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ABSTRAK

Penelitian ini bertujuan untuk menganalisis secara komprehensif pengaruh
utang luar negeri, Penanaman Modal Asing (PMA), inflasi dan zakat terhadap
pengaruh pertumbuhan ekonomi di Indonesia. Penelitian ini menggunakan data
time series kuartalan dari tahun 2014 hingga 2024. Metode analisis yang digunakan
dalam penelitian ini adalah Autoregressive Distributed Lag (ARDL). Hasil
penelitian menunjukkan bahwa utang luar negeri tidak berpengaruh signifikan
terhadap pertumbuhan ekonomi Indonesia baik dalam jangka pendek maupun
jangka panjang. Penanaman modal asing berpengaruh negatif dalam jangka pendek,
namun berpengaruh positif dan signifikan dalam jangka panjang. Inflasi
berpengaruh negatif dan signifikan terhadap pertumbuhan ekonomi dalam jangka
panjang. Sementara itu, zakat berpengaruh negatif dan signifikan terhadap
pertumbuhan ekonomi baik dalam jangka pendek maupun jangka panjang.

Kata Kunci: Pertumbuhan Ekonomi, ARDL, Utang Luar Negeri, Zakat,
Penanaman Modal Asing, Inflasi
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ABSTRACT

This study aims to comprehensively analyze the effects of foreign debt,
foreign direct investment (FDI), inflation, and zakat on economic growth in
Indonesia. This study uses quarterly time-series data from 2014 to 2024. The
analysis method used in this study is the Autoregressive Distributed Lag (ARDL)
model. The results show that foreign debt has no significant effect on Indonesia's
economic growth in either the short or long term. Foreign direct investment has a
negative effect in the short term but a positive and significant effect in the long term.
Inflation has a negative and significant effect on economic growth in the long term.
Meanwhile, zakat has a negative and significant effect on economic growth in both
the short and long term.

Keyword: Economic Growth, ARDL, Foreign Debt, Zakat, Foreign Debt
Investemnt, Inflation
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BABI

PENDAHULUAN
A. Latar Belakang

Stabilitas makroekonomi adalah dasar untuk pembangunan
berkelanjutan dan menganalisis perubahan PDB membantu menilai sejauh
mana kebijakan ekonomi berhasil menjaga pertumbuhan yang konsisten
(Gligori¢c-Mati¢ & Jovanovi¢-Gavrilovié, 2022). Proses pertumbuhan
ekonomi terdiri dari dua elemen yaitu intensitas pertumbuhan yang menilai
kecepatan peningkatan produksi, dan stabilitas pertumbuhan yang
menunjukkan daya tahan terhadap gangguan dan ketidakpastian (Gligoric-
Mati¢ & Jovanovi¢-Gavrilovi€, 2022). Tingkat pertumbuhan yang tinggi di
negara-negara berkembang tidak secara otomatis menandakan keberhasilan,
karena perkembangan dari titik awal yang rendah sekali tidak stabil.
Perubahan ekonomi berdampak tidak hanya pada pertumbuhan tetapi juga
pada kesejahteraan masyarakat, terutama kelompok rentan, yang kesulitan
untuk mempertahankan konsumsi yang konsisten (Barlevy, 2004; Malik &

Temple, 2009 dalam Gligori¢-Mati¢ & Jovanovi¢-Gavrilovic, 2022).

Perekonomian dunia mengalami tekanan akibat pandemi COVID-
19, ketegangan geopolitik, gangguan dalam rantai pasok, serta perubahan
harga barang, yang semuanya memberikan dampak besar pada kegiatan
ekonomi. Dalam konteks model pertumbuhan endogen, pengelolaan
stabilitas ekonomi makro, seperti inflasi, nilai tukar, dan neraca

pembayaran, merupakan syarat penting untuk mencapai pertumbuhan yang



berkelanjutan (Sumantri & Fadli, 2022). Dengan statusnya sebagai negara
dengan ekonomi terbuka, Indonesia perlu memperhatikan pengaruh dari
luar seperti fluktuasi harga komoditas ekspor, pergerakan modal global, dan
tekanan inflasi yang dapat dipicu oleh impor (Sejfijaj et al., 2025).
Ketidaksesuaian antara kebijakan moneter dan fiskal bisa mengakibatkan
ketidakstabilan yang tinggi pada indikator ekonomi makro (Mishchenko et

al., 2019 dalam Moshenskyi, 2024).
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~ — 4,0%
250.000
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200.000 2.0%
150.000 1,0%
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100.000
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2019 2020 2021 2022 2023 2024
Ekspor (Juta US$)  167.683 163.192 231.710 292.187 259.528 266.529
PDB 5.0% -2.1% 3,7% 3.3% 5,0% 5,0%
Inflasi 2,72% 1,68% 1,87% 5.51% 2,61% 1,57%
——FEkspor (Juta US$) ——PDB —Inflasi

Gambar 1. 1 Data Pertumbuhan Variabel Penelitian

Sumber: Badan Pusat Statistik (BPS); Bank Indonesia (BI); BKPM, diolah
(2025)

Data dari BPS (2025) menunjukkan bahwa pertumbuhan ekonomi
Indonesia mengalami perubahan yang signifikan antara tahun 2019 hingga
2024. Pertumbuhan ekonomi tercatat 5,0% pada tahun 2019, mengalami

penurunan menjadi -2,1% di tahun 2020, kemudian kembali meningkat



menjadi 3,7% di tahun 2021, 5,3% di tahun 2022, dan mencapai stabil di
5,0% pada tahun 2023-2024. Ketidakstabilan ini sesuai dengan pola
ASEAN-5, di mana Indonesia menunjukkan fluktuasi yang paling
mencolok dari 9,9% pada tahun 1980 sampai -13,1% pada tahun 1998
selama krisis finansial Asia, dan juga -2,1% pada tahun 2020 selama masa
pandemi (Hidthiir et al., 2024). Pada tahun 2020 hingga 2022 mengalami
penurunan drastis dan pergeseran struktural. Periode 2021 hingga 2023
mempertahankan pemulihan ekonomi yang didorong oleh lonjakan baru
dalam komoditas dan hilirisasi nikel. Sementara tahun 2023 hingga 2024
kembali mengalami tantangan akibat penurunan harga komoditas secara

global.

Basri & Hill (2020) mengungkapkan bahwa penurunan yang terjadi
merupakan hasil dari berbagai faktor eksternal yaitu turunnya harga barang
dan ketidakpastian politik global, serta faktor internal yaitu hambatan
struktural. Aboudi & Khanchaoui (2021) menekankan bahwa utang luar
negeri dan inflasi memiliki pengaruh yang rumit terhadap perkembangan
ekonomi, di mana pengelolaan yang tidak hati-hati dapat menimbulkan
risiko bagi kestabilan keuangan. Mohamed & Abdi (2024) menunjukkan
bahwa terdapat hubungan negatif yang signifikan antara pengangguran dan
utang luar negeri dengan pertumbuhan, hal ini menyoroti kerumitan

tantangan makroekonomi di negara-negara yang sedang berkembang.



Indonesia menghadapi sejumlah masalah dalam perekonomian
besar, seperti defisit perdagangan, ketergantungan pada ekspor barang
mentah, meningkatnya utang luar negeri, serta tekanan inflasi. Memahami
secara menyeluruh faktor-faktor yang berpengaruh terhadap pertumbuhan
ekonomi adalah hal yang krusial untuk merumuskan kebijakan ekonomi
yang efisien. Data dari BPS menunjukkan bahwa ekspor Indonesia
mengalami kenaikan sebesar 58,9% dari 167.683 juta US$ di tahun 2019
menjadi 266.529 juat US$ di tahun 2024, dengan pertumbuhan yang
signifikan terjadi pada tahun 2021 hingga 2022. Hodijah & Angelina (2021)
mencatat bahwa ekspor memberikan pengaruh yang besar terhadap
pertumbuhan, baik dalam jangka pendek maupun jangka panjang. Namun,
struktur ekspor didominasi oleh barang-barang primer membuat
performanya rentan terhadap perubahan harga di pasar global (Millia et al.,
2021). Indikator ketergantungan terhadap minyak bervariasi antara 16%
pada akhir tahun 1970-an dan 18% pada tahun 2008 akibat fluktuasi harga

komoditas internasional (Hidthiir et al., 2024).

Laju inflasi di Indonesia mengalami variasi, yakni 2,72% pada tahun
2019, diikuti 1,68% pada tahun 2020, dan 1,87% pada tahun 2021. Inflasi
mencapai titik tertinggi sebesar 5,51% pada 2022, dan kemudian turun
menjadi 2,61% pada tahun 2023 serta kembali menurun menjadi 1,57%
pada tahun 2024. Menurut Kusumatrisna et al. (2019), inflasi bisa
berpengaruh buruk jika melebihi batas tertentu yaitu 5,09% dan 9,57%

(threshold effect), di mana inflasi yang moderat cenderung mendorong



pertumbuhan, sedangkan inflasi yang tinggi dapat menghalangi kemajuan
ekonomi. Aboudi & Khanchaoui (2021) menemukan bahwa tingkat inflasi
yang rendah dapat menimbulkan masalah dalam pembayaran dan

mengurangi daya saing usaha kecil dan menengah.

FDI mendorong pertumbuhan melalui cara yang saling berkaitan
dan menciptakan efek spillover, di mana bisnis lokal mendapatkan
pengetahuan tersirat dan meningkatkan kemampuan teknologi di tingkat
nasional (Yasin et al., 2025). Akan tetapi, hubungan antara FDI dan
pertumbuhan tidak bersifat linier atau tetap, melainkan dipengaruhi oleh
waktu dan sangat tergantung pada keadaan keuangan makro, dnegan hasil
yang sulit diprediksi dan bervariasi. Pengaruh FDI berbeda-beda dai
berbagai negara dan dipengaruhi oleh struktur serta institusi yang ada (Yasin

et al., 2025).

Mohamed & Abdi (2024) telah menunjukkan bahwa utang luar
negeri memiliki hubungan negatif yang penting dengan pertumbuhan yang
mengindikasikan bahwa beban utang yang besar bisa menghalangi
perkembangan jangka panjang. Aboudi & Khanchaoui (2021) menyoroti
bahwa pengelolaan utang yang tidak hati-hati dapat menimbulkan ancaman

bagi kestabilan fiskal dan makroekonomi.

Ekonomi Islam menggunakan zakat sebagai sarana untuk
memberikan dukungan sosial kepada kelompok rentan pada saat kestabilan

ekonomi dengan mendistribusikan dana dan meningkatkan kemampuan



belanja mereka (Rosyid, 2023). Assafii et al. (2024) mengungkapkan bahwa
zakat merupakan tiang penting dalam ekonomi Islam yang mendukung
inklusi finansial serta mengurangi kesenjangan. Amelia et al. (2023)
menekankan pengaruh besar zakat dalam memperkuat usaha kecil, yang

turut berperan dalam pertumbuhan ekonomi secara keseluruhan.

Meskipun banyak kajian yang mengkaji keterkaitan antara variabel
makroekonomi dan pertumbuhan ekonomi Indonesia, masih ada beberapa
kekurangan. Pertama, studi yang menggunakan pendekatan dinamis
seringkali tidak menyeluruh karena tidak mengikutsertakan semua variabel
makroekonomi yang penting. Kurniawan & A’yun (2022) mengeksplorasi
hubungan dinamis antara ekspor dan investasi asing langsung (FDI)
terhadap pertumbuhan di Indonesia dengan menggunakan ARDL, dan
mereka menemukan bahwa kedua variabel ini memiliki dampak positif
jangka panjang. Namun, penelitian tersebut tidak mempertimbangkan utang
luar negeri, inflasi, atau peran zakat. Kedua, penelitian yang lebih luas
mengenai variabel makroekonomi tradisional sering kali mengabaikan segi-
segi ekonomi Islam. Warer & Setyari (2021) menganalisis pengaruh ekspor
migas, investasi asing langsung, utang luar negeri, dan inflasi pada
pertumbuhan ekonomi Indonesia, dan menemukan bahwa investasi asing
langsung serta ekspor memberikan pengaruh yang signifikan, sedangkan
utang dan inflasi menunjukkan efek yang berbeda-beda. Namun, kajian itu
tidak memasukkan variabel zakat sebagai alat distribusi yang mungkin

mempengaruhi pertumbuhan.



Ketiga, literatur mengenai peran zakat dalam konteks ekonomi
makro masih bersifat teoritis dan minim dukungan bukti empiris kuantitatif.
Mustamin et al. (2025) meneliti potensi zakat sebagai instrumen fiskal untuk
menciptakan stabilitas ekonomi makro dan menemukan bahwa zakat dapat
memberikan dampak countercyclical apabila diintegrasikan dalam
kebijakan fiskal. Namun, argumen dalam bentuk konsep ini belum didukung
oleh data panel kuantitatif atau data runtun waktu di tingkat nasional yang
secara bersamaan mempertimbangkan variabel makro standar seperti

investasi asing langsung, utang, dan inflasi.

Penelitian ini mengkaji secara mendalam pengaruh utang luar
negeri, Penanaman Modal Asing, inflasi, dan zakat terhadap pertumbuhan
ekonomi Indonesia tahun 2014 hingga 2024. Dengan memanfaatkan
Autoregressive Distributed Lag (ARDL), penelitian mengungkapkan
dinamika hubungan jangka panjang dan pendek antar variabel
makroekonomi, dan menangkap femporal dynamics dalam konteks short-
term versus long-term effect untuk memahami mekanisme penyesuaian
menuju ekuilibrium (Mohamed & Abdi, 2024). Metode ini dipilih karena
dapat mengidentifikasi keseimbangan baik dalam jangka panjan maupun
pendek dalam sistem ekonomi serta memberikan pemahaman yang

mendalam mengenai interaksi antar variabel pada berbagai jangka waktu.

Kontribusi dari penelitian ini berada pada kemampuannya untuk

mempengaruhi proses pembuatan kebijakan dan perencanaan strategis yang



bertujuan untuk meningkatkan pertumbuhan serta kestabilan ekonomi
(Hidthiir et al,, 2024). Temuan dari penelitian ini bertujuan untuk
memberikan landasan empiris bagi penyusun kebijakan ekonomi yang
terintegrasi, dengan memperhatikan dampak parameter makroekonomi
terhadap pengaruh ekonomi lokal, serta mempertimbangkan bukan hanya
intensitas pertumbuhan tetapi juga kestabilan pertumbuhan saat

menghadapi guncangan dari luar dan ketidakpastian di tingkat global.

Berdasarkan penjelasan diatas, penyusun tertarik untuk melakukan
penelitian dengan judul “PENGARUH PERTUMBUHAN INDONEISA:

FAKTOR MAKRO DAN FILANTROPI ISLAM”

. Rumusan Masalah

Dari latar belakang tersebut dapat dirumuskan masalah sebagai

berikut:

1. Bagaimana pengaruh net ekspor terhadap pengaruh pertumbuhan
ekonomi di Indonesia?

2. Bagaimana pengaruh utang luar negeri terhadap pengaruh pertumbuhan
ekonomi di Indonesia?

3. Bagaimana pengaruh penanaman modal asing terhadap pengaruh
pertumbuhan ekonomi di Indonesia?

4. Bagaimana pengaruh inflasi terhadap pengaruh pertumbuhan ekonomi
di Indonesia?

5. Bagaimana pengaruh zakat terhadap pengaruh pertumbuhan ekonomi di

Indonesia?



6.

Bagaimana keterkaitan utang luar negeri, penanaman modal asing,

inflasi, dan zakat terhadap pengaruh pertumbuhan Indonesia?

C. Tujuan Penelitian

Berdasarkan rumusan masalah di atas adapun tujuan dari penelitian

ini adalah sebagai berikut:

1.

Untuk menganalisis pengaruh net ekspor terhadap pengaruh
pertumbuhan ekonomi di Indonesia.
Untuk menganalisis pengaruh utang luar negeri terhadap pengaruh

pertumbuhan ekonomi di Indonesia.

. Untuk menganalisis pengaruh penanaman modal asing terhadap

pengaruh pertumbuhan ekonomi di Indonesia.
Untuk menganalisis pengaruh inflasi terhadap pengaruh pertumbuhan

ekonomi di Indonesia.

. Untuk menganalisis pengaruh zakat terhadap pengaruh pertumbuhan

ekonomi di Indonesia.
Untuk mengetahui pengaruh simultan utang luar negeri, penanaman
modal asing, inflasi, dan zakat terhadap pengaruh pertumbuhan

Indonesia.

Manfaat Penelitian

Penelitian ini diharapkan dapat memberikan manfaat:

1.

Manfaat Teoritis
Penelitian ini diharapkan dapat memberikan kontribusi bagi

pengembangan ilmu ekonomi dan peneliti berikutnya sebagai referensi,
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khususnya dalam kajian mengenai pengaruh variabel makroekonomi
terhadap pertumbuhan ekonomi di negara berkembang seperti
Indonesia.

2. Manfaat Praktis
Hasil dari penelitian ini diharapkan dapat menjadi acuan bagi
pemerintah dan pemangku kebijakan dalam merumuskan strategi
ekonomi yang efektif dan terintegrasi guna mendorong pertumbuhan

ekonomi yang berkelanjutan dan stabil.

E. Sistematika Penulisan

Sistematika penulisan disusun bertujuan untuk memberikan
gambaran menyeluruh mengenai alur dan isi penelitian. Struktur penelitian
terdiri atas lima bab dengan uraian berikut:

Bab I Pendahuluan: Bab pendahuluan dimulai dengan latar belakang
masalah yang menjelaskan kesenjangan antara kondisi aktual dengan
kondisi seharusnya, urgensi penelitian, dan kontribusi penelitian dalam
keilmuan terkait. Selanjutnya disajikan rumusan masalah dalam bentuk
pertanyaan penelitian, tujuan yang ingin dicapai, serta manfaat penelitian
baik secara teoritis, praktis, maupun kebijakan. Bab ini ditutup dengan
sistematika penulisan yang menjelaskan susunan isi penelitian secara
keseluruhan.

Bab II Landasan Teori: Bab ini memuat landasan teori dan kajian
pustaka berisi teori dan konsep yang relevan dengan topik penelitian sebagai

dar ilmiah dalam merumuskan metode dan arah penelitian. Kajian pustaka
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memuat penelitian terdahulu serta bahan pustaka yang relevan sekaligus
menunjukkan posisi dan perbedaan penelitian yang dilakukan dengan
penelitian sebelumnya. Selanjutnya disajikan kerangka teoritis yang
menggambarkan hubungan antar variabel, serta teori yang digunakan. Bab
ini ditutup dengan pengembangan hipotesis dirumuskan berdasarkan teori
dan hasil penelitian sebelumnya.

Baba III Metode Penelititan: Bab ini menjelaskan rencana
pengumpulan dan analisis data, serta langkah-langkah yang digunakan
untuk menjawab hipotesis. Selanjutnya diuraikan definisi operasional setiap
variabel beserta indikatornya, populasi dan sampel penelitian, sumber dan
jenis data, serta metode pengumpulan data. Bab ini ditutup dengan metode
pengujian hipotesis, alat analisis statistik yang digunakan, serta kriteria
penarikan kesimpulan berdasarkan hasil pengujian.

Bab IV Hasil dan Pembahasan: Bab ini diawali dengan gambaan
umum objek penelitian atau sampel yang digunakan. Selanjutnya disajikan
analisis deskriptif, uji asumsi analisis, dan hasil pengujian hipotesis. Bagian
pembahasan berfungsi untuk mengiterpretasikan hasil penelitian dan
memberikan pemaknaan yang lebih mendalam terhadap temuan yang
diperoleh.

Bab V Penutup: Bab terakhir berisi kesimpulan penelitian yang
merupakan jawaban atas rumusan masalah dan hasil pengujian hipotesis.
Dijelaskan pula keterbatasan penelitian yang dapat menjadi pertimbangan

dalam pengembangan studi selanjutnya. Bab ini ditutup dengan saran atau
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rekomendasi yang diharapkan dapat menjadi masukan bagi peneliti

berikutnya maupun pihak-pihak yang berkepentingan di bidang terkait.



BAB YV

PENUTUP

A. Kesimpulan

Berdasarkan hasil pengujian dan analisis yang dijelaskan pada Bab

IV mengenai pengaruh utang luar negeri, penanaman modal asing, inflasi

dan zakat terhadap pertumbuhan ekonomi Indonesia, maka dapat

disimpulkan sebagai berikut:

1.

Utang luar negeri tidak berpengaruh signifikan terhadap pertumbuhan
ekonomi Indonesia baik dalam jangka pendek pada sebagian besar
periode lag maupun dalam jangka panjang. Meskipun terdapat pengaruh
positif pada lag 3 dalam jangka pendek, hal ini mencerminkan bahwa
dampak utang luar negeri baru terasa setelah tiga periode dan bersifat
terbatas, mengindikasikan bahwa pemanfaatan utang luar negeri selama
periode penelitian belum sepenuhnya diarahkan pada sektor-sektor
produktif yang mampu mendorong pertumbuhan output nasional secara
signifikan.

Penanaman modal asing berpengaruh negatif dan signifikan terhadap
pertumbuhan ekonomi dalam jangka pendek, namun berpengaruh
positif dan signifikan dalam jangka panjang. Temuan ini mengonfirmasi
bahwa manfaat PMA melalui mekanisme spillover teknologi,
peningkatan kualitas tenaga kerja, dan penguatan rantai pasokan

domestik baru terwujud secara optimal dalam jangka panjang,

89
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menjadikan PMA sebagai motor utama pertumbuhan ekonomi
Indonesia.

3. Inflasi berpengaruh negatif dan signifikan terhadap pertumbuhan
ekonomi dalam jangka panjang. Meskipun dalam jangka pendek
terdapat efek positif inflasi pada lag tertentu yang mencerminkan
dinamika Kurva Phillips, tekanan inflasi yang persisten dalam jangka
panjang terbukti menghambat pertumbuhan ekonomi melalui penurunan
daya beli dan ketidakpastian iklim investasi.

4. Zakat berpengaruh negatif dan signifikan terhadap pertumbuhan
ekonomi baik dalam jangka pendek maupun jangka panjang. Pengaruh
negatif ini tidak secara langsung menghilangkan peran strategis zakat,
melainkan mencerminkan bahwa zakat di Indonesia masih lebih
berfungsi sebagai instrumen redistribusi kesejahteraan daripada
pendorong langsung pertumbuhan output agregat, yang dipengaruhi
oleh dominasi program distribusi konsumtif dan skala penghimpunan

yang masih relatif kecil dibandingkan PDB.

B. Saran

Berdasarkan hasil penelitian, beberapa rkomendasi yang dapat diberikan
adalah sebagai berikut:
1. Bagi Pemerintah dan Otoritas Terkait
a. Mengelola utang luar negeri secara selektif dan strategis dengan
memastikan alokasi dana pinjaman diprioritaskan pada sektor-sektor

produktif seperti infrastruktur, pendidikan, dan teknologi yang
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memiliki dampak pengganda tinggi terhadap pertumbuhan ekonomi,
serta menghindari penggunaan utang untuk pembiayaan konsumtif
yang tidak menghasilkan peningkatan kapasitas produksi nasional.
Mendorong peningkatan kualitas PMA melalui kebijakan investasi
yang mewajibkan transfer teknologi, penggunaan tenaga kerja lokal,
dan kemitraan dengan rantai pasok industri domestik, sehingga
manfaat investasi asing tidak hanya dirasakan oleh perusahaan asing
itu sendiri tetapi juga memberikan efek spillover yang nyata bagi
perekonomian nasional dan menghindari terbentuknya enclave
economy.

Bank Indonesia perlu mempertahankan kebijakan moneter yang
konsisten dalam menjaga inflasi pada rentang target yang
ditetapkan, serta memperkuat koordinasi dengan pemerintah dalam
pengendalian inflasi dari sisi penawaran, khususnya stabilisasi harga
pangan dan energi, guna menciptakan iklim ekonomi yang kondusif
bagi investasi dan konsumsi jangka panjang.

BAZNAS dan LAZ disarankan untuk mempercepat transformasi
distribusi zakat dari pola konsumtif menuju zakat produktif melalui
program bantuan modal usaha, pelatihan kewirausahaan, dan
pendampingan bisnis bagi mustahik, sekaligus mengakselerasi
digitalisasi sistem penghimpunan dan penyaluran zakat agar lebih
efisien, transparan, dan tepat sasaran sehingga dampaknya terhadap

perekonomian dapat lebih terasa secara agregat.
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2. Bagi Peneliti Selanjutnya

a. Disarankan untuk menggunakan pendekatan model asimetris atau
Non-linear ARDL (NARDL) agar lebih akurat dalam menangkap
kemungkinan adanya hubungan tidak simetris antara variabel-
variabel makroekonomi seperti utang luar negeri, PMA, dan inflasi
terhadap pertumbuhan ekonomi, khususnya dalam merespons
guncangan positif dan negatif yang berbeda dampaknya.

b. Melakukan pemisahan data variabel PMA dan utang luar negeri
berdasarkan sektor penerima, misalnya sektor manufaktur,
infrastruktur, dan jasa, untuk mengetahui kontribusi spesifik
masing-masing sektor terhadap pertumbuhan ekonomi sehingga
rekomendasi kebijakan investasi yang dihasilkan dapat lebih terarah
dan berbasis bukti.

c. Menambahkan instrumen keuangan dan fiskal Islam lainnya seperti
wakaf uang, sukuk, dan pembiayaan syariah sebagai variabel
penelitian untuk menghasilkan analisis yang lebih komprehensif
mengenai kontribusi keseluruhan ekosistem ekonomi Islam terhadap

pertumbuhan ekonomi Indonesia.
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