengindikasikan bahwa pada periode yang 

diteliti inflasi belum menjadi variabel pendorong utama bagi ekspansi 

perekonomian nasional. 

2. Suku bunga tidak berpengaruh signifikan terhadap pertumbuhan ekonomi, 

artinya peningkatan ataupun penurunan tingkat suku bunga belum secara masif 

memberikan efek pada pertumbuhan ekonomi. Namun, hasil setelah model 

threshold menunjukan bahwa suku bunga dapat mempengaruhi pertumbuhan 

ekonomomi secara signifikan karena suku bunga dapat mempengaruhi inflasi 

terlebih dahulu, dan inflasi ini yang kemudian berdampak pada pertumbuhan 

ekonomi. 

3. Penelitian ini mengonfirmasi bahwa peningkatan investasi dapat memengaruhi 

peningkatan pertumbuhan ekonomi secara substansial. Dampak positif ini 

memperkuat pandangan bahwa investasi, atau penanaman modal, merupakan 
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komponen krusial dan motor utama dalam peningkatan kapasitas produksi, 

penciptaan lapangan kerja, serta produktivitas, sesuai dengan prinsip-prinsip 

dalam teori keynesian maupun endogen. 

4. Ditemukan bahwa perbankan syariah dapat memengaruhi peningkatan 

pertumbuhan ekonomi secara signifikan. Kontribusi positif ini membuktikan 

bahwa mekanisme intermediasi pembiayaan keuangan syariah yang berbasis 

pada prinsip bagi hasil dan penekanan pada pembiayaan sektor riil berjalan 

efektif dan memberikan kontribusi yang nyata dalam mendorong peningkatan 

pertumbuhan ekonomi. 

5. Serupa dengan perbankan peningkatan Industri Keuangan Non-Bank Syariah 

(IKNB Syariah) juga dapat memengaruhi peningkatan pertumbuhan ekonomi 

secara signifikan. Temuan ini menegaskan kontribusi sektor keuangan syariah 

secara keseluruhan di Indonesia, baik institusi bank maupun non-bank syariah 

memiliki peran penting dalam mobilisasi dana dan penguatan sektor riil. 

6. Selain itu, penelitian ini berhasil menemukan adanya nilai threshold inflasi yang 

optimal sebesar 2,86%. Nilai ini menjadi titik kritis yang membagi perilaku 

pertumbuhan ekonomi ke dalam dua rezim yang berbeda yaitu Rezim I ketika 

inflasi dibawah nilai ambang batas maka akan mendukung laju pertumbuhan 

ekonomi yang stabil dan optimal. Kemudian, di Rezim II yaitu ketika inflasi 

berada pada nilai yang sama dengan ambang batas atau bahkan lebih maka laju 

pertumbuhan ekonomi akan melemah namun tidak sampai menimbulkan efek 

negatif. Dengan demikian, inflasi tidak serta-merta bersifat merugikan selama 

tetap terkendali dan tidak beranjak terlalu jauh dari nilai ambang yang 
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diidentifikasikan. Temuan ini secara kuat menegaskan peran penting ambang 

batas karena menunjukan bahwa inflasi berfungsi sebagai variabel non-linier 

dalam dinamika pertumbuhan ekonomi Indonesia. Hal ini terbukti dari hasil uji 

yang menunjukkan bahwa inflasi tidak berpengaruh terhadap pertumbuhan 

ekonomi secara model linear, namun setelah menggunakan model threshold 

inflasi dan suku bunga teridentifikasi memiliki titik balik kritis yang mengubah 

dampaknya terhadap pertumbuhan ekonomi. Dengan demikian, kebijakan 

moneter perlu diarahkan untuk menjaga inflasi pada tingkat yang aman dan 

moderat supaya dapat memastikan stabilitas dan memaksimalkan dukungannya 

terhadap pertumbuhan ekonomi. 

B. Saran 

Keterbatasan penelitian ini terletak pada pemilihan periode waktu yang 

digunakan, yakni tahun 2010–2024, yang mungkin tidak sepenuhnya menangkap 

dampak jangka panjang dari perubahan struktural makroekonomi dan sektor 

keuangan syariah yang memerlukan observasi yang lebih panjang. Selain itu, 

penelitian ini berfokus pada satu negara (Indonesia), sehingga hasil temuan dan nilai 

ambang batas inflasi yang optimal (2,87%) tidak dapat digeneralisasikan secara 

langsung ke negara lain, terutama negara yang tidak memiliki sistem keuangan 

dualistik konvensional dan syariah. Bagi praktisi perbankan dan pelaku industri 

keuangan syariah disarankan untuk terus memperluas pembiayaan sektor riil dan 

UMKM melalui inovasi produk, digitalisasi layanan, serta penguatan manajemen 

risiko agar intermediasi keuangan semakin produktif. Bagi akademisi penelitian 

selanjutnya sebaiknya memperpanjang periode observasi, menggunakan data 
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dengan frekuensi lebih tinggi, serta mempertimbangkan penambahan variabel 

threshold baru atau mengonversi variabel non-threshold menjadi threshold guna 

melihat perbedaan pengaruh antar rezim secara lebih komprehensif. Sementara itu, 

bagi pembuat kebijakan, penting untuk menjaga stabilitas inflasi pada tingkat yang 

kondusif bagi pertumbuhan, memperkuat koordinasi moneter-fiskal, serta 

mendorong pengembangan sektor keuangan syariah melalui regulasi yang lebih 

adaptif. Selain itu, penelitian mendatang juga disarankan untuk memasukkan 

variabel lain yang relevan seperti nilai tukar, kondisi global, atau indikator stabilitas 

keuangan agar gambaran pengaruh makroekonomi terhadap pertumbuhan dapat 

lebih akurat dan komprehensif. 
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