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BAB I 

PENDAHULUAN 

 

1.1 Latar Belakang Penelitian 

Pe~rtu~mbu~han e~konomi~ me~njadi~ topi~k pe~nti~ng dalam bi~dang i~lmu~ e~konomi~ 

tak lu~pu~t ju~ga pe~rtu~mbu~han e~konomi~ se~lalu~ me~njadi~ pe~rhati~an u~tama bagi~ se~ti~ap 

pe~me~ri~ntah di~ be~rbagai~ ne~gara, bai~k ne~gara maju~ atau~pu~n ne~gara be~rke~mbang. 

Di~e~ra globali~sasi~ dan pe~rge~se~ran di~nami~ka e~konomi~ pe~rtu~mbu~han e~konomi~ 

me~njadi~ foku~s u~tama te~rmasu~k ne~gara di~ I~ndone~si~a. Pe~rtu~mbu~han yang 

be~rke~lanju~tan di~harapkan mampu~ me~ndorong pe~ni~ngkatan kapasi~tas produ~ksi~ 

me~mpe~rlu~as ke~se~mpatan ke~rja se~rta me~mpe~rku~at daya sai~ng nasi~onal. 

Pe~rtu~mbu~han e~konomi~ yang progre~si~f atau~ posi~ti~f me~njadi~ ke~u~ntu~ngan bagi~ 

ne~gara. Su~atu~ ke~be~rhasi~lan dalam ku~ali~tas ki~ne~rja pe~re~konomi~an dan 

pe~mbangu~nan e~konomi~ ne~gara dapat di~li~hat dari~ ti~nggi~ re~ndahnya pe~rtu~mbu~han 

e~konomi~ ne~gara te~rse~bu~t (Ye~tno, 2025) 

Pe~rtu~mbu~han e~konomi~ me~nggambarkan su~atu~ dampak nyata dari~ ke~bi~jakan 

pe~mbangu~nan yang di~laksanakan. Pe~rtu~mbu~han e~konomi~ be~rkai~tan e~rat de~ngan 

prose~s pe~ni~ngkatan produ~ksi~ barang dan jasa dalam ke~gi~atan e~konomi~ masyarat. 

Me~nu~ru~t Su~ki~rno (2016) pe~rtu~mbu~han e~konomi~ dapat di~arti~kan se~bagai~ 

pe~rke~mbangan ke~gi~atan e~konomi~ yang me~mi~li~ki~ pe~ngaru~h te~rhadap me~ni~ngkatnya 

su~atu~ produ~ksi~ barang dan jasa dalam masyarakat. Produ~k Dome~sti~k Bru~to (PDB) 

me~ru~pakan parame~te~r u~ntu~k me~li~hat pe~rtu~mbu~han e~konomi~ su~atu~  ne~gara, di~mana 

PDB di~si~ni~ me~njadi~ i~ndi~kator pe~rtu~mbu~han e~konomi~ me~nge~nai~ produ~ksi~ barang 

dan jasa di~su~atu~ ne~gara te~rse~bu~t. PDB pada dasarnya ju~mlah ni~lai~ tambahan yang 
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di~hasi~lkan ole~h se~lu~ru~h u~ni~t u~saha dalam su~atu~ ne~gara atau~ me~ru~pakan ju~mlah ni~lai~ 

barang dan jasa akhi~r yang di~hasi~lkan ole~h se~lu~ru~h u~ni~t pe~re~konomi~an. PDB 

me~njadi~ salah satu~ me~tode~ u~ntu~k me~nghi~tu~ng pe~ndapatan nasi~onal te~rse~bu~t, 

Produ~k Dome~sti~k Bru~to ju~ga be~rpe~ran dalam me~nggambarkan ti~ngkat 

ke~se~jahte~raan masyarakat se~rta ke~mampu~an e~konomi~ su~atu~ ne~gara dalam 

me~nghasi~lkan barang 

dan jasa, se~hi~ngga dapat di~gu~nakan dalam pe~re~ncanaan dan e~valu~asi~ ke~bi~jakan 

e~konomi~ (Ni~sa e~t al., 2023). 

I~ndone~si~a me~ru~pakan salah satu~ ne~gara de~ngan pe~re~konomi~an te~rbe~sar di~ 

Asi~a Te~nggara yang me~laku~kan pe~mbangu~nan se~cara te~re~ncana dan be~rprose~s 

de~ngan te~tap me~mpe~rhati~kan pe~me~rataan dan ke~stabi~lannya dan te~ru~s be~ru~paya 

me~ncapai~ pe~rtu~mbu~han e~konomi~ yang ti~nggi~, hi~ngga pada gi~li~rannya dapat 

di~wu~ju~dkannya ke~nai~kan taraf hi~du~p dan ke~se~jahte~raan masyarakat. Pe~rtu~mbu~han 

e~konomi~ yang ti~nggi~ dapat me~njadi~ I~ndi~kator ke~be~rhasi~lan ne~gara I~ndone~si~a dalam 

me~njalankan roda pe~mbangu~nan, yang pada akhi~rnya dapat di~pe~rgu~nakan 

se~pe~nu~hnya bagi~ pe~ni~ngkatan ke~se~jahte~raan masyarakatnya. Pada be~be~rapa tahu~n 

te~rakhi~r I~ndone~si~a me~laku~kan ke~gi~atan dalam rangka me~ni~ngkatkan ki~ne~rja 

pe~re~konomi~an (Pratama e~t al., 2023) 

Pe~rke~mbangan PDB I~ndone~si~a me~nu~nju~kkan prospe~k yang re~lati~f stabi~l di~ 

te~ngah di~nami~ka e~konomi~ global yang pe~nu~h ke~ti~dakpasti~an. Hal i~ni~ te~rce~rmi~n dari~ 

proye~ksi~ Bank Du~ni~a yang me~mpe~rki~rakan bahwa PDB I~ndone~si~a akan tu~mbu~h 

rata-rata se~be~sar 5,1% pe~r tahu~n pada pe~ri~ode~ 2024–2026. Proye~ksi~ te~rse~bu~t 

di~dorong ole~h pe~ni~ngkatan be~lanja pe~me~ri~ntah, se~rta konsu~msi~ ru~mah tangga yang 
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te~tap ku~at se~bagai~ pe~nopang u~tama akti~vi~tas e~konomi~ nasi~onal. Namu~n de~mi~ki~an, 

te~rdapat se~ju~mlah tantangan yang be~rpote~nsi~ me~mpe~ngaru~hi~ ki~ne~rja PDB ke~ 

de~pan, di~ antaranya me~le~mahnya harga komodi~tas, flu~ktu~asi~ harga pangan dan 

e~ne~rgi~, se~rta me~ni~ngkatnya ke~ti~dakpasti~an ge~opoli~ti~k global. Se~lai~n i~tu~, te~kanan 

i~nflasi~ aki~bat ke~nai~kan harga pangan ju~ga me~njadi~ pe~rhati~an, me~ski~pu~n masi~h 

be~rada dalam ki~saran targe~t yang di~te~tapkan ole~h Bank I~ndone~si~a. Kondi~si~ te~rse~bu~t 

me~nu~nju~kkan bahwa pe~rge~rakan PDB I~ndone~si~a ti~dak hanya di~pe~ngaru~hi~ ole~h 

faktor dome~sti~k, te~tapi~ ju~ga ole~h di~nami~ka e~kste~rnal yang ti~dak dapat di~ke~ndali~kan 

se~cara langsu~ng. Ole~h kare~na i~tu~, anali~si~s te~rhadap pe~rke~mbangan PDB me~njadi~ 

pe~nti~ng u~ntu~k me~li~hat stabi~li~tas se~rta ke~ce~nde~ru~ngan e~konomi~ dalam jangka waktu~ 

te~rte~ntu~ (Masi~toh, 2024). 

Be~ri~ku~t i~ni~ me~nge~tahu~i~ PDB I~ndone~si~a dapat di~li~hat pada Gambar 1.1 : 

 

Gambar 1. 1  PDB Adhk di Indonesia Tahun 2019-2024 (US$) 

Su~mbe~r : World Bank, 2026 
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Be~rdasarkan Gambar 1.1 di~ atas, dapat di~li~hat bahwa Produ~k Dome~sti~k 

Bru~to (PDB) I~ndone~si~a pada tahu~n 2019 sampai~ 2024 me~nu~nju~kkan tre~n yang 

ce~nde~ru~ng me~ni~ngkat. Pada tahu~n 2019 kondi~si~ pe~re~konomi~an I~ndone~si~a re~lati~f 

stabi~l de~ngan PDB se~be~sar U~S$ 1.050.000. Pada tahu~n 2020 PDB me~nu~ru~n se~be~sar 

U~S$ 1.030.000 aki~bat adanya pande~mi~ COVI~D-19 yang be~rdampak lu~as te~rhadap 

akti~vi~tas e~konomi~. Ke~mu~di~an pada tahu~n 2021 PDB me~ni~ngkat se~be~sar U~S$ 

1.070.000 de~ngan awal pe~mu~li~han e~konomi~ yang di~dorong ole~h program vaksi~nasi~ 

nasi~onal, sti~mu~lu~s fi~skal pe~me~ri~ntah, se~rta mu~lai~ pu~li~hnya konsu~msi~ masyarakat 

dan akti~vi~tas produ~ksi~. Tahu~n 2022 PDB ke~mbali~ me~ni~ngkat se~be~sar U~S$ 

1.120.000 di~pe~ngaru~hi~ ole~h me~mbai~knya kondi~si~ e~konomi~ global, ke~nai~kan harga 

komodi~tas e~kspor I~ndone~si~a se~pe~rti~ batu~ bara dan ke~lapa sawi~t, se~rta me~ni~ngkatnya 

pe~rmi~ntaan dome~sti~k. Pada tahu~n 2023 dan 2024 me~nu~nju~kkan pe~rtu~mbu~han yang 

stabi~l dan be~rke~lanju~tan se~be~sar U~S$ 1.180.000 dan U~S$ 1.240.000 pe~ni~ngkatan 

i~ni~ di~dorong ole~h konsu~msi~ ru~mah tangga se~bagai~ pe~nyu~mbang te~rbe~sar stru~ktu~r 

PDB, me~ni~ngkatnya i~nve~stasi~, se~rta ki~ne~rja e~kspor yang te~tap te~rjaga di~ te~ngah 

ke~ti~dakpasti~an e~konomi~ global. Se~lai~n i~tu~, ke~bi~jakan pe~me~ri~ntah dalam 

me~ndorong hi~li~ri~sasi~ i~ndu~stri~, pe~mbangu~nan i~nfrastru~ktu~r, se~rta transformasi~ 

di~gi~tal tu~ru~t me~mpe~rku~at stru~ktu~r pe~re~konomi~an dome~sti~k. Me~li~hat pe~rtu~mbu~han 

e~konomi~ yang te~ru~s Me~ni~ngkat, maka pe~rlu~ adanya kaji~an le~bi~h lanju~t u~ntu~k 

me~li~hat fakta-fakta yang dapat me~mpe~ngaru~hi~nya. 

U~mu~mnya pe~rtu~mbu~han e~konomi~ e~rat kai~tannya de~ngan obli~gasi~ kare~na 

obli~gasi~ me~ru~pakan salah satu~ i~nstru~me~n yang di~ pe~rdagangkan di~ pasar modal 

se~rta me~njadi~ alte~rnati~f su~mbe~r pe~ndanaan bagi~ pe~ru~sahaan dan pe~me~ri~ntah. Pe~ran 
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pasar modal se~bagai~ pe~nye~di~a dana u~ntu~k pe~ru~sahaan atau~ masyarakat yang 

me~mbu~tu~hkan dana u~ntu~k proye~k-proye~k jangka panjang di~harapkan mampu~ 

me~ni~ngkatkan produ~kti~vi~tas pe~re~konomi~an (Ani~sa, 2017). 

Su~rat U~tang (Obli~gasi~) me~ru~pakan salah satu~ e~fe~k yang te~rcatat di~ bu~rsa di~ 

sampi~ng e~fe~k lai~nnya se~pe~rti~ saham, su~ku~k, e~fe~k be~ragu~n ase~t mau~pu~n i~nve~stasi~ 

re~al e~state~. Obli~gasi~ dapat di~ke~lompokkan se~bagai~ e~fe~k yang be~rsi~fat u~tang 

di~sampi~ng su~ku~k. Obli~gasi~ dapat di~je~laskan se~bagai~ su~rat u~tang jangka me~ne~ngah 

panjang yang dapat di~pi~ndahtangankan, yang be~ri~si~ janji~ dari~ pi~hak yang 

me~ne~rbi~tkan u~ntu~k me~mbayar i~mbalan be~ru~pa bu~nga pada pe~ri~ode~ te~rte~ntu~ dan 

me~lu~nasi~ pokok u~tang pada waktu~ yang te~lah di~te~ntu~kan ke~pada pi~hak pe~mbe~li~ 

obli~gasi~ te~rse~bu~t. Obli~gasi~ dapat di~te~rbi~tkan ole~h korporasi~ mau~pu~n ne~gara (Bu~rsa 

E~fe~k I~ndone~si~a, 2025). 

I~nve~stasi~ pada obli~gasi~ se~maki~n di~mi~nati~ i~nve~stor kare~na mambe~ri~kan 

ti~ngkat pe~nge~mbali~an yang ce~nde~ru~ng te~tap dan dapat di~pre~di~ksi~. Karakte~ri~sti~k 

si~ste~m ke~u~angan global, te~rmasu~k pasar obli~gasi~, masi~h komple~ks dan se~ri~ngkali~ 

su~li~t di~pre~di~ksi~. Ke~ti~ka di~hadapkan ke~ti~dakpasti~an e~konomi~, bai~k i~nve~stor 

i~nsti~tu~si~onal mau~pu~n i~ndi~vi~du~ ce~nde~ru~ng me~ncari~ i~nve~stasi~ yang me~nawarkan 

ti~ngkat pe~nge~mbali~an yang wajar dalam li~ngku~ngan yang re~lati~f aman. Dalam 

si~tu~asi~ i~ni~, obli~gasi~ me~njadi~ alte~rnati~f yang di~i~ngi~nkan, te~ru~tama bagi~ me~re~ka yang 

me~ngu~tamakan pe~rli~ndu~ngan modal dan pe~ndapatan yang stabi~l (Pardi~n, 2024). 

Kondi~si~ se~karang i~ni~ cu~ku~p me~nari~k u~ntu~k obli~gasi~ pe~me~ri~ntah, te~rle~bi~h lagi~ 

u~ntu~k obli~gasi~ korporasi~. Hal i~ni~ di~se~babkan ole~h faktor pe~ndapatan pe~ru~sahaan. 

Pe~ndapatan pe~ru~sahaan se~cara global di~pe~rki~rakan akan me~ngalami~ pe~rtu~mbu~han 
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yang se~hat pada tahu~n 2024-2025. Pe~rtu~mbu~han pe~ndapatan di~ AS di~pe~rki~rakan 

akan me~ncapai~ du~a di~gi~t dan angka te~rse~bu~t bahkan le~bi~h me~nge~sankan di~ Asi~a. 

Pote~nsi~ pe~ndapatan yang ku~at i~ni~ be~rarti~ bahwa korporasi~ ce~nde~ru~ng ti~dak 

me~ngalami~ gagal bayar (de~fau~lt) atas u~tangnya dan obli~gasi~ korporasi~ de~ngan 

pe~ri~ngkat I~nve~stme~nt Grade~ (I~G) ce~nde~ru~ng ti~dak te~rmasu~k dalam kate~gori~ Hi~gh 

Yi~e~ld (HY). De~ngan adanya kombi~nasi~ pote~nsi~ pe~ndapatan yang bai~k, ke~nai~kan 

harga obli~gasi~, dan i~mbal hasi~l yang me~nari~k te~lah me~mbangki~tkan mi~nat i~nve~stor 

te~rhadap obli~gasi~ (Manage~me~nt, 2024). 

Be~ri~ku~t i~ni~ me~nge~tahu~i~ obli~gasi~ dan PDB I~ndone~si~a dapat di~li~hat pada 

Gambar 1.2 : 

 
 

Gambar 1. 2 Obligasi dan PDB Adhk di Indonesia Tahun 2019-2024 (Miliar 

Rupiah) 

Su~mbe~r : Otori~tas Jasa Ke~u~angan (OJK), 2026 
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tahu~nnya. Pada tahu~n 2019 obli~gasi~ se~be~sar 445.101,358 mi~li~ar ru~pi~ah lalu~ 

me~ni~ngkat pada tahu~n 2020 se~be~sar 425.708,853 mi~li~ar ru~pi~ah dan di~ i~ku~ti~ sampai~ 

tahu~n 2024 me~njadi~ 471.300,140 mi~li~ar ru~pi~ah hal i~ni~ di~se~babkan ole~h be~be~rapa 

hal yakni~ pe~ni~ngkatan ke~bu~tu~han pe~ndanaan se~rta me~ni~ngkatnya ke~pe~rcayaan 

i~nve~stor te~rhadap pasar obli~gasi~ I~ndone~si~a, yang di~du~ku~ng ole~h ke~bi~jakan 

re~gu~lator dan pe~mu~li~han e~konomi~ nasi~onal. Pada PDB tahu~n 2021 me~ngalami~ 

pe~ni~ngkatan dari~ tahu~n se~be~lu~mnya se~be~sar U~S$ 1.070.000 dan pada obli~gasi~ tahu~n 

2021 me~ngalami~ pe~ni~ngkatan dari~ tahu~n se~be~lu~mnya se~be~sar 430.340,718 mi~li~ar 

ru~pi~ah. Hal i~ni~ se~su~ai~ de~ngan pe~ne~li~ti~an yang di~laku~kan (Mahe~ndra e~t al., 2025) 

yang me~nyatakan bahwa obli~gasi~ be~rpe~ngaru~h posi~ti~f dan si~gni~fi~kan te~rhadap 

pe~rtu~mbu~han e~konomi~ di~ I~ndone~si~a. Yang be~rarti~ pe~ni~ngkatan pe~ne~rbi~tan obli~gasi~ 

mampu~ me~ndorong pe~mbangu~nan dan akti~vi~tas e~konomi~ me~lalu~i~ pe~mbi~ayaan 

se~ktor-se~ktor produ~kti~f. 

Se~lai~n obli~gasi~ su~ku~k ju~ga dapat me~mpe~ngaru~hi~ pe~rtu~mbu~han e~konomi~ di~ 

I~ndone~si~a kare~na su~ku~k me~ru~pakan salah satu~ je~ni~s produ~k dalam pe~rke~mbangan 

si~ste~m ke~u~angan i~slam konte~mpore~r. De~ngan me~ngatasi~ tantangan yang ada, su~ku~k 

dapat me~njadi~ i~nstru~me~n ke~u~angan yang e~fe~kti~f u~ntu~k me~ndu~ku~ng pe~rtu~mbu~han 

e~konomi~ yang be~rke~lanju~tan di~ I~ndone~si~a. Su~ku~k me~ru~pakan salah satu~ je~ni~s 

i~nve~stasi~ yang me~mbe~ri~kan ke~se~mpatan ke~pada i~nve~stor di~ I~ndone~si~a de~ngan 

me~mbe~ri~kan i~mbal hasi~l yang me~ngu~ntu~ngkan. Ke~te~rse~di~aan produ~k i~ni~ dapat 

me~ni~ngkatkan pe~re~konomi~an nasi~onal dan me~ni~ngkatkan ke~se~jahte~raan 

masyarakat (Syari~pu~di~n e~t al., 2022). 
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Pe~ne~rbi~tan su~ku~k yang te~ru~s me~ni~ngkat dari~ tahu~n ke~ tahu~n akan me~mbu~at 

pe~lu~ang be~sar u~ntu~k be~ri~nve~stasi~. Be~rdasarkan kaji~an pasar se~ku~nde~r yang 

di~laku~kan ole~h Ke~me~ntri~an Re~pu~bli~k I~ndone~si~a (2012) bahwa pe~rtama kali~ se~jak 

di~te~rbi~tkanya su~ku~k yai~tu~ pada tahu~n 2002, pada saat i~tu~ I~ndone~si~a me~ngalami~ 

pe~ni~ngkatan pe~ne~rbi~tan su~ku~k se~ti~ap tahu~nnya. Ke~te~rangan te~rse~bu~t me~nje~laskan 

bahwa faktor-faktor pe~rdagangan su~ku~k di~ pasar se~ku~nde~r haru~s di~ce~rmati~ u~ntu~k 

me~ne~ntu~kan ke~bi~jakan pe~rdagangan su~ku~k dalam pe~rke~mbangan i~ndu~stri~ 

ke~u~angan syari~ah saat i~ni~ dan u~ntu~k me~ndorong pe~nge~mbangan i~ndu~stri~ pasar 

modal syari~ah I~ndone~si~a me~lalu~i~ akse~le~rasi~ ju~mlah masalah yang te~rli~bat dan tanpa 

me~le~mahkan pe~rli~ndu~ngan i~nve~stasi~ (Ani~kagu~sti~n e~t al., 2023). 

Pe~ni~ngkatan ase~t syari~ah di~ I~ndone~si~a di~ domi~nasi~ ole~h i~nstru~me~n su~ku~k. 

Pe~me~ri~ntah I~ndone~si~a me~ne~rbi~tkan Su~ku~k Pe~rtama kali~nya pada tahu~n 2008. 

Se~lama 23 tahu~n se~jak awal pe~ne~rbi~tannya, su~ku~k ne~gara me~njadi~ i~nstru~me~n 

pe~mbi~ayaan Anggaran Pe~ndapatan dan Be~lanja Ne~gara, se~rta pada saat yang 

be~rsamaan ju~ga me~njadi~ katali~sator pe~rke~mbangan e~konomi~ dan ke~u~angan syari~ah 

di~ I~ndone~si~a.hi~ngga mare~t 2024 ju~mlah pe~ne~rbi~tan su~ku~k ne~gara te~lah me~ncapai~ 

Rp 2.590 tri~li~u~n. Pe~ne~rbi~tan te~rse~bu~t di~laku~kan de~ngan be~rbagai~ me~tode~, yai~tu~ 

le~lang, book bu~i~ldi~ng, dan pri~vate~ place~me~nt (Saptati~, 2024) 

Be~ri~ku~t i~ni~ me~nge~tahu~i~ su~ku~k dan PDB I~ndone~si~a di~li~hat pada Gambar 1.3 

: 
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Gambar 1. 3 Sukuk  dan PDB Adhk Indonesia Tahun 2019-2024  (Miliar 

Rupiah) 

Su~mbe~r :  Otori~tas Jasa Ke~u~angan (OJK), 2026  
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dari~ tahu~n 2020-2024 ce~nde~ru~ng me~ngalami~ pe~ni~ngkatan se~ti~ap tahu~nnya. Pada 

tahu~n 2019 su~ku~k se~be~sar 29.829 mi~li~ar ru~pi~ah lalu~ me~ni~ngkat pada tahu~n 2021 

se~be~sar 34.770 mi~li~ar ru~pi~ah dan di~ i~ku~ti~ sampai~ tahu~n 2024 me~njadi~ 55.270 mi~li~ar 

ru~pi~ah. Hal i~ni~ di~se~babkan ole~h be~be~rapa hal yakni~ me~ni~ngkatnya parti~si~pasi~ 

i~nve~stor di~pasar ke~u~angan syari~ah, dan ke~u~ntu~ngan yang le~bi~h ti~nggi~. Fe~nome~na 

pada PDB me~ngalami~  pe~nu~ru~nan tahu~n 2020 se~be~sar U~S$ 1.030.000 dari~ tahu~n 

se~be~lu~mnya namu~n pada su~ku~k tahu~n 2020 se~be~sar 30.350 ju~ta ru~pi~ah le~bi~h be~sar 

di~bandi~ng tahu~n se~be~lu~mnya. Hal i~ni~ ti~dak se~su~ai~ de~ngan pe~ne~li~ti~an yang 

di~laku~kan ole~h (Hamsah e~t al., 2024), yang me~nyatakan bahwa se~ti~ap ke~nai~kan 

su~ku~k akan me~ni~ngkatkan pe~rtu~mbu~han e~konomi~, arti~nya ke~ti~ka su~ku~k me~ni~ngkat 

maka pe~rtu~mbu~han e~konomi~ ju~ga me~ni~ngkat. 
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Di~si~si~ lai~n ju~mlah u~ang be~re~dar ju~ga be~rpe~ngaru~h te~rhadap pe~rtu~mbu~han 

e~konomi~ kare~na ju~mlah u~ang be~re~dar dapat me~nai~kkan harga le~bi~h dari~ yang 

di~harapkan, yang dapat me~mpe~ngaru~hi~ pe~rtu~mbu~han e~konomi~ dalam jangka 

panjang Se~cara u~mu~m pe~nge~rti~an ju~mlah u~ang be~re~dar adalah total pe~rse~di~aan 

u~ang dalam su~atu~ pe~re~konomi~an pada waktu~ te~rte~ntu~. Bu~kan hanya u~ang yang 

di~pe~gang ole~h masyarakat, me~lai~nkan se~lu~ru~h u~ang yang di~ke~lu~arkan ole~h bank 

se~ntral (Sari~ & Nu~rjannah, 2023). 

Ju~mlah u~ang be~re~dar pada bu~lan de~se~mbe~r 2024 se~be~sar Rp9.210,8 tri~li~u~n, 

tu~mbu~h 4,4 pe~rse~n se~cara tahu~nan. Pe~rtu~mbu~hannya me~nu~ru~n di~bandi~ngkan bu~lan 

nove~mbe~r 2024 yang te~rcatat se~be~sar 6,5 pe~rse~n se~cara tahu~nan. Ada du~a faktor 

yang me~mpe~ngaru~hi~ u~ang be~re~dar pada de~se~mbe~r 2024 yai~tu~ u~ang be~re~dar se~mpi~t 

yang tu~mbu~h 5,8 pe~rse~n se~cara tahu~nan dan u~ang ku~asi~ tu~mbu~h se~be~sar 0,3 pe~rse~n. 

2024 te~rmasu~k pe~rke~mbangan tagi~han be~rsi~h ke~pada pe~me~ri~ntah pu~sat. Pe~nyalu~ran 

kre~di~t pada de~se~mbe~r 2024 te~rcatat tu~mbu~h 9,1 pe~rse~n se~cara tahu~nan. 

Pe~rse~ntase~nya me~nu~ru~n di~bandi~ngkan pe~nyalu~ran kre~di~t bu~lan nove~mbe~r yang 

tu~mbu~h 10,1 pe~rse~n se~me~ntara tagi~han be~rsi~h ke~pada pe~me~ri~ntah pu~sat 

te~rkontraksi~ se~be~sar 17,4 pe~rse~n. Se~te~lah tu~mbu~h 1,1 pe~rse~n se~cara tahu~nan di~ 

bu~lan se~be~lu~mnya. Posi~si~ akti~va lu~ar ne~ge~ri~ be~rsi~h pada de~se~mbe~r 2024 tu~mbu~h 

se~be~sar 0,8 pe~rse~n se~cara tahu~nan. Posi~si~nya re~lati~f stabi~l di~bandi~ngkan 

pe~rtu~mbu~han bu~lan nove~mbe~r se~be~sar satu~ pe~rse~n (Kri~snawati~, 2025) 

Be~ri~ku~t i~ni~ me~nge~tahu~i~ ju~mlah u~ang be~re~dar dan PDB I~ndone~si~a di~li~hat 

pada Gambar 1.4 : 
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Gambar 1. 4 Jumlah Uang Beredar dan PDB Adhk Indonesia Tahun 2019-

2024 (Miliar Rupiah) 

Su~mbe~r : Badan Pu~sat Stati~sti~k (BPS), 2026 

 

 

Dapat di~li~hat pada Gambar 1.4 me~nje~laskan bahwa pe~rke~mbangan Ju~mlah 

U~ang Be~re~dar pada tahu~n 2019-2024 ce~nde~ru~ng me~ngalami~ pe~ni~ngkatan se~ti~ap 

tahu~nnya. Pada tahu~n 2019 ju~mlah u~ang be~re~dar se~be~sar 6.136,552 mi~li~ar ru~pi~ah 

lalu~ me~ni~ngkat pada tahu~n 2020 se~be~sar 6.900,049 mi~li~ar ru~pi~ah dan di~ i~ku~ti~ 

sampai~ tahu~n 2024 me~njadi~ 9.210,815 mi~li~ar ru~pi~ah hal i~ni~ di~se~babkan ole~h 

pe~rtu~mbu~han u~ang be~re~dar se~mpi~t (M1) dan u~ang ku~asi~, ke~bi~jakan mone~te~r, dan 

akti~va lu~ar ne~ge~ri~ be~rsi~h. Fe~nome~na PDB pada tahu~n 2020 se~be~sar U~S$ 

1.030.000 le~bi~h re~ndah di~bandi~ngkan tahu~n se~be~lu~mnnya namu~n ju~mlah u~ang 

be~re~dar pada tahu~n 2020 me~ngalami~ pe~ni~ngkatan dari~ tahu~n se~be~lu~mnnya 

se~be~sar 6.900,049 mi~li~ar ru~pi~ah di~se~babkan pe~ni~ngkatan pe~nyalu~ran kre~di~t dan 

tagi~han be~rsi~h ke~pada pe~me~ri~ntah pu~sat, se~rta pe~rtu~mbu~han u~ang be~re~dar se~mpi~t 

(M1) dan u~ang ku~asi~. Hal i~ni~ ti~dak se~su~ai~ de~ngan pe~ne~li~ti~an yang di~nyatakan 
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ole~h (Asnawi~ & Fi~tri~a, 2018), se~maki~n me~ni~ngkat ju~mlah u~ang be~re~dar maka 

dapat me~ni~ngkatkan pe~rtu~mbu~han e~konomi~, yang arti~nya apabi~la ju~mlah u~ang 

be~re~dar me~ni~ngkat maka pe~rtu~mbu~han e~konomi~ ju~ga me~ni~ngkat. 

Pe~ne~li~ti~an se~be~lu~mnya te~rkai~t faktor-faktor yang me~mpe~ngaru~hi~ 

pe~rtu~mbu~han e~konomi~ te~lah banyak di~te~li~ti~ ole~h pe~ne~li~ti~ se~be~lu~mnya. Se~pe~rti~ 

pe~ne~li~ti~an yang di~laku~kan ole~h (Mahe~ndra e~t al., 2023) me~nu~nju~kkan bahwa 

obli~gasi~ dan su~ku~ bu~nga be~rpe~ngaru~h si~gni~fi~kan te~rhadap pe~rtu~mbu~han 

e~konomi~ di~ I~ndone~si~a. Pe~ne~li~ti~an yang di~laku~kan (Wi~narto e~t al ., 2021), 

me~nu~nju~kkan bahwa ju~mlah u~ang be~re~dar me~mi~li~ki~ hu~bu~ngan si~gni~fi~kan 

te~rhadap pe~rtu~mbu~han e~konomi~ di~ I~ndone~si~a se~dangkan su~ku~ bu~nga, ni~lai~ tu~kar 

dan i~nflasi~ ti~dak me~mi~li~ki~ hu~bu~ngan si~gni~fi~kan te~rhadap pe~rtu~mbu~han e~konomi~ 

di~ I~ndone~si~a. Pe~ne~li~ti~an yang di~laku~kan ole~h (Fathu~rrahman & Al-I~slami~, 2023) 

me~nu~nju~kkan dalam jangka panjang saham syari~ah be~rpe~ngaru~h ne~gati~f dan 

si~gni~fi~kan te~rhadap pe~rtu~mbu~han e~konomi~  nasi~onal se~dangkan su~ku~k, dan 

re~ksadana syari~ah me~mi~li~ki~ pe~ngaru~h ne~gati~f dan si~gni~fi~kan te~rhadap 

pe~rtu~mbu~han e~konomi~ nasi~onal. Se~me~ntara i~tu~, saham syari~ah, su~ku~k, dan 

re~ksadana syari~ah se~cara si~mu~ltan me~mi~li~ki~ pe~ngaru~h yang si~gni~fi~kan te~rhadap 

pe~rtu~mbu~han e~konomi~ nasi~onal. Se~dangkan pe~ne~li~ti~an yang di~ laku~kan 

(Lomboan e~t al., 2024) me~nu~nju~kkan bahwa ju~mlah u~ang be~re~dar be~rpe~ngaru~h 

posi~ti~f dan si~gni~fi~kan te~rhadap pe~rtu~mbu~han e~konomi~ di~ I~ndone~si~a. Pe~mbahasan 

me~nge~nai~ pe~ran obli~gasi~ korporasi~, su~ku~k korporasi~ dan ju~mlah u~ang be~re~dar 

te~rhadap pe~rtu~mbu~han e~konomi~ masi~h me~nu~nju~kkan hasi~l yang ti~dak konsi~ste~n, 

se~rta kaji~an yang ada le~bi~h banyak be~rfoku~s pada i~nstru~me~n pe~me~ri~ntah. Ole~h 
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kare~na i~tu~, stu~di~ i~ni~ me~mi~li~ki~ pe~rbe~daan de~ngan me~nganali~si~s se~cara si~mu~ltan 

pe~ngaru~h obli~gasi~ korporasi~ dan su~ku~k korporasi~ te~rhadap pe~rtu~mbu~han 

e~konomi~ di~ I~ndone~si~a de~ngan me~masu~kkan ju~mlah u~ang be~re~dar se~bagai~ 

vari~abe~l pe~ndu~ku~ng. Be~rbe~da dari~ pe~ne~li~ti~an se~be~lu~mnya, pe~ne~li~ti~an 

se~be~lu~mnya me~nggu~nakan ju~mlah tahu~n 5 sampai~ 16 tahu~n, maka pe~ne~li~ti~an i~ni~ 

me~nambah ju~mlah tahu~n obse~rvasi~ me~njadi~ 23 tahu~n. 

Be~rdasarkan latar be~lakang pe~ne~li~ti~an yang te~lah di~je~laskan di~atas, maka 

dalam hal i~tu~ pe~rlu~ u~ntu~k di~te~li~ti~ dan di~kaji~ le~bi~h lanju~t, se~hi~ngga pe~ne~li~ti~ 

te~rtari~k u~ntu~k me~laku~kan pe~ne~li~ti~an de~ngan obje~k di~ I~ndone~si~a kare~na dapat 

me~ngge~rakan pe~re~konomi~an nasi~onal dan me~ngatasi~ ke~te~rbatasan anggaran 

pe~me~ri~ntah se~hi~ngga me~ngangkat ju~du~l “Pengaruh Surat Berharga dan 

Jumlah Uang Beredar terhadap Pertumbuhan Ekonomi Di Indonesia” . 

 

1.2 Rumusan Masalah Penelitian 

Be~rdasarkan latar be~lakang pe~ne~li~ti~an dapat di~si~mpu~lkan masalah-

masalah se~bagai~ be~ri~ku~t : 

1. Bagai~mana pe~ngaru~h obli~gasi~ te~rhadap pe~rtu~mbu~han e~konomi~ di~ 

I~ndone~si~a ? 

2. Bagai~mana pe~ngaru~h su~ku~k te~rhadap  pe~rtu~mbu~han e~konomi~ di~ 

I~ndone~si~a? 

3. Bagai~mana pe~ngaru~h ju~mlah u~ang be~re~dar te~rhadap pe~rtu~mbu~han 

e~konomi~ di~ I~ndone~si~a ? 
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4. Bagai~mana pe~ngaru~h obli~gasi~, su~ku~k, dan ju~mlah u~ang be~re~dar te~rhadap 

pe~rtu~mbu~han e~konomi~ di~ I~ndone~si~a? 

 

1.3 Tujuan Penelitian 

Be~rdasarkan pe~maparan ru~mu~san masalah di~atas, maka tu~ju~an pe~ne~li~ti~an 

i~ni~ yai~tu~ u~ntu~k : 

1. Me~nge~tahu~i~ pe~ngaru~h obli~gasi~ te~rhadap pe~rtu~mbu~han e~konomi~ di~ 

I~ndone~si~a. 

2. Me~nge~tahu~i~ pe~ngaru~h su~ku~k te~rhadap pe~rtu~mbu~han e~konomi~ di~ 

I~ndone~si~a. 

3. Me~nge~tahu~i~ pe~ngaru~h ju~mlah u~ang be~re~dar te~rhadap pe~rtu~mbu~han 

e~konomi~ di~ I~ndone~si~a. 

4. Me~nge~tahu~i~ pe~ngaru~h obli~gasi~, su~ku~k, dan ju~mlah u~ang be~re~dar te~rhadap 

pe~rtu~mbu~han e~konomi~ di~ I~ndone~si~a. 

 

1.4 Manfaat Penelitian 

Adapu~n manfaat te~ori~ti~s dan prakti~s yang di~harapkan dari~ hasi~l pe~ne~li~ti~an 

i~ni~ adalah se~bagai~ be~ri~ku~t : 

 

1.4.1 Manfaat Teoritis 

Se~cara te~ori~ti~s pe~ne~li~ti~an i~ni~ be~rmanfaat yai~tu~ : 
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1. Pe~ne~li~ti~an i~ni~ di~harapkan dapat me~mbe~ri~kan gambaran ke~pada pe~mbaca 

bagai~mana pe~ngaru~h obli~gasi~, su~ku~k, dan ju~mlah u~ang be~re~dar te~ru~tama 

pe~ngaru~h di~se~ti~ap vari~abe~l be~bas dan te~ri~kat. 

2. Hasi~l pe~ne~li~ti~an i~ni~ di~harapkan dapat me~mbe~ri~kan i~nformasi~ di~kalangan 

akade~mi~k u~ntu~k pe~nge~mbangan i~lmu~, te~ru~tama u~ntu~k pe~ne~li~ti~ se~ndi~ri~ 

se~bagai~ pe~nambah wawasan. 

 

1.4.2 Manfaat Praktis 

Adapu~n manfaat prakti~s yang di~harapkan dari~ hasi~l pe~ne~li~ti~an i~ni~ adalah 

se~bagai~  be~ri~ku~t : 

1. Bagi~ Pe~me~ri~ntah I~ndone~si~a : hasi~l pe~ne~li~ti~an i~ni~ di~harapkan dapat 

me~mbe~ri~kan pe~mahaman yang le~bi~h kompre~he~nsi~f te~ntang pe~ran obli~gasi~ 

su~ku~k dan ju~mlah u~ang be~re~dar dalam pe~rtu~mbu~han e~konomi~ di~ 

I~ndone~si~a, se~hi~ngga pe~me~ri~ntah dapat me~ru~mu~skan strate~gi~ ke~bi~jakan 

yang le~bi~h te~pat dan te~ru~ku~r. 

2. Bagi~ pe~ne~li~ti~an be~ri~ku~tnya dapat me~njadi~kan bahan pe~rti~mbangan atau~ 

di~ke~mbangkan le~bi~h lanju~t lagi~, se~rta bahan acu~an me~njadi~ re~fe~re~nsi~ 

pe~ne~li~ti~an yang se~ru~pa. 

 


