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ABSTRAK 

Penelitian ini bertujuan menganalisis pengaruh keuangan Islam terhadap 

pertumbuhan ekonomi dan kemiskinan di negara-negara anggota Organisasi Kerja 

Sama Islam (OKI). Selain keuangan Islam, penelitian ini juga mengkaji peran faktor 

makroekonomi, demografi, dan kelembagaan dalam memengaruhi pertumbuhan 

ekonomi dan kemiskinan. Penelitian menggunakan data panel 40 negara anggota 

OKI selama periode 2013–2023. Estimasi dilakukan dengan metode System 

Generalized Method of Moments (System GMM) untuk mengakomodasi dinamika 

data panel serta mengatasi potensi endogenitas yang timbul akibat hubungan timbal 

balik antar variabel. 

Hasil penelitian menunjukkan bahwa aset keuangan Islam berpengaruh positif 

terhadap pertumbuhan ekonomi, sedangkan inklusi keuangan Islam berpengaruh 

negatif terhadap kemiskinan. Selain itu, keterbukaan perdagangan, investasi asing 

langsung, pengeluaran pemerintah, kualitas sumber daya manusia, kualitas regulasi, 

sistem hukum common law, dan kualitas tata kelola turut memengaruhi efektivitas 

keuangan Islam dalam mendorong pembangunan ekonomi, meskipun pengaruh 

beberapa variabel berbeda antara model pertumbuhan ekonomi dan kemiskinan. 

Temuan tersebut menunjukkan bahwa efektivitas keuangan Islam tidak hanya 

ditentukan oleh perkembangan sektor keuangan Islam, tetapi juga oleh stabilitas 

makroekonomi, kualitas kelembagaan, dan sistem hukum yang mendukung. 

Secara keseluruhan, penelitian ini menyimpulkan bahwa penguatan sektor 

keuangan Islam yang didukung oleh kondisi makroekonomi yang kondusif, kualitas 

sumber daya manusia, serta kelembagaan yang efektif mampu mendorong 

pertumbuhan ekonomi dan mengurangi kemiskinan di negara-negara OKI. Temuan 

tersebut selanjutnya diinterpretasikan dalam kerangka maqashid syariah sebagai 

landasan normatif untuk menilai kontribusi keuangan Islam terhadap terwujudnya 

kemaslahatan melalui pembangunan ekonomi yang berkeadilan, inklusif, dan 

berkelanjutan. 

Kata kunci: Keuangan Islam, pertumbuhan ekonomi, kemiskinan, kualitas 

regulasi, sistem hukum common law, maqashid syariah, System GMM, Negara 

OKI. 
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ABSTRACT 

This study examines the effect of Islamic finance on economic growth and poverty 

in member countries of the Organisation of Islamic Cooperation (OIC). In addition 

to Islamic finance, the study investigates the roles of macroeconomic, demographic, 

and institutional factors in influencing economic growth and poverty. The study 

employs panel data from 40 OIC member countries over the period 2013–2023. The 

analysis applies the System Generalized Method of Moments (System GMM) 

estimator to capture the dynamic nature of the panel data and address potential 

endogeneity arising from the reciprocal relationships among the variables. 

 

The empirical findings indicate that Islamic financial assets have a positive effect 

on economic growth, while Islamic financial inclusion contributes negatively to 

poverty. Furthermore, trade openness, foreign direct investment, government 

expenditure, human capital, regulatory quality, the common law legal system, and 

institutional quality influence the effectiveness of Islamic finance in promoting 

economic development, although the effects of several variables differ between the 

economic growth and poverty models. These findings suggest that the effectiveness 

of Islamic finance depends not only on the development of the Islamic financial 

sector but also on macroeconomic stability, institutional quality, and a supportive 

legal framework. 

 

Overall, the study concludes that strengthening the Islamic financial sector, 

supported by sound macroeconomic conditions, human capital development, and 

effective institutions, can promote economic growth and reduce poverty in OIC 

member countries. The findings are further interpreted within the framework of 

maqashid shariah as a normative foundation for assessing the contribution of 

Islamic finance to the realization of maslahah through equitable, inclusive, and 

sustainable economic development. 

 

Keywords: Islamic finance, economic growth, poverty, regulatory quality, 

common law legal system, maqashid shariah, System GMM, OIC member 

countries. 
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BAB I 

PENDAHULUAN 

1.1.Latar Belakang Penelitian 

Keuangan Islam telah mengalami pertumbuhan dan perkembangan yang pesat 

dalam beberapa tahun terakhir. Hal ini menandakan semakin berkembangnya 

kesadaran masyarakat akan pentingnya menjalankan prinsip-prinsip syariah dalam 

kehidupan ekonomi. Pertumbuhan keuangan Islam didorong oleh peningkatan 

populasi Muslim, kesadaran terhadap nilai etika Islam, pengembangan industri 

halal dan dukungan pemerintah serta diperkuat oleh karakteristik keuangan Islam 

yang berbasis sektor riil, prinsip bagi hasil, serta larangan bunga dan spekulasi yang 

meningkatkan stabilitas dan kepercayaan (Hasan, 2021). 

Pertumbuhan keuangan Islam dapat dilihat melalui laporan State of the 

Global Islamic Economy Report (SGIE) 2023, yang memberikan gambaran 

komprehensif mengenai perkembangan berbagai sektor ekonomi berbasis syariah 

di tingkat global. Laporan ini menunjukkan bahwa sektor keuangan Islam tidak 

hanya mengalami pertumbuhan yang impresif di negara-negara mayoritas Muslim, 

tetapi juga semakin memperoleh pengakuan dalam lanskap ekonomi global yang 

lebih luas. Dalam SGIE 2023, sejumlah negara tercatat sebagai pemimpin dalam 

pengembangan keuangan Islam, antara lain Malaysia, Arab Saudi, Iran, Kuwait, 

dan Uni Emirat Arab. Selain sektor keuangan, laporan ini juga menyoroti kinerja 

negara dalam industri makanan halal dan muslim-friendly travel, yang menjadi 

bagian integral dari ekosistem ekonomi Islam global. Nilai indikator masing-

masing sektor tersebut disajikan pada Tabel I.1. 
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Tabel I.1. Nilai Indikator Ekonomi Islam 2023 

No Negara GIEI Keuangan 
Islam 

Makanan 
Halal 

Travel 
Muslim 

1 Malaysia 193,2 408,7 128,0 99,4 

2 Arab Saudi 93,6 194,9 48,5 99,7 

3 Indonesia 80,1 93,2 94,4 60,7 

4 Uni Emirat Arab 79,8 115,7 59,2 136,2 

5 Bahrain 75,0 125,1 55,0 88,1 

6 Iran 74,6 159,8 41,2 65,7 

7 Turki 74,0 46,1 85,1 161,8 

8 Singapura 62,7 52,2 67,7 50,3 

9 Kuwait 60,2 123,6 42,2 28,7 

10 Qatar 57,1 74,4 49,7 60,4 

11 Jordan 52,2 65,6 49,4 88,3 

12 Oman 50,0 78,7 48,3 48,0 

13 Pakistan 47,5 69,6 51,4 38,4 

14 Afrika Selatan 44,7 51,1 53,8 25,3 

15 Inggris 44,7 46,0 43,7 28,1 

Sumber: State of the Global Islamic Economy Report 2023 

Dari tabel I.1, Malaysia tetap mengukuhkan posisinya sebagai pemimpin 

pasar keuangan Islam global. Dominasi ini diikuti oleh negara-negara Timur 

Tengah seperti Arab Saudi, Iran, dan Uni Emirat Arab yang menunjukkan tingkat 

penetrasi aset syariah yang sangat tinggi. Sementara itu, Indonesia juga mampu 

bersaing dengan pusat-pusat keuangan mapan di kawasan Teluk. Hal ini 

mengindikasikan bahwa sektor keuangan Islam telah berkembang menjadi pilar 

strategis dalam memperkuat stabilitas sistem keuangan sekaligus mendorong 

inklusi ekonomi di negara-negara mayoritas muslim.  

Pertumbuhan keuangan Islam menunjukkan tren positif di negara-negara 

anggota Organisasi Kerja Sama Islam (OKI), sebagaimana tergambar dalam 

laporan Islamic Finance Development Indicator (IFDI) tahun 2024. IFDI 

menyediakan data dan analisis komprehensif bagi pihak-pihak berkepentingan, 

termasuk pemerintah dan institusi keuangan, dengan mengkaji faktor-faktor kunci 
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yang mendorong kemajuan industri secara global. Sebagai suatu indeks komposit, 

IFDI berfungsi untuk mengukur perkembangan serta menjadi indikator 

fundamental yang merepresentasikan dinamika dan stabilitas industri keuangan 

Islam internasional. 

Untuk memberikan gambaran mengenai tingkat perkembangan keuangan 

Islam di negara-negara anggota OKI, Tabel berikut menyajikan perbandingan nilai 

IFDI tahun 2022 dan 2023. Penyajian data ini menunjukkan dinamika 

perkembangan keuangan Islam di tiap negara serta memperlihatkan perubahan 

kinerjanya dibandingkan tahun sebelumnya. 

Tabel I.2. Skor IFDI Global 2022 - 2023 

Posisi Negara Nilai IFDI 2023 Nilai IFDI 2022 

1 Malaysia 103 113 

2 Arab Saudi 70 74 

3 Indonesia 58 61 

4 Bahrain 54 59 

5 Kuwait 54 59 

6 Uni Emirat Arab 53 52 

7 Pakistan 51 43 

8 Oman 51 48 

9 Jordan 40 29 

10 Qatar 38 38 

11 Maladewa 36 32 

12 Bangladesh 34 36 

13 Turki 33 - 

14 Nigeria 27 - 

15 Sri langka 27 - 

Sumber: IFDI. 2024 

Dari tabel I.2 terlihat secara konsisten, Malaysia menduduki posisi pertama 

baik pada tahun 2022 maupun 2023, meski nilai IFDI-nya sedikit menurun dari 113 

menjadi 103. Ini mengukuhkan Malaysia sebagai pemimpin global dengan 

ekosistem keuangan Islam yang paling maju dan komprehensif. Arab Saudi dan 
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Indonesia juga mempertahankan posisi kuat di tiga besar, meskipun sama-sama 

menunjukkan sedikit penurunan nilai indikator pada tahun 2023. Ini menandakan 

fondasi yang kuat namun adanya dinamika dalam pengembangan keuangan Islam 

di negara-negara tersebut. 

Walaupun keuangan Islam global menuju ke arah yang lebih baik, kemiskinan 

di negara – negara OKI tetap tinggi. Berdasarkan data World Bank (2023) jumlah 

penduduk miskin di dunia saat ini berjumlah 713 juta jiwa. Dari jumlah tersebut, 

10 negara anggota OKI menyumbang penduduk miskin sebanyak 381,4 juta jiwa 

atau sebanyak 53,49% dari penduduk miskin. Negara – negara tersebut adalah 

Nigeria, Pakistan, Bangladesh, Mesir, Indonesia, Turki, Afghanistan, Sudan, Irak 

dan Yaman (World Bank, 2023). Data jumlah penduduk miskin di negara – negara 

OKI dapat dilihat pada tabel berikut ini:  

Tabel I.3. Jumlah Penduduk Miskin (dalam Juta) Negara OKI  

tahun 2013 – 2022 

 

No Negara 2013 2015 2017 2019 2021 2022 

1 Nigeria 86,2 89,1 91,5 93,8 95,1 96,3 

2 Pakistan 52,7 56,3 59,8 62,4 64,3 65,0 

3 Bangladesh 44,8 43,2 45,1 46,3 47,0 46,5 

4 Indonesia 28,3 25,6 23,1 22,5 22,9 21,8 

5 Mesir 27,9 29,5 30,8 31,6 32,5 33,1 

6 Turki  8,6  9,3 10,1 12,4 13,2 14,0 

7 Afghanistan 12,1 15,7 18,9 22,3 31,6 36,2 

8 Sudan 18,3 19,5 20,7 22,1 23,8 25,4 

9 Irak 11,2 12,8 14,0 15,3 16,5 17,2 

10 Yaman 15,6 17,9 20,3 22,8 24,5 25,9 
Sumber: World Bank 2023 

Berdasarkan tabel I.3 Nigeria merupakan negara dengan jumlah penduduk miskin 

tertinggi di antara negara-negara OKI, dengan 96,3 juta penduduk miskin pada 

2022 dan menyumbang 8,7% dari total kemiskinan global (World Bank, 2023).  
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Kemiskinan telah muncul sebagai fenomena global, yang umum terjadi di 

banyak negara dan merupakan tantangan berat bagi pemerintah dan organisasi 

masyarakat yang berorientasi pada pembangunan masyarakat yang berupaya untuk 

memberantas kemiskinan (Shabbir dkk. 2018). Kemiskinan merupakan 

permasalahan multi-dimensi yang melampaui tingkat pendapatan. Hal ini 

mencakup kurangnya akses terhadap pendidikan, layanan kesehatan, air bersih, 

sanitasi, dan perumahan yang layak yang berdampak pada kelompok demografi 

tertentu, seperti perempuan, anak-anak, etnis minoritas, dan penyandang disabilitas, 

sehingga semakin memperburuk kesenjangan sosial (Affandi dkk., 2024).  

Kemiskinan merupakan salah satu masalah ekonomi utama yang masih 

dihadapi oleh umat manusia. Kemiskinan tidak hanya berkaitan dengan rendahnya 

tingkat pendapatan, tetapi juga memunculkan berbagai persoalan sosial yang luas 

dan saling berkaitan (Iqbal, 2002). Kondisi ini sering dikaitkan dengan 

meningkatnya kerentanan sosial, munculnya tindakan kejahatan akibat keterbatasan 

akses masyarakat miskin terhadap sumber daya ekonomi dan kesempatan hidup 

yang layak (Huq, 1996). Kemiskinan dapat mengganggu ketertiban dan keamanan 

masyarakat, melemahkan nilai-nilai kemanusiaan serta sistem kepercayaan, dan 

menimbulkan dampak sosial dan politik yang berpotensi mengganggu stabilitas 

suatu negara serta merendahkan martabat manusia (Salih, 1999).  

Keuangan Islam berpotensi menjadi modal untuk mengurangi kemiskinan di 

negara-negara OKI, didukung oleh pertumbuhannya yang pesat dan kekayaan 

sumber alam di sejumlah anggota seperti Indonesia dan Arab Saudi. Potensi ini 

dapat diwujudkan melalui penerapan prinsip-prinsipnya yang menekankan 
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keadilan, keuangan etis, pembagian risiko, serta keterkaitan antara sektor keuangan 

dan ekonomi riil. (Harahap dkk., 2023).  

Sejumlah penelitian terdahulu telah mengkaji pengaruh keuangan Islam 

terhadap pertumbuhan ekonomi dan kemiskinan. Dalam konteks pertumbuhan 

ekonomi, Al-Fathan dan Arundina (2019), Ledhem dan Mekidiche (2021), serta 

Naz dan Gulzar (2020) menemukan bahwa keuangan Islam berpengaruh positif 

terhadap pertumbuhan ekonomi di negara-negara OKI. Sementara itu, Iskandar 

dkk. (2020) menunjukkan bahwa perkembangan keuangan Islam tidak signifikan 

dalam jangka pendek, tetapi berdampak nyata dalam jangka panjang. Kamalu dkk. 

(2021) menambahkan bahwa efektivitas keuangan Islam dalam mendorong 

pertumbuhan bergantung pada kualitas institusi, sedangkan Sabiu dan Abduh 

(2020) menemukan bahwa peningkatan sistem keuangan Islam di Nigeria 

berpotensi mendorong pembangunan ekonomi. 

Dalam konteks kemiskinan, Parewangi dan Iskandar (2020) meneliti 

pengaruh keuangan Islam terhadap penurunan kemiskinan di Indonesia dan 

menemukan bahwa keuangan Islam mampu mengentaskan kemiskinan baik dalam 

jangka pendek maupun jangka panjang. Temuan ini sejalan dengan penelitian Umar 

dkk. (2021) dan Maulidar dkk. (2022) yang menyatakan bahwa keuangan Islam 

berperan dalam pengurangan kemiskinan. Lebih spesifik, Tohirin dan Husaini 

(2019) menekankan bahwa pembiayaan berbasis skema bagi hasil (profit and loss 

sharing) mendorong alokasi pembiayaan ke sektor riil, sehingga berdampak 

langsung terhadap rumah tangga miskin. Hal ini diperkuat oleh Masrizal dan 

Trianto (2022), Amijaya dkk. (2023), serta Islam dkk. (2023) yang menunjukkan 
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bahwa pembiayaan syariah, khususnya melalui skema bagi hasil, berkontribusi 

pada penurunan kemiskinan di Indonesia. 

Hamidi dkk. (2025) menemukan bahwa secara simultan inklusi keuangan 

Islam berdampak signifikan terhadap pertumbuhan ekonomi. Ameziane (2024) 

serta Kim dkk. (2018) menunjukkan bahwa inklusi keuangan Islam secara 

konsisten mendorong pertumbuhan ekonomi di negara-negara OKI, dengan adanya 

kausalitas timbal balik antara keduanya. Namun, Iskandar (2017) melaporkan 

bahwa inklusi keuangan Islam belum mampu meningkatkan pertumbuhan 

ekonomi, yang berarti efektivitas inklusi keuangan dipengaruhi oleh faktor akses 

dan institusional. 

Di sisi lain, tidak semua penelitian menemukan dampak positif. Smolo dan 

Nagaev (2023) menyatakan bahwa tidak terdapat hubungan signifikan antara 

perkembangan keuangan dan pertumbuhan ekonomi di negara-negara Islam. 

Ibrahim dan Indra (2021) menunjukkan bahwa meskipun keuangan Islam mampu 

menurunkan kemiskinan melalui penyaluran pembiayaan, pengaruh tersebut tidak 

signifikan. Bahkan, peningkatan tabungan justru ditemukan dapat meningkatkan 

kemiskinan dan pengangguran dalam jangka panjang. 

Pertumbuhan ekonomi dan kemiskinan merupakan fenomena 

multidimensional yang dipengaruhi oleh berbagai faktor yang saling berinteraksi. 

Oleh karena itu, penggunaan sejumlah variabel dalam model penelitian bertujuan 

untuk meminimalkan bias estimasi dan memberikan gambaran yang lebih 

komprehensif. Dalam penelitian ini, variabel independen yang digunakan meliputi 

aset keuangan Islam (Naz dan Gulzar, 2020), perkembangan keuangan (Mare dan 
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Melecky, 2020), inklusi keuangan Islam (Ameziane, 2024), keterbukaan 

perdagangan (trade openness) (Dizon dkk., 2021), investasi asing langsung (FDI) 

(Abubakar dan Kassim 2018; Ahmed dkk., 2021), pengeluaran pemerintah (Bafadal 

dkk. (2020), inflasi, (Ali dkk., 2020), tenaga kerja, indeks pembangunan manusia 

(IPM) (Haughton dan Khandker, 2009), kualitas regulasi, asal hukum (legal origin), 

tingkat korupsi, (Mutarindway dkk., 2020) serta pandemi COVID-19 (Tisdell, 

2020). Selain itu, pertumbuhan ekonomi juga dimasukkan sebagai variabel yang 

mempengaruhi kemiskinan karena perannya yang krusial dalam hubungan antara 

pertumbuhan ekonomi dan kemiskinan 

Variabel pertama adalah aset keuangan Islam. Penelitian dari  Kassim (2016) 

menegaskan, keuangan Islam terbukti berpengaruh positif dan signifikan terhadap 

pertumbuhan ekonomi di negara Islam. Temuan ini menunjukkan bahwa penguatan 

aset keuangan Islam, didukung kapasitas industri yang berkembang dan preferensi 

masyarakat terhadap layanan syariah, dapat menjadi mesin pertumbuhan ekonomi 

(Ledhem dan Mekidiche, 2021). Selain itu aset keuangan Islam juga mampu 

menurunkan kemiskinan pada daerah yang mempunyai kemiskinan tinggi (Muflih, 

2019) 

Variabel kedua adalah indeks perkembangan keuangan. Bist (2018) meneliti 

hubungan antara perkembangan keuangan, pertumbuhan ekonomi, dan 

keberlanjutan sosial dan menemukan hubungan positif antara kemajuan sosial, 

pembangunan keuangan, dan pertumbuhan ekonomi. Bayar (2023) juga 

menemukan dampak positif pembangunan keuangan terhadap pertumbuhan 

ekonomi dan penurunan kemiskinan di negara-negara berkembang.  
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Variabel ketiga adalah inklusi keuangan Islam. Inklusi keuangan berarti 

individu dan pelaku usaha memiliki akses terhadap layanan dan produk keuangan 

formal yang sesuai, terjangkau, dan memenuhi kebutuhan sehingga mengurangi 

kemiskinan (Erlando dkk., 2020). Temuan penelitian (Ameziane, 2024) 

menunjukkan inklusi keuangan Islam melalui penguatan infrastruktur digital, 

perluasan jaringan bank syariah, dan pembentukan regulasi yang mendukung 

berpengaruh positif dan signifikan terhadap pertumbuhan ekonomi di negara-

negara anggota OKI.  

Variabel keempat adalah keterbukaan perdagangan (Trade Openness). Di 

era globalisasi keterikatan dan integrasi antar negara meningkat, efek dari 

keterbukaan perdagangan menjadi isu yang penting terhadap pertumbuhan 

ekonomi. Pengaruh keterbukaan perdagangan berdampak positif terhadap 

pertumbuhan ekonomi (Sriyana dan Afandi 2020). Naranpanawa dkk. (2011) 

menemukan bahwa reformasi perdagangan dapat memperlebar kesenjangan 

pendapatan antara kelompok kaya dan miskin sehingga menciptakan keuntungan 

yang tidak merata di berbagai kelompok rumah tangga.  

Variabel kelima yaitu investasi asing langsung atau foreign direct investment 

(FDI). Investasi asing langsung memberikan pengaruh positif terhadap 

pertumbuhan ekonomi negara tujuan seperti hasil penelitian yang dilakukan oleh 

Effendi dan Soemantri (2003), Gandhi (2022), serta Lee dan Fernando (2021). Di 

negara berkembang, investasi asing langsung dapat bertindak sebagai alat untuk 

mentransfer faktor-faktor produksi dari negara maju ke negara berkembang (Raz 

dkk., 2012). Investasi asing langsung keberhasilan pertumbuhan dan pembangunan 
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ekonomi di negara- negara berkembang sebagian karena esensi pembangunan 

ekonomi adalah transfer yang cepat dan efisien serta penerapan praktik-praktik 

terbaik lintas batas negara (Klein dkk., 2001; Yao dan Wei, 2007). Selain itu 

investasi asing langsung memiliki dampak yang kuat terhadap penurunan 

kemiskinan melalui penyerapan tenaga kerja (Saleem dkk., 2021).  

Variabel keenam adalah pengeluaran pemerintah. Penelitian yang dilakukan 

oleh Marinho dkk. (2017), Pramono dan Marsisno (2019), menemukan pengeluaran 

pemerintah mempunyai dampak yang signifikan terhadap penurunan penduduk 

kurang mampu, menawarkan manfaat bagi keluarga miskin dengan memberikan 

akses kepada masyarakat yang pada akhirnya akan mengurangi kemiskinan. 

Temuan penelitian Erum dkk. (2024) menunjukkan bahwa dalam jangka panjang, 

pengeluaran fiskal berpengaruh negatif terhadap pertumbuhan ekonomi di negara-

negara anggota Organisasi Kerja Sama Islam. Namun demikian, kualitas tata kelola 

(quality of government) terbukti menjadi faktor kunci yang mendorong pertumbuhan 

ekonomi yang berkelanjutan. 

Variabel ketujuh adalah inflasi. Penelitian yang dilakukan oleh Easterly dan 

Fischer (2001), menunjukkan bahwa masyarakat miskin lebih cenderung menyebut 

inflasi sebagai masalah utama nasional dibandingkan masyarakat kaya. Inflasi yang 

tinggi cenderung menurunkan upah minimum riil dan cenderung meningkatkan 

kemiskinan. Dalam penelitian lain yang dilakukan oleh Paul dan Sharma (2019) 

menunjukkan bahwa inflasi berdampak lebih besar terhadap masyarakat miskin 

akibat kenaikan harga pangan yang dominan dalam struktur pengeluaran mereka. 

Penelitian yang dilakukan Maulidar dkk. (2022), menemukan bahwa inflasi 
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berpengaruh positif dan signifikan terhadap kemiskinan dalam jangka panjang, dan 

mengurangi pertumbuhan ekonomi karena meningkatkan biaya produksi sehingga 

menyebabkan harga produk dan jasa meningkat.  

Variabel yang kedelapan yaitu tenaga kerja. Penelitian tentang pengaruh tenaga 

kerja dilakukan oleh Liao dkk. (2020) di China menemukan bahwa pertambahan 

tenaga kerja akan mengurangi kemiskinan dan meningkatkan pertumbuhan 

ekonomi melalui upah yang diberikan dan tenaga kerja di sektor pertanian 

berpengaruh signifikan dan positif terhadap penambahan tenaga kerja sehingga 

mengurangi kemiskinan.  

Variabel kesembilan adalah indeks pembangunan manusia. Meningkatnya 

sektor keuangan Islam juga tidak terlepas dari meningkatnya kualitas pembangunan 

manusia. Ini adalah salah satu pilar teori pembangunan ekonomi (Smolo dan 

Nagaev 2023). Indikator indeks pembangunan manusia mempunyai hubungan 

positif dengan peningkatan kualitas hidup dan memberikan dukungan positif 

kepada masyarakat. Lebih lanjut, peningkatan pembangunan manusia akan 

meningkatkan indikator pendapatan nasional tertentu, terutama dalam hal tabungan 

dan investasi (Zainuri dkk., 2023). Dengan meningkatnya perhatian terhadap 

pembangunan manusia, tujuan pembangunan berkelanjutan yang mencakup empat 

sasaran utama, yaitu penghapusan kemiskinan, peningkatan kesehatan dan 

kesejahteraan, pendidikan berkualitas, serta pekerjaan yang layak, yang diharapkan 

dapat mendorong pertumbuhan ekonomi (Abdelghaffar dkk., 2023). 

Variabel kesepuluh adalah kualitas regulasi. Kualitas regulasi juga 

berpengaruh terhadap pertumbuhan ekonomi dan akan mengurangi kemiskinan 
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yang artinya kualitas regulasi yang baik akan menurunkan tingkat korupsi sehingga 

berpengaruh terhadap penurunan kemiskinan (Ahmed dkk., 2021). 

Variabel kesebelas adalah asal hukum (legal origin). Legal origin dapat 

diartikan sebagai asal atau sumber sistem hukum yang menjadi dasar pembentukan 

dan penerapan aturan hukum di suatu negara. Secara umum, sistem hukum di dunia 

modern berakar pada dua tradisi utama, yaitu common law yang berasal dari Inggris 

dan civil law yang berasal dari Prancis (La Porta, 1998). Penelitian yang dilakukan 

oleh Mutarindwa dkk. (2020) menunjukkan bahwa asal hukum memiliki peran 

penting dalam mendorong pengembangan ekonomi di negara-negara Afrika, karena 

memengaruhi kualitas tata kelola dan kinerja lembaga ekonomi. 

Variabel kedua belas adalah korupsi. Penelitian tentang pengaruh korupsi 

terhadap kemiskinan yang dilakukan oleh Zeeshan dkk. (2022) menemukan bahwa 

dalam jangka panjang korupsi akan meningkatkan kemiskinan dan menurunkan 

perekonomian. Sedangkan dalam penelitian yang dilakukan oleh Nguyen dkk. 

(2018), pengendalian korupsi akan meningkatkan pertumbuhan ekonomi dan akan 

mengurangi kemiskinan. Penelitian lain menyelidiki hubungan antara korupsi dan 

kemiskinan menunjukkan bahwa korupsi menyebabkan kemiskinan (Ogunwole 

dkk., 2021). 

Variabel ketiga belas adalah COVID-19. Penelitian yang dilakukan oleh 

Tisdell (2020) menemukan bahwa pandemi COVID-19 memberikan dampak 

negatif yang signifikan terhadap pertumbuhan ekonomi. Pembatasan sosial dan 

lockdown menurunkan aktivitas ekonomi, menutup banyak usaha, dan 

meningkatkan kemiskinan. Gangguan rantai pasokan menghambat produksi dan 
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distribusi barang, sementara ketidakpastian pandemi mengubah perilaku konsumsi 

dan menekan permintaan.  

Berdasarkan latar belakang penelitian, penelitian ini menggunakan variabel 

yang mencakup aspek keuangan Islam, ekonomi makro, demografi, dan 

kelembagaan dalam menganalisis pertumbuhan ekonomi dan kemiskinan. 

Keuangan Islam diukur melalui aset keuangan Islam, indeks pengembangan 

keuangan, dan indeks inklusi keuangan Islam; ekonomi makro yaitu keterbukaan 

perdagangan, investasi asing langsung (FDI), pengeluaran pemerintah, dan inflasi; 

demografi yaitu jumlah tenaga kerja dan indeks pembangunan manusia; serta 

kelembagaan yaitu asal hukum (legal origin), kualitas regulasi, dan indeks persepsi 

korupsi. Selain itu, penelitian ini memasukkan variabel dummy pandemi COVID-

19 guna mengontrol dan menilai pengaruh guncangan eksternal yang ditimbulkan 

oleh pandemi terhadap kondisi perekonomian. Pertumbuhan ekonomi dalam 

penelitian ini diposisikan sebagai variabel dependen pada model pertama, sekaligus 

sebagai variabel independen pada model kemiskinan untuk menangkap 

keterkaitannya dengan perubahan tingkat kemiskinan. 

Dalam kerangka ekonomi Islam, keberhasilan pembangunan tidak hanya 

diukur dari indikator material seperti pertumbuhan ekonomi atau penurunan angka 

kemiskinan, tetapi juga dari sejauh mana aktivitas ekonomi sejalan dengan tujuan-

tujuan syariah atau maqashid syariah. Maqashid syariah, yang bertujuan 

mewujudkan kesejahteraan manusia (maslahah) melalui perlindungan terhadap 

agama (hifz al-din), jiwa (hifz al-nafs), akal (hifz al-‘aql), keturunan (hifz al-nasl), 

dan harta (hifz al-mal), memberikan kerangka normatif untuk menilai apakah 
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pertumbuhan ekonomi dan pengurangan kemiskinan yang dihasilkan oleh 

keuangan Islam benar-benar membawa kemaslahatan. 

Variabel aset keuangan Islam berkaitan erat dengan hifz al-mal (perlindungan 

harta), karena akumulasi aset yang dikelola sesuai prinsip syariah mencerminkan 

upaya menjaga dan mengembangkan kekayaan masyarakat secara adil dan 

transparan. Indeks pengembangan keuangan dan inklusi keuangan Islam terkait 

dengan hifz al-nafs (perlindungan jiwa), karena akses terhadap layanan keuangan 

memungkinkan masyarakat memenuhi kebutuhan dasar seperti pangan, 

pendidikan, dan kesehatan. Kualitas regulasi dan asal hukum (legal origin) 

mencerminkan hifz al-din (perlindungan agama) melalui penegakan keadilan dan 

kepastian hukum, serta hifz al-mal melalui perlindungan hak properti dan kontrak. 

Variabel demografi (indeks pembangunan manusia dan tenaga kerja) terkait dengan 

hifz al-‘aql (perlindungan akal) dan hifz al-nasl (perlindungan keturunan), karena 

pendidikan dan kesehatan membangun kualitas sumber daya manusia dan 

menjamin keberlanjutan generasi. Sebaliknya, korupsi melanggar seluruh unsur 

maqashid syariah karena merampas hak ekonomi masyarakat, menghambat akses 

terhadap layanan dasar, dan merusak kepercayaan publik.  

Dengan demikian, evaluasi terhadap peran keuangan Islam tidak cukup hanya 

pada aspek kuantitatif, tetapi juga harus menyentuh dimensi kualitatif yang sesuai 

dengan nilai-nilai Islam. 

1.2.Permasalahan Penelitian 

Latar belakang penelitian ini didasari oleh masih tingginya tingkat kemiskinan yang 

dihadapi oleh banyak negara anggota Organisasi Kerja Sama Islam (OKI). Kondisi 
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ini menimbulkan pertanyaan penting mengenai sejauh mana perkembangan 

keuangan Islam mampu berkontribusi secara efektif terhadap pertumbuhan 

ekonomi dan kemiskinan di negara-negara OKI 

Permasalahan utamanya adalah bagaimana keuangan Islam (aset keuangan 

Islam, indeks perkembangan keuangan, dan inklusi keuangan Islam), berpengaruh 

terhadap pertumbuhan ekonomi dan mengurangi kemiskinan di negara-negara OKI. 

Beberapa temuan penelitian menemukan hasil yang berbeda, beberapa studi 

menunjukkan dampak positif keuangan Islam terhadap pertumbuhan ekonomi dan 

mengurangi kemiskinan, namun terdapat studi lain menemukan dampak yang tidak 

signifikan dan tidak ada hubungan sama sekali antara pengaruh keuangan Islam 

terhadap pertumbuhan ekonomi dan kemiskinan.  

Selain itu, masalah penelitian juga mencakup peran dan interaksi berbagai 

variabel independen (ekonomi makro, demografi, dan kelembagaan) dalam 

memediasi atau memoderasi hubungan antara keuangan Islam dan upaya 

menurunkan kemiskinan. Karena pertumbuhan ekonomi dan kemiskinan adalah 

masalah multidimensional, pemahaman yang menyeluruh mengenai cara faktor-

faktor ini bekerja secara bersamaan menjadi sangat penting.  

1.3.Rumusan Masalah 

Rumusan masalah dalam penelitian ini adalah: 

1. Bagaimana variabel keuangan Islam (aset keuangan Islam, indeks 

pengembangan keuangan, dan inklusi keuangan Islam) memengaruhi 

pertumbuhan ekonomi dan kemiskinan di negara-negara OKI? 

2. Bagaimana variabel ekonomi makro (keterbukaan perdagangan, pengeluaran 
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pemerintah, investasi asing langsung dan inflasi) memengaruhi pertumbuhan 

ekonomi dan kemiskinan di negara-negara OKI? 

3. Bagaimana variabel demografi (indeks pembangunan manusia dan jumlah 

tenaga kerja) memengaruhi pertumbuhan ekonomi dan kemiskinan di negara-

negara OKI? 

4. Bagaimana variabel kelembagaan (kualitas regulasi, asal hukum atau legal 

origin, dan indeks persepsi korupsi) memengaruhi pertumbuhan ekonomi dan 

kemiskinan di negara-negara OKI? 

5. Bagaimana variabel COVID-19 memengaruhi pertumbuhan ekonomi dan 

kemiskinan di negara-negara OKI? 

6. Bagaimana variabel pertumbuhan ekonomi memengaruhi kemiskinan di negara-

negara OKI? 

1.4.Tujuan Penelitian 

Berdasarkan rumusan masalah yang telah dirumuskan sebelumnya, tujuan dari 

penelitian ini adalah untuk menganalisis dan menguji secara empiris: 

1. Dampak variabel keuangan Islam (jumlah aset keuangan Islam, indeks 

pengembangan keuangan, dan inklusi keuangan Islam) terhadap pertumbuhan 

ekonomi dan kemiskinan di negara-negara OKI. 

2. Dampak variabel ekonomi makro (investasi asing langsung, inflasi, pengeluaran 

pemerintah, dan keterbukaan perdagangan) terhadap pertumbuhan ekonomi dan 

kemiskinan di negara-negara OKI. 

3. Dampak variabel demografi (indeks pembangunan manusia dan jumlah tenaga 
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kerja) terhadap pertumbuhan ekonomi dan kemiskinan di negara-negara OKI. 

4. Dampak variabel kelembagaan (asal hukum atau legal origin, kualitas regulasi, 

dan indeks persepsi korupsi) terhadap pertumbuhan ekonomi dan kemiskinan di 

negara-negara OKI. 

5. Dampak variabel COVID-19 memengaruhi pertumbuhan ekonomi dan 

kemiskinan di negara-negara OKI. 

6. Dampak variabel pertumbuhan ekonomi terhadap kemiskinan di negara-negara 

OKI. 

1.5.Kontribusi Hasil Penelitian 

Penelitian ini menawarkan kontribusi signifikan, baik bagi pengembangan ilmu 

pengetahuan (teoritis) maupun aplikasi di lapangan (praktis), serta mengisi 

kekosongan dari penelitian-penelitian sebelumnya.  

1. Variabel asal hukum (legal origin): Penelitian ini menganalisis bagaimana asal 

hukum (legal origin) suatu negara, yaitu common law dan civil law, bersama 

dengan keuangan Islam memengaruhi pertumbuhan ekonomi dan kemiskinan di 

40 negara anggota Organisasi Kerja Sama Islam (OKI). Studi ini memperluas 

cakupan analisis penelitian sebelumnya (Abdulmajid dan Kassim, 2015; 

Boukhatem dan Moussa, 2018) dengan mengintegrasikan aspek sistem hukum 

sebagai bersama keuangan Islam dalam mendorong pertumbuhan ekonomi dan 

menurunkan kemiskinan. 

2. Variabel Institusi: Studi ini memperkenalkan dan menguji peran kualitas 

regulasi, serta tingkat korupsi, sebagai faktor moderasi. Temuan kunci 
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menunjukkan dampak positif keuangan Islam terhadap pertumbuhan ekonomi 

dan kemiskinan hanya akan signifikan di negara-negara dengan tingkat korupsi 

yang rendah. Ini memperkaya literatur dengan mengadaptasi teori Law and 

Finance (La Porta dkk., 1998) dan menggabungkan indikator tata kelola global. 

3. Penelitian ini menekankan bahwa peningkatan tata kelola pemerintahan serta 

upaya pemberantasan korupsi secara berkelanjutan merupakan prasyarat utama 

bagi keberhasilan inisiatif keuangan Islam dalam mencapai tujuan sosial-

ekonomi. Oleh karena itu, dengan mempertimbangkan bahwa efektivitas 

dampak positif keuangan Islam sangat ditentukan oleh konfigurasi sistem hukum 

dan kualitas kelembagaan, pembuat kebijakan perlu merancang strategi yang 

lebih terarah dan kontekstual. 

4. Integrasi maqashid syariah sebagai kerangka evaluasi normatif . Penelitian ini 

tidak hanya mengukur dampak ekonomi secara kuantitatif, tetapi juga menilai 

kesesuaiannya dengan tujuan-tujuan syariah (perlindungan agama, jiwa, akal, 

keturunan, dan harta) melalui kaidah menghadirkan manfaat (jalb al-masalih) 

dan mencegah kerusakan (dar' al-mafasid). Hal ini memberikan kontribusi 

filosofis dalam pengembangan ekonomi Islam yang berkeadilan dan 

berkelanjutan. 

1.6.Kebaruan Penelitian (Novelty) 

Penelitian ini mengidentifikasi kebaruan (novelty) dengan menganalisis penelitian 

sebelumnya untuk menemukan research gap. Adapun research gap dan kebaruan 

(novelty) pada penelitian dapat dilihat melalui gambar fishbone berikut ini: 
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Berdasarkan Gambar I.1 diagram fishbone, research gap dan novelty penelitian ini 

dengan melihat keterbatasan studi-studi sebelumnya sekaligus menegaskan 

kontribusi baru penelitian dalam memahami peran sistem keuangan berbasis prinsip 

Islam terhadap pertumbuhan ekonomi dan kemiskinan di negara-negara OKI. 

Berdasarkan kajian literatur, research gap dan novelty penelitian ini dapat 

dijelaskan sebagai berikut: 

1. Kontribusi Teoritis dan Praktik Keuangan Islam 

Penelitian awal mengenai keuangan Islam menekankan kontribusi teoritis dan 

konseptual, seperti Choudhury (1993) yang mengembangkan teori pembiayaan 

berbasis prinsip mudharabah, zakat, dan shura (musyawarah), serta Zaher dan 

Hassan (2001) yang menyoroti faktor religius, reformasi ekonomi, dan inovasi 

produk. Muda dkk. (2004) menunjukkan dominasi kajian konseptual dengan minim 

bukti empiris dan publikasi internasional. Studi Bilal (2016), Khan (2017), dan 

Doumpos (2017) membandingkan kinerja bank Islam versus konvensional, namun 

masih terbatas pada sektor perbankan dan tidak mengaitkan dengan pertumbuhan 

atau kesejahteraan masyarakat. Penelitian Parewangi dan Iskandar (2020) dan 

Ledhem dan Mekidiche (2021) menunjukkan efek positif keuangan Islam terhadap 

kemiskinan dan pertumbuhan, namun cakupan masih terbatas. Novelty penelitian 

ini adalah mengintegrasikan berbagai aspek keuangan Islam dalam satu model 

empiris untuk menguji pengaruh simultan terhadap pertumbuhan ekonomi dan 

kesejahteraan lintas negara OKI.  
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2. Inklusi Keuangan Berbasis Sistem Islam 

Perkembangan inklusi keuangan Islam menjadi fokus penting dalam memperluas 

akses layanan keuangan bagi kelompok berpendapatan rendah. Ebrahim (2009) 

menekankan inklusi berbasis prinsip Islam, namun masih bersifat konseptual dan 

level mikro. Umar (2017) menunjukkan inklusi keuangan Islam masih rendah dan 

memiliki potensi peningkatan namun cakupan negara yang masih terbatas. Kim 

dkk. (2018) menekankan pengaruh inklusi terhadap pertumbuhan, tetapi 

menggunakan indikator agregat yang tidak membedakan sistem Islam dan 

konvensional. Chibba (2009) dan Ameziane (2024) menekankan hubungan positif 

antara inklusi keuangan dan pertumbuhan di negara berkembang atau negara OKI 

namun tidak memasukkan kemiskinan. Penelitian ini membedakan inklusi secara 

khusus berbasis keuangan Islam, mencakup layanan perbankan, akses digital, serta 

instrumen non-perbankan, dan menguji pengaruhnya terhadap pertumbuhan dan 

kesejahteraan lintas negara menggunakan panel dinamis GMM.  

3. Dampak Korupsi dan Kualitas Institusi 

Korupsi dan kualitas institusi merupakan faktor kunci dalam efektivitas keuangan 

Islam. Rothstein dan Uslaner (2005) menekankan dampak ketimpangan dan korupsi 

terhadap kepercayaan sosial dan institusi, sedangkan Meon dan Sekkat (2005) 

menunjukkan efek negatif korupsi terhadap investasi dan pertumbuhan. Ojeka dkk. 

(2019) meneliti kinerja perusahaan di Nigeria pada level mikro, serta Challe dkk. 

(2019) menekankan pentingnya rule of law serta efektivitas pemerintahan, namun 

belum mengaitkan dengan keuangan Islam. Studi Nguyen dan Luong (2020), 

Afonso dan Rodrigues (2022), dan Vinayagathasan dan Ramesh (2022) 
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menunjukkan dampak korupsi terhadap pertumbuhan ekonomi di kawasan tertentu, 

tetapi tidak memasukkan keuangan Islam maupun kesejahteraan masyarakat. 

Novelty penelitian ini adalah mengontrol korupsi dan kualitas regulasi secara 

simultan, menguji interaksi dengan keuangan Islam, dan menggunakan indikator 

makro lintas negara untuk menilai efek terhadap pertumbuhan dan kesejahteraan.  

4. Peran Sistem Hukum dan Regulasi 

Asal hukum atau legal origin menjadi variabel penting dalam pembangunan 

ekonomi. Mohammed (2017) menekankan pengaruh legal origin terhadap kinerja 

bank Islam selama krisis, namun hanya sebagai konteks sampel. Tohirin dan Ismail 

(2010) meneliti pengaruh legal origin terhadap regulasi perbankan di negara 

Muslim, tetapi belum diuji secara empiris. Eicher (2019), Mate (2019), Ajide 

(2020), Ahmad (2023), dan Karkalakos (2024) meneliti pengaruh legal origin 

terhadap pembangunan ekonomi dan akuntabilitas, tetapi belum menguji moderasi 

dalam konteks keuangan Islam dan kesejahteraan di negara OKI. Penelitian ini 

menambahkan legal origin sebagai variabel menilai dampak terhadap pertumbuhan 

ekonomi dan kemiskinan.  

5. Hubungan Pertumbuhan dan Kesejahteraan 

Stabilisasi ekonomi dan pembangunan keuangan memiliki dampak signifikan 

terhadap kesejahteraan masyarakat. Dollar dan Kraay (2003) menunjukkan 

stabilisasi inflasi mendukung pertumbuhan dan kesejahteraan, tetapi pengaruhnya 

lemah dan tidak memasukkan keuangan Islam. Jeanneney dan Kpodar (2011) 

menekankan kontribusi perkembangan keuangan dalam mengurangi kemiskinan, 
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namun indikator keuangan Islam tidak dibedakan dan cakupan tidak spesifik untuk 

negara OKI. Novelty penelitian ini adalah menganalisis pertumbuhan ekonomi dan 

kesejahteraan secara simultan. 

6. Evaluasi Hasil dengan Perspektif Normatif Islam 

Alkhan dan Hassan (2021); Monawer dkk. (2022) memulai diskusi konseptual 

mengenai integrasi prinsip-prinsip maqashid syariah dalam evaluasi keuangan 

Islam, namun masih bersifat konseptual dan belum diaplikasikan pada hasil 

empiris. Kebaruan (novelty) penelitian ini terletak pada penggunaan maqashid 

syariah sebagai kerangka evaluasi untuk menafsirkan seluruh hasil empiris 

penelitian. Dengan pendekatan ini, pengaruh keuangan Islam terhadap 

pertumbuhan ekonomi dan kemiskinan tidak hanya diukur berdasarkan indikator 

ekonomi, tetapi juga dievaluasi berdasarkan pencapaian tujuan syariah yang 

meliputi perlindungan agama (hifz al-din), jiwa (hifz al-nafs), akal (hifz al-'aql), 

keturunan (hifz al-nasl), dan harta (hifz al-mal). Pendekatan ini memberikan 

perspektif yang lebih utuh dalam menilai kontribusi keuangan Islam terhadap 

pembangunan dan kesejahteraan di negara-negara OKI. 

1.7.Sistematika Penulisan 

Penulisan disertasi ini disusun dalam lima bab dengan sistematika sebagai berikut: 

Bab I Pendahuluan menjelaskan tentang latar belakang permasalahan, perumusan 

masalah penelitian, tujuan penelitian, manfaat penelitian, kebaruan penelitian, dan 

sistematika penulisan; Bab II Kajian Pustaka dan Kerangka Teori memuat kajian 

pustaka, penelitian terdahulu, kerangka teori pemikiran, dan pengembangan 
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hipotesis; Bab III Metode Penelitian terdiri dari jenis penelitian, sumber data dan 

definisi operasional variabel, serta analisis data yang meliputi metode estimasi data, 

spesifikasi model, dan teknik analisis data; Bab IV Hasil Penelitian dan 

Pembahasan menyajikan hasil analisis dan pembahasan yang terdiri dari statistik 

deskriptif, hasil estimasi model, pemilihan model terbaik, uji hipotesis, serta 

pembahasan hasil analisis data; Bab V Kesimpulan dan Saran berisi kesimpulan, 

implikasi kebijakan, dan saran untuk penelitian selanjutnya; serta Daftar Pustaka 

yang memuat seluruh sumber referensi yang digunakan dalam penelitian dan 

Lampiran yang berisi data pendukung, tabel, gambar, dan dokumen lain yang 

relevan.  
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BAB II 

KAJIAN PUSTAKA DAN KERANGKA TEORI 

2.1. Konteks Kajian Pustaka 

Bab ini membahas landasan teori yang menjadi dasar penelitian dan konseptual 

tentang pengaruh keuangan Islam terhadap pertumbuhan ekonomi dan kemiskinan 

di negara-negara OKI. Bagian awal bab ini akan menguraikan secara mendalam 

tentang keuangan Islam, mulai dari definisi, prinsip-prinsip fundamental syariah 

yang melandasinya, hingga instrumen-instrumen keuangan yang relevan dalam 

konteks modern. Selanjutnya, bab ini akan meninjau literatur-literatur kunci terkait 

pertumbuhan ekonomi dan kemiskinan, serta mengeksplorasi bagaimana konsep-

konsep tersebut berinteraksi dengan prinsip dan praktik keuangan Islam. 

Tinjauan pustaka ini juga akan membahas berbagai penelitian terdahulu yang 

relevan, mengidentifikasi temuan-temuan konsisten maupun kontradiktif (research 

gap) yang menjadi titik pijak kebaruan penelitian ini. Pemahaman yang 

komprehensif tentang teori dan penelitian sebelumnya akan mengarah pada 

pengembangan kerangka teori pemikiran yang kuat, yang pada gilirannya akan 

menjadi dasar perumusan hipotesis yang akan diuji secara empiris. Dengan 

demikian, bab ini akan membangun jembatan logis antara landasan teoretis dan 

desain penelitian yang akan dijelaskan pada bab berikutnya. 

Sebagai bagian integral dari kerangka teoritis, bab ini juga akan menguraikan 

secara mendalam konsep maqashid syariah sebagai landasan filosofis dalam 

mengevaluasi peran keuangan Islam. Pembahasan maqashid syariah tidak hanya 

mencakup lima unsur pokok yaitu menjaga agama (hifz ad-din), menjaga jiwa (hifz 
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an-nafs), menjaga akal (hifz al-aql), menjaga keturunan (hifz an-nasl), dan menjaga 

harta (hifz al-mal), tetapi juga akan menghubungkannya secara eksplisit dengan 

setiap variabel yang dianalisis dalam penelitian ini. Dengan demikian, kajian 

pustaka ini tidak hanya membangun pemahaman teoretis, tetapi juga 

mengintegrasikan nilai-nilai Islam dalam evaluasi pembangunan. 

2.2. Maqashid syariah  

Maqashid syariah merupakan tujuan, hikmah, dan kemaslahatan yang ingin 

diwujudkan melalui penetapan hukum-hukum syariah (Ibn-Ashur, 2013). Konsep 

ini menempatkan kemaslahatan manusia sebagai orientasi utama syariah, melalui 

upaya mewujudkan manfaat serta mencegah kemudaratan (Al-Ghazali, 1997). 

Dengan demikian, maqashid syariah tidak hanya berfungsi sebagai pedoman 

normatif dalam kehidupan individu dan masyarakat, tetapi juga menjadi rujukan 

bagi berbagai kebijakan dan aktivitas yang diarahkan untuk mewujudkan 

kesejahteraan manusia secara menyeluruh (Auda, 2008; Chapra, 2008). 

Dalam perspektif ilmu ekonomi Islam, maqashid syariah merupakan 

landasan filosofis yang menjelaskan tujuan akhir seluruh aktivitas ekonomi. Oleh 

karena itu, ekonomi Islam merupakan implementasi nilai-nilai maqashid pada 

bidang ekonomi, sedangkan keuangan Islam merupakan bagian dari ekonomi Islam 

yang mengoperasionalkan prinsip-prinsip tersebut melalui berbagai instrumen 

keuangan. Dengan demikian, hubungan antara maqashid syariah, ekonomi Islam, 

dan keuangan Islam bersifat hierarkis, di mana maqashid menjadi dasar normatif 

yang mengarahkan seluruh aktivitas ekonomi dan keuangan menuju tercapainya 

kemaslahatan manusia. 
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2.2.1. Konsep Dasar Maqashid syariah 

Maqashid syariah menjadi landasan dalam memahami tujuan dan orientasi hukum 

Islam. Oleh karena itu, subbab ini membahas pengertian maqashid syariah sebagai 

dasar untuk memahami perkembangan konsep dan implementasinya dalam 

ekonomi dan keuangan Islam. 

2.2.1.1. Pengertian Maqashid syariah 

Konsep Maqashid syariah dalam pemikiran klasik pertama kali dirumuskan secara 

sistematis oleh Al-Ghazali (2008) dalam al-Mustaṣfa min 'Ilm al-Usul. Ia 

memaknai maqashid syariah sebagai upaya menjaga dan mewujudkan 

kemaslahatan (maslahah) melalui pemeliharaan lima tujuan pokok syariah (al-

kulliyyāt al-khams), yaitu pemeliharaan agama (hifz al-din), pemeliharaan jiwa (hifz 

al-nafs), pemeliharaan akal (hifz al-'aql), pemeliharaan keturunan (hifz al-nasl), dan 

pemeliharaan harta (hifz al-mal). Bagi Al-Ghazali, setiap ketentuan hukum Islam 

pada dasarnya diarahkan untuk merealisasikan kelima dimensi tersebut, dan suatu 

kemaslahatan baru dapat dianggap sah secara syar'i apabila ia tidak bertentangan 

dengan kelima tujuan pokok ini. Kerangka ini menjadi fondasi awal yang kemudian 

menjadi rujukan utama bagi pengembangan teori maqashid pada masa berikutnya. 

Pemikiran Al-Ghazali kemudian disistematisasi dan diperdalam oleh Al-

Shatibi (1997) dalam karya monumentalnya, al-Muwafaqat fi Usul al-Shari'ah. Al-

Shatibi memposisikan maqashid syariah bukan sekadar tujuan tambahan atau 

pelengkap dari hukum syariah, melainkan sebagai inti (kulliyyat) dari keseluruhan 

bangunan hukum itu sendiri. Ia menegaskan bahwa setiap penetapan hukum 

(tasyri') harus senantiasa merujuk pada tujuan substantifnya (al-ma'ani), bukan 
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hanya berhenti pada makna tekstual literal (zahir al-nass). Kontribusi penting Al-

Shatibi adalah pembagian maslahah ke dalam tiga tingkatan hierarkis daruriyyat 

(kebutuhan primer/esensial), hajiyyat (kebutuhan sekunder), dan tahsiniyyat 

(kebutuhan tersier/penyempurna) yang memberikan kerangka prioritas dalam 

memahami bobot kepentingan suatu tujuan syariah, suatu kontribusi metodologis 

yang hingga kini masih menjadi rujukan utama dalam kajian maqashid syariah. 

Pemikiran maqashid syariah juga diperkaya oleh kontribusi Al-Fasi (1993) 

dalam karyanya Maqasid al-Shari'ah wa Makarimuha. Berbeda dengan 

pendahulunya yang lebih berfokus pada kerangka teoretis-filosofis, Al-Fasi 

menekankan dimensi praktis-reformis dari maqashid, dengan menegaskan bahwa 

tujuan utama syariah adalah mewujudkan kemaslahatan manusia (maslahat al-

insan) secara menyeluruh, mencakup keadilan sosial, kesetaraan, dan kebebasan 

individu dalam bingkai komunitas. Al-Fasi memandang maqashid syariah bukan 

sekadar konsep usul fikih yang statis, melainkan instrumen ijtihad yang dinamis 

untuk menjawab tantangan sosial-politik kontemporer, termasuk isu-isu 

kebangsaan, hak asasi, dan pembangunan. Pemikiran ini menjadi jembatan penting 

antara kerangka maqashid klasik dan pembaruan yang lebih sistematis pada masa 

Ibn Ashur dan Auda. 

Pada abad ke-20, Ibn Ashur (2013) membawa pembaruan signifikan dengan 

memperluas cakupan maqashid syariah yang sebelumnya cenderung berorientasi 

pada individu (maqashid khassah) menjadi mencakup dimensi kolektif dan sosial 

yang lebih luas (maqashid 'ammah). Dalam karyanya, ia menekankan nilai-nilai 

seperti keadilan ('adl), kebebasan (hurriyyah), kesetaraan (musawah), dan 
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reformasi struktur kemasyarakatan sebagai bagian integral dari tujuan syariah. 

Pergeseran ini penting karena maqashid tidak lagi dipahami secara sempit sebagai 

perlindungan individual semata, melainkan sebagai kerangka transformasi sosial 

yang relevan dengan tantangan kemasyarakatan modern, termasuk isu-isu 

pembangunan dan kesejahteraan kolektif. 

Perkembangan paling kontemporer datang dari Auda (2008) yang 

memperkenalkan pendekatan sistem dalam memahami maqashid syariah. Auda 

memandang maqashid syariah sebagai suatu sistem yang menekankan proses 

pemahaman, bersifat menyeluruh, terbuka, saling berkaitan, multidimensi, dan 

berorientasi pada tujuan. Pendekatan sistem ini memungkinkan maqashid syariah 

untuk mengakomodasi kompleksitas permasalahan kontemporer termasuk 

pembangunan ekonomi, ketimpangan, dan pengentasan kemiskinan yang tidak 

dapat dijelaskan secara memadai hanya melalui pendekatan fikih klasik yang 

parsial dan atomistik.  

Berdasarkan berbagai pandangan tersebut, dapat dipahami bahwa pemikiran 

maqashid syariah terus berkembang dari fokus pada perlindungan kebutuhan dasar 

individu menuju perhatian yang lebih luas terhadap kemaslahatan sosial dan 

pembangunan masyarakat. Perkembangan ini menunjukkan bahwa maqashid 

syariah tidak hanya relevan sebagai dasar dalam memahami hukum Islam, tetapi 

juga sebagai kerangka konseptual dalam menjawab berbagai persoalan ekonomi 

dan pembangunan. 

2.2.1.2. Prinsip Jalb al-Masalih wa Dar' al-Mafasid 

Prinsip jalb al-masalih wa dar' al-mafasid (mendatangkan kemaslahatan dan 
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menolak kemudaratan) merupakan tujuan umum syariah (al-maqsad al-'amm) yang 

menjadi basis penetapan hukum sekaligus pedoman kebijakan publik. Mohd dkk. 

(2012) menegaskan bahwa prinsip ini ditetapkan sebagai tujuan umum hukum 

Islam, dengan syarat bahwa maslahah yang diakui tidak boleh bertentangan dengan 

Al-Qur'an, Sunnah, ijma', dan qiyas, serta tidak mengabaikan maslahah lain yang 

lebih besar urgensinya. Prinsip ini berkaitan erat dengan kaidah tasarruf al-imam 

'ala al-ra'iyyah manut bi al-maslahah, yang menyatakan bahwa otoritas pemimpin 

atas yang dipimpin senantiasa terikat pada perwujudan kemaslahatan publik. 

Mohd Nor dkk. (2012) merangkum sejumlah kriteria penentuan prioritas 

tersebut: maslahah yang pasti (qaṭ'iyyah) didahulukan atas yang spekulatif 

(mawhumah); maslahah yang fundamental didahulukan atas yang bersifat teknis; 

maslahah yang permanen didahulukan atas yang temporer; serta maslahah yang 

bersifat umum ('ammah) didahulukan atas yang bersifat khusus (khassah). Kriteria 

paralel berlaku pula untuk penolakan mafsadah, di mana mafsadah yang jelas 

(rajihah) lebih diutamakan untuk ditolak dibanding yang tidak jelas (marjuhah), 

dan mafsadah yang mengancam eksistensi syariah secara keseluruhan lebih 

diutamakan untuk dicegah dibanding yang hanya menyangkut kepentingan 

individual. 

Kriteria-kriteria prioritas ini pada akhirnya bertumpu pada hierarki maslahah 

yang telah dirumuskan Al-Shatibi (1997), yaitu daruriyyat (kebutuhan esensial), 

hajiyyat (kebutuhan sekunder), dan tahsiniyyat (kebutuhan penyempurna). Al-

Raisuni (2002) mengatakan bahwa penerapan prinsip ini menuntut kemampuan 

ijtihad yang memadai dari pihak yang menetapkan hukum, agar penilaian terhadap 
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maslahah dan mafsadah tidak jatuh pada penyimpangan subjektif. 

Dalam konteks tata kelola negara, Mohd Nor dkk. (2012) menjelaskan bahwa 

esensi hukum Islam adalah melindungi sistem pemerintahan dan menjaga 

kemaslahatannya melalui kepemimpinan yang baik, baik dari segi pemikiran, 

tindakan, maupun pengelolaan sumber daya yang diamanahkan kepadanya. 

Pandangan ini selaras dengan argumen Chapra (2008) bahwa keimanan semata 

tidak cukup untuk mewujudkan kesejahteraan manusia; negara memiliki peran 

komplementer yang krusial dalam menjamin keadilan dan kesejahteraan, karena 

nilai-nilai normatif yang terkandung dalam Al-Qur'an memerlukan instrumen 

kebijakan dan regulasi negara agar dapat ditegakkan secara konkret di tengah 

masyarakat. 

Auda (2008) menjelaskan bahwa mewujudkan kemaslahatan dan mencegah 

kemudaratan merupakan dua dimensi yang saling berkaitan serta harus dievaluasi 

secara menyeluruh berdasarkan dampaknya terhadap sistem sosial dan ekonomi 

secara keseluruhan, bukan sebagai dua tindakan yang berdiri sendiri. 

2.2.1.3.Hierarki Kebutuhan dalam Maqashid syariah 

Al-Shatibi (1997) mengklasifikasikan tujuan syariah berdasarkan tingkat 

kepentingannya ke dalam tiga kategori, yaitu daruriyyat, hajiyyat, dan tahsiniyyat. 

Klasifikasi ini menunjukkan bahwa syariah tidak hanya bertujuan melindungi 

kebutuhan dasar manusia, tetapi juga memberikan kemudahan serta mendorong 

terciptanya kualitas kehidupan yang lebih baik. Oleh karena itu, ketiga tingkatan 

tersebut membentuk suatu hierarki yang saling melengkapi dalam mewujudkan 

kemaslahatan manusia. 
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a. Daruriyyat 

Daruriyyat merupakan kebutuhan primer atau kebutuhan esensial yang harus 

dipenuhi untuk menjamin keberlangsungan kehidupan manusia. Menurut Al-

Shatibi (1997), daruriyyat menempati posisi tertinggi dalam hierarki kebutuhan 

karena kegagalan dalam memenuhinya dapat mengakibatkan kerusakan dan 

terganggunya tatanan kehidupan individu maupun masyarakat. Pada tingkat ini, 

kemaslahatan diwujudkan melalui perlindungan terhadap lima tujuan pokok syariah 

(al-kulliyyat al-khams) yang telah dirumuskan oleh Al-Ghazali (2008), yaitu 

pemeliharaan agama (hifz al-din), jiwa (hifz al-nafs), akal (hifz al-'aql), keturunan 

(hifz al-nasl), dan harta (hifz al-mal). Kelima unsur tersebut dipandang sebagai 

fondasi utama kehidupan manusia yang harus dijaga keberadaannya agar tercipta 

kemaslahatan dan terhindar dari kerusakan. Oleh karena itu, pemenuhan kebutuhan 

pada tingkat daruriyyat menjadi prioritas utama dalam maqashid syariah karena 

merupakan prasyarat bagi terwujudnya kesejahteraan dan keberlangsungan 

kehidupan manusia secara menyeluruh 

b. Hajiyyat 

Hajiyyat merupakan kebutuhan tingkat kedua yang berfungsi untuk 

menghilangkan kesulitan (raf' al-haraj) dan memberikan kemudahan dalam 

kehidupan manusia. Ibn Ashur (2013) menekankan bahwa pemenuhan hajiyyat 

tidak bersifat mengancam keberlangsungan hidup sebagaimana daruriyyat, namun 

ketidakterpenuhannya akan menimbulkan kesulitan dan kesempitan (haraj) yang 

signifikan dalam menjalani kehidupan. Dalam pandangannya yang memperluas 

maqashid ke dimensi kolektif (maqashid 'ammah), hajiyyat juga mencakup 
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kebutuhan masyarakat secara luas untuk hidup tanpa kesulitan struktural, tidak 

hanya pada level individual. 

c. Tahsiniyyat 

Tahsiniyyat merupakan kebutuhan tersier yang bertujuan menyempurnakan 

kehidupan manusia melalui penerapan nilai-nilai moral, etika, kesopanan, dan 

keindahan. Menurut Al-Ghazali (1997), tahsiniyyat mencakup berbagai hal yang 

meningkatkan kualitas hidup dan kemuliaan manusia, meskipun tidak termasuk 

kebutuhan mendesak seperti daruriyyat maupun kebutuhan yang menghilangkan 

kesulitan seperti hajiyyat. Oleh karena itu, tahsiniyyat berperan dalam membentuk 

perilaku yang baik dan sesuai dengan nilai-nilai syariah. 

Al-Shatibi (1997) menjelaskan bahwa tahsiniyyat berkaitan dengan segala 

sesuatu yang dipandang baik oleh akal sehat dan kebiasaan yang luhur. 

Menurutnya, tahsiniyyat berfungsi sebagai penyempurna bagi hajiyyat, 

sebagaimana hajiyyat melengkapi daruriyyat. Meskipun berada pada tingkatan 

terakhir dalam hierarki kebutuhan, tahsiniyyat tetap penting karena mendukung 

terwujudnya kehidupan yang lebih bermartabat, beretika, dan berkualitas sesuai 

dengan tujuan maqashid syariah. 

Tahsiniyyat adalah kebutuhan tingkat terendah, berkaitan dengan 

penyempurnaan dan peningkatan kualitas hidup sesuai kepatutan (al-muru'ah) dan 

nilai-nilai keutamaan. Ketidakterpenuhan tahsiniyyat tidak menimbulkan ancaman 

maupun kesulitan signifikan, namun kehadirannya melengkapi dan memperindah 

kehidupan manusia sesuai akhlak yang baik. 
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d. Hubungan Daruriyyat, Hajiyyat, dan Tahsiniyyat 

Ketiga tingkatan ini bersifat hierarkis dan saling bergantung: pemenuhan 

tahsiniyyat mengandaikan hajiyyat telah terpenuhi, dan pemenuhan hajiyyat 

mengandaikan daruriyyat telah terpenuhi (Al-Shatibi, 1997). Auda (2008) 

menambahkan dimensi sistemik terhadap hierarki ini, dengan menegaskan bahwa 

ketiga tingkatan tidak boleh dipahami secara terpisah-pisah (atomistik), melainkan 

sebagai satu sistem yang saling berhubungan (interrelated) dan harus dievaluasi 

secara holistik. Dengan pendekatan ini, suatu kebijakan yang berhasil pada level 

tahsiniyyat namun mengabaikan daruriyyat tidak dapat dipandang sebagai 

pencapaian maqashid yang utuh, karena keberhasilan pada tingkat yang lebih 

rendah tidak dapat menggantikan kegagalan pada tingkat yang lebih mendasar. 

Hierarki daruriyyat, hajiyyat, dan tahsiniyyat tersebut pada dasarnya 

merupakan kerangka prioritas yang berfungsi untuk mengukur bobot kepentingan 

suatu maslahah, namun substansi dari maslahah itu sendiri perlu dirumuskan secara 

lebih konkret agar dapat dioperasionalkan dalam kajian ekonomi pembangunan. 

Untuk itu, Al-Ghazali (1997) merumuskan lima tujuan pokok syariah (al-kulliyyāt 

al-khams), yaitu pemeliharaan agama (hifz al-din), jiwa (hifz al-nafs), akal (hifz al-

'aql), keturunan (hifz al-nasl), dan harta (hifz al-mal). Kelima tujuan tersebut 

menjadi inti maqashid syariah dan menjadi dasar mewujudkan kemaslahatan.  

2.2.1.4.Al-Kulliyyat al-Khams 

Al-kulliyyat al-khams atau lima tujuan pokok syariah merupakan inti dari 

keseluruhan struktur maqashid syariah, sekaligus kategori tertinggi dalam hierarki 

daruriyyat. Konsep ini pertama kali dirumuskan secara sistematis oleh Al-Ghazali 
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(1997) dalam al-Mustaṣfa min 'Ilm al-Usul, dengan menegaskan bahwa setiap 

ketetapan hukum Islam pada dasarnya diarahkan untuk merealisasikan dan 

melindungi lima dimensi fundamental kehidupan manusia yaitu perlindungan 

terhadap agama (hifẓ al-dīn), jiwa (hifẓ al-nafs), akal (hifẓ al-'aql), keturunan (hifẓ 

al-nasl), dan harta (hifẓ al-māl). Kelima dimensi tersebut bersifat universal dan 

saling berkaitan sehingga tidak terpenuhinya salah satu dimensi akan memengaruhi 

terwujudnya kemaslahatan secara keseluruhan, baik pada tingkat individu maupun 

masyarakat. 

Pemikiran ini kemudian diperdalam oleh Al-Shatibi (1997) yang menegaskan 

bahwa kelima tujuan tersebut bukan sekadar daftar normatif, melainkan kerangka 

substantif yang harus menjadi rujukan dalam setiap penetapan hukum, serta 

diperluas secara signifikan oleh Ibn Ashur (2013) ke dalam dimensi kolektif-sosial 

(maqashid 'ammah) yang lebih kompatibel dengan kompleksitas permasalahan 

kontemporer. Güney (2024) mencatat bahwa kontribusi penting Ibn Ashur tidak 

hanya terletak pada perluasan dimensi kolektif tersebut, tetapi juga pada perumusan 

apa yang disebutnya sebagai al-maqashid al-khassah yaitu tujuan-tujuan spesifik 

yang berlaku pada bidang-bidang muamalah tertentu sebagai pembeda dari al-

maqashid al-'ammah yang bersifat universal seperti al-kulliyyat al-khams itu 

sendiri. 

a. Hifz al-Din (Pemeliharaan Agama) 

Hifz al-din secara klasik dipahami sebagai perlindungan terhadap kebebasan 

beragama dan keyakinan, termasuk hak menjalankan ibadah, akidah, dan syariat 

tanpa tekanan maupun paksaan dari pihak manapun. Al-Ghazali (1997) 
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menempatkan pemeliharaan agama pada posisi tertinggi karena agama berfungsi 

sebagai fondasi epistemologis dan aksiologis yang membentuk seluruh kerangka 

moral, etika, dan pandangan dunia (worldview) manusia dalam menjalani 

kehidupan. 

Dalam ranah ekonomi Islam, hifz al-din menjadi fondasi epistemologis yang 

membedakan secara fundamental sistem ekonomi Islam dari sistem ekonomi 

konvensional, diimplementasikan dalam larangan riba, gharar, dan maysir yang 

menjadi batasan normatif bagi seluruh transaksi dan instrumen keuangan. Namun 

demikian, Güney (2024) memberikan catatan kritis penting: penerapan prinsip ini 

dalam praktik kontemporer tidak selalu konsisten. Ia mencontohkan perdebatan 

mengenai produk keuangan berbasis bay' al-'inah, di mana sebagian pihak 

menggunakan argumen maqashid dan kebutuhan pertumbuhan industri keuangan 

Islam untuk melegitimasi transaksi yang secara substantif masih mengandung unsur 

riba terselubung. Temuan ini menegaskan bahwa kepatuhan syariah (syariah 

compliance) sebagai manifestasi hifz al-din harus dijaga agar tidak direduksi 

menjadi sekadar alat legitimasi formal, melainkan tetap mempertahankan esensi 

substantif dari larangan tersebut. 

b. Hifz al-Nafs (Pemeliharaan Jiwa) 

Hifz al-nafs adalah perlindungan terhadap jiwa, keselamatan hidup, dan 

integritas fisik manusia, mencakup hak hidup, kesehatan, keamanan, dan kebebasan 

dari ancaman yang membahayakan keberlangsungan eksistensi manusia. Ibn Ashur 

(2013) melakukan pergeseran penting dengan memperluas hifz al-nafs dari 

maqashid khassah (kepentingan individual) menjadi maqashid 'ammah 
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(kepentingan kolektif), dengan menegaskan bahwa ancaman terhadap jiwa tidak 

hanya berasal dari tindakan kriminal individual, tetapi juga dapat berasal dari 

kondisi struktural seperti kemiskinan ekstrem dan ketimpangan ekonomi yang 

sistemik. 

Auda (2008) memperkuat perluasan ini melalui pendekatan sistem, dengan 

menegaskan bahwa hifz al-nafs pada era kontemporer harus dipahami secara 

holistik sebagai jaminan terhadap kelangsungan hidup yang layak, bukan sekadar 

ketiadaan ancaman fisik semata. Dalam pandangan ini, kemiskinan yang 

menghalangi pemenuhan kebutuhan dasar manusia merupakan bentuk mafsadah 

yang secara langsung mengancam hifz al-nafs pada skala kolektif, sehingga 

kebijakan ekonomi yang berorientasi pada pengentasan kemiskinan menjadi bagian 

integral dari upaya mewujudkan dimensi ini. 

c. Hifz al-'Aql (Pemeliharaan Akal) 

Hifz al-'aql adalah perlindungan terhadap akal dan kapasitas kognitif 

manusia, yang secara klasik termanifestasi dalam larangan terhadap konsumsi zat 

yang merusak fungsi berpikir. Auda (2008) menegaskan bahwa pemeliharaan akal 

dalam pendekatan sistem mencakup pula dorongan aktif terhadap pengembangan 

ilmu pengetahuan, riset, inovasi, dan kapasitas berpikir kritis sebagai prasyarat 

kemajuan peradaban manusia. 

Dalam konteks ekonomi pembangunan, hifz al-'aql memiliki relevansi 

penting terhadap konsep human capital dan pengembangan sumber daya manusia. 

Pemeliharaan akal yang dipahami secara luas mencakup investasi pada pendidikan 

dan literasi (termasuk literasi keuangan), yang pada gilirannya menjadi prasyarat 
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fundamental bagi keberhasilan pembangunan ekonomi secara berkelanjutan. 

d. Hifz al-Nasl (Pemeliharaan Keturunan) 

Hifz al-nasl adalah perlindungan terhadap keturunan dan keberlangsungan 

generasi manusia, yang secara klasik termanifestasi dalam institusi keluarga, 

pernikahan yang sah, serta ketentuan-ketentuan hukum keluarga yang menjaga 

kejelasan nasab dan hak-hak anak. Chapra (2008) mengaitkan hifz al-nasl dengan 

konsep pembangunan berkelanjutan dalam Islam, dengan menegaskan bahwa 

kebijakan ekonomi yang sah secara maqashid tidak boleh hanya berorientasi pada 

pemenuhan kesejahteraan generasi saat ini secara berlebihan, tetapi harus pula 

menjaga keberlanjutan sumber daya dan kesejahteraan bagi generasi mendatang. 

e. Hifz al-Mal (Pemeliharaan Harta) 

Hifz al-mal adalah perlindungan terhadap hak kepemilikan dan pengelolaan 

harta secara adil, mencakup larangan terhadap eksploitasi ekonomi, penipuan, dan 

ketidakadilan dalam transaksi. Al-Shatibi (1997) menegaskan bahwa hifz al-mal 

tidak semata bersifat protektif terhadap kepemilikan individual, melainkan juga 

mencakup mekanisme distribusi kekayaan yang adil dalam masyarakat secara 

keseluruhan. 

Kontribusi penting yang lebih rinci datang dari Ibn Ashur (2013), 

sebagaimana dicatat Güney (2024) yang merumuskan lima maqashid khassah 

khusus yang berkaitan dengan harta (al-maqashid al-khassah fi al-mu'amalat al-

maliyyah), yaitu: rawaj (sirkulasi kekayaan yang adil dan lancar dalam 

masyarakat), wuduh (transparansi dalam transaksi keuangan), hifz (perlindungan 
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aset dari kerusakan atau penyalahgunaan), thabat (keberlanjutan/stabilitas aktivitas 

ekonomi), dan 'adl (komitmen terhadap keadilan dan kejujuran dalam distribusi 

kekayaan). Kelima maqashid khassah ini memberikan operasionalisasi yang lebih 

konkret terhadap hifz al-mal dalam ranah muamalah, melampaui sekadar kepatuhan 

formal terhadap larangan riba semata. 

Dimensi hifz al-mal inilah yang secara historis menjadi basis legitimasi bagi 

keseluruhan arsitektur keuangan Islam, di mana instrumen seperti mudharabah dan 

musyarakah dipahami sebagai mekanisme yang mendorong rawaj dan 'adl melalui 

pembagian risiko dan keuntungan, sementara zakat dan instrumen redistributif 

lainnya berfungsi mewujudkan 'adl pada level distribusi kekayaan antarkelompok 

masyarakat. Relevansi hifz al-mal pada saat ini juga terus berkembang: Hadi dkk. 

(2026), dalam kajian mereka mengenai integrasi prinsip environmental, social, and 

governance (ESG) pada keuangan Islam di Indonesia, menunjukkan bahwa 

keberhasilan suatu instrumen investasi syariah dalam memitigasi risiko jangka 

panjang termasuk risiko lingkungan dan sosial dapat dipahami sebagai bagian dari 

upaya mewujudkan hifz al-mal secara lebih komprehensif, karena pelestarian nilai 

aset dalam jangka panjang pada dasarnya tidak dapat dipisahkan dari keberlanjutan 

kondisi sosial-ekologis yang menopangnya. 

Kelima tujuan pokok syariah (al-kulliyyat al-khams) merupakan fondasi 

utama maqashid syariah yang memberikan arah bagi terwujudnya kemaslahatan 

manusia. Dalam perkembangannya, kerangka maqashid syariah tidak hanya 

digunakan untuk memahami tujuan hukum syariah, tetapi juga menjadi landasan 

konseptual dalam menganalisis berbagai persoalan sosial, ekonomi, dan 
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pembangunan. Oleh karena itu, maqashid syariah menyediakan perspektif yang 

komprehensif dalam menilai keberhasilan suatu sistem ekonomi, tidak hanya 

berdasarkan aspek pertumbuhan, tetapi juga berdasarkan pencapaian kesejahteraan, 

keadilan, dan keberlanjutan. 

2.2.2. Hubungan Maqashid syariah, Keuangan Islam, Pembangunan Ekonomi 

Chapra (1985), membahas bagaimana sistem moneter Islam yang bebas bunga 

dapat mewujudkan keadilan distributif melalui pembiayaan berbasis ekuitas 

sebagai cerminan nyata dari hifz al-mal. Lebih jauh, Chapra (1992) mengkritik 

kegagalan kapitalisme dan sosialisme dalam mewujudkan keadilan sosial, sekaligus 

mengusulkan solusi ekonomi Islam sebagai jalan alternatif pengentasan kemiskinan 

yang berlandaskan pada tujuan-tujuan syariah. Dalam konteks yang lebih luas, 

maqashid syariah mendorong kesejahteraan yang bersifat komprehensif, mencakup 

keadilan sosial, pemerataan kekayaan, dan keberlanjutan jangka panjang (Chapra, 

2008). 

Sejalan dengan perspektif tersebut, Chapra (2001) menjelaskan bahwa 

melalui lensa maqashid syariah, pertumbuhan ekonomi tidak semata-mata dinilai 

dari peningkatan PDB, tetapi mampu menciptakan pertumbuhan yang inklusif dan 

berkeadilan. Hal ini mencakup distribusi kekayaan yang merata, pengurangan 

kemiskinan secara nyata, dan peningkatan kualitas hidup seluruh lapisan 

masyarakat tanpa terkecuali. Dengan demikian, maqashid syariah memberikan 

perspektif normatif yang jauh lebih luas dalam menilai keberhasilan pembangunan, 

bukan hanya pada indikator kuantitatif seperti angka pertumbuhan, tetapi juga pada 

dampak kualitatif terhadap kesejahteraan manusia secara keseluruhan. 
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Dalam kerangka maqashid syariah yang berorientasi pada kesejahteraan 

tersebut, Al-Qardhawi (1994) secara khusus menempatkan hifz al-mal 

(perlindungan harta) sebagai maqashid yang paling dominan dalam konteks 

ekonomi, karena berkaitan langsung dengan stabilitas sistem, keadilan distribusi, 

dan pengentasan kemiskinan. Untuk merealisasikan hifz al-mal secara konkret, 

keuangan Islam hadir sebagai bagian integral dari sistem ekonomi Islam melalui 

mekanisme yang adil, aman, dan berkelanjutan, serta mencegah praktik-praktik 

yang merusak tatanan ekonomi dan sosial seperti riba, gharar, dan eksploitasi 

(Auda, 2008). Artinya, keuangan Islam tidak hanya dituntut patuh secara formal 

pada aspek hukum, tetapi juga harus efektif dan terukur dalam menciptakan 

kemaslahatan ekonomi yang nyata bagi masyarakat luas. 

Dimensi kemaslahatan dalam keuangan Islam ini semakin menguat melalui 

prinsip etika dan moral yang selaras dengan kerangka pembangunan berkelanjutan, 

terutama dalam mendorong keadilan sosial, inklusi keuangan, dan investasi yang 

bertanggung jawab secara sosial maupun lingkungan (Harahap dkk., 2023). 

Pendekatan maqashid syariah memungkinkan analisis dampak keuangan Islam 

secara lebih komprehensif, tidak hanya terbatas pada pertumbuhan agregat, tetapi 

juga mencakup akses masyarakat terhadap layanan dasar, pengurangan 

ketimpangan antargolongan, dan perbaikan kualitas hidup secara berkelanjutan. 

Maqashid syariah pun pada akhirnya berfungsi sebagai landasan normatif yang 

secara organik menghubungkan aktivitas ekonomi, keuangan Islam, dan tujuan 

akhir pembangunan, yaitu kesejahteraan manusia yang holistik dan berkeadilan. 

Dalam tataran yang lebih konkret, aset keuangan Islam sebagai indikator 
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utama perkembangan industri keuangan Islam memiliki keterkaitan langsung 

dengan hifz al-mal. Akumulasi aset yang dikelola secara syariah mencerminkan 

upaya nyata untuk menjaga dan mengembangkan kekayaan masyarakat melalui 

mekanisme yang bebas dari riba, gharar, dan maysir, sehingga turut menjaga 

stabilitas sistem keuangan sekaligus meminimalkan risiko kerugian yang 

ditimbulkan oleh praktik spekulatif (Alkhan & Hassan, 2021). Dalam kerangka jalb 

al-masalih, peningkatan aset ini diharapkan dapat memperkuat basis ekonomi riil 

melalui pembiayaan sektor-sektor produktif, sementara dalam kerangka dar' al-

mafasid, pengelolaan aset yang syariah berfungsi mencegah terjadinya konsentrasi 

kekayaan yang tidak adil dan praktik ekonomi yang bersifat eksploitatif. 

Lebih dari sekadar pengelolaan aset, indeks pengembangan keuangan dan 

inklusi keuangan Islam juga terkait erat dengan hifz al-nafs dan hifz al-mal secara 

bersamaan. Pengembangan sektor keuangan yang ditandai dengan peningkatan 

kedalaman, akses, dan efisiensi layanan keuangan memungkinkan masyarakat 

terutama kelompok berpendapatan rendah untuk mengakses produk dan layanan 

keuangan yang dapat memenuhi kebutuhan dasar mereka. Akses terhadap 

pembiayaan, tabungan, dan asuransi syariah memberikan perlindungan finansial 

yang nyata dalam menghadapi berbagai guncangan ekonomi, sekaligus membuka 

peluang usaha produktif yang selama ini tidak terjangkau (Auda, 2008). Inklusi 

keuangan Islam tidak hanya melindungi aset masyarakat miskin dari kehilangan, 

tetapi juga secara langsung berkontribusi pada perlindungan jiwa melalui 

kemampuan pemenuhan kebutuhan hidup yang layak. Ash-Shubail (2015) bahkan 

menegaskan bahwa akses terhadap layanan keuangan yang adil dan terjangkau 
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merupakan prasyarat mendasar bagi kehidupan yang bermartabat sesuai syariah. 

Kebijakan makroekonomi seperti pengeluaran pemerintah, keterbukaan 

perdagangan, investasi asing langsung, dan pengendalian inflasi juga memiliki 

landasan maqashid syariah yang kokoh. Pengeluaran pemerintah untuk pendidikan, 

kesehatan, infrastruktur, dan perlindungan sosial secara langsung mencerminkan 

peran negara dalam mewujudkan hifz al-nafs melalui pemenuhan layanan dasar dan 

hifz al-'aql melalui investasi sumber daya manusia. Sementara itu, keterbukaan 

perdagangan dan investasi asing langsung, jika dikelola dengan adil dan transparan, 

berpotensi memperluas lapangan kerja, mentransfer teknologi, dan meningkatkan 

kesejahteraan yang pada gilirannya berkontribusi pada perlindungan jiwa dan harta 

secara bersamaan (Al-Qaradhawi, 1994). Adapun pengendalian inflasi yang stabil 

menjadi bagian penting dari hifz al-mal, mengingat inflasi yang tinggi secara 

sistematis menggerus daya beli masyarakat miskin yang paling rentan. 

Pada dimensi manusia, indeks pembangunan manusia (IPM) dan tenaga kerja 

terkait langsung dengan hifz al-'aql dan hifz al-nasl. Peningkatan kualitas 

pendidikan tidak hanya melindungi akal, tetapi juga mengembangkan potensinya 

secara optimal, sementara peningkatan derajat kesehatan secara langsung 

melindungi jiwa sebagai unsur paling mendasar dalam maqashid syariah (Chapra, 

2000). Tenaga kerja produktif dan berkualitas sebagai hasil dari investasi 

pendidikan dan kesehatan yang berkesinambungan memungkinkan optimalisasi 

potensi manusia dalam kerangka pembangunan yang bermakna. Partisipasi 

angkatan kerja yang tinggi, disertai upah layak dan perlindungan sosial yang 

memadai, akan berkontribusi pada hifz al-nafs melalui pendapatan yang stabil dan 
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hifz al-nasl melalui keberlanjutan kualitas generasi mendatang (Auda, 2008). 

Kualitas regulasi dan indeks persepsi korupsi juga merefleksikan dimensi 

kelembagaan yang sangat menentukan dalam pencapaian maqashid syariah. 

Regulasi yang berkualitas mencerminkan nilai-nilai amanah, keadilan, dan 

kepastian hukum yang menjadi pilar tata kelola islami, sekaligus berfungsi sebagai 

dar' al-mafasid yang efektif dalam mencegah korupsi dan berbagai bentuk 

ketidakadilan ekonomi (Al-Qaradhawi, 1994). Dalam perspektif maqashid syariah, 

pemberantasan korupsi bukan sekadar agenda tata kelola, melainkan bagian integral 

dari upaya melindungi harta (hifz al-mal) masyarakat khususnya masyarakat miskin 

dari perampasan hak-hak ekonomi (hifz al-nafs) (Rosyada dkk., 2025). 

Pembahasan maqashid syariah dalam ekonomi tidak terlepas dari peran 

sistem hukum sebagai fondasi utama. Teori legal origin yang dikembangkan oleh 

La Porta dkk. (1997, 1998) menunjukkan bahwa sistem hukum baik common law 

maupun civil law mempengaruhi perlindungan investor, perkembangan sektor 

keuangan, dan pertumbuhan ekonomi. Dalam perspektif maqashid syariah, hal ini 

memiliki makna yang lebih mendasar, karena sistem hukum tidak hanya berfungsi 

sebagai mekanisme kontraktual, tetapi juga sebagai perwujudan hifz al-mal 

(perlindungan harta) dan hifz al-nafs (perlindungan jiwa). Grassa (2020) 

menunjukkan bahwa asal hukum berpengaruh signifikan terhadap perkembangan 

keuangan Islam, di mana sistem berbasis syariah atau campuran yang adaptif 

cenderung lebih mendukung pertumbuhan industri tersebut. Dalam kerangka 

maqashid syariah, sistem hukum juga mencerminkan komitmen terhadap keadilan, 

amanah, dan kemaslahatan; sebagaimana ditegaskan oleh Al-Qaradawi (1994) dan 
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Auda (2008), penegakan hukum yang adil merupakan prasyarat untuk mencegah 

kezaliman ekonomi. Dengan demikian, legal origin tidak hanya berfungsi sebagai 

variabel institusional, tetapi juga sebagai dimensi fundamental yang menentukan 

kemampuan sistem hukum dalam mewujudkan maqashid syariah secara 

berkelanjutan. 

Pandemi COVID-19 menjadi ujian komprehensif bagi seluruh dimensi 

maqashid syariah sekaligus memperlihatkan betapa eratnya keterkaitan antar unsur 

al-kulliyat al-khams dalam situasi krisis. Kebijakan pembatasan sosial yang 

diterapkan di berbagai negara pada dasarnya merupakan upaya perlindungan jiwa 

(hifz al-nafs), namun secara bersamaan menyebabkan kontraksi ekonomi yang 

mengancam perlindungan harta (hifz al-mal) dan bahkan jiwa itu sendiri akibat 

menurunnya akses terhadap kebutuhan hidup yang paling mendasar (Muhammad 

dkk., 2025). Situasi ini menciptakan kondisi benturan maslahat (ta'arud al-

masalih) yang menuntut kebijakan yang cermat, berbasis bukti, dan berimbang. 

Oleh karena itu, kegagalan dalam menjaga keseimbangan antara perlindungan jiwa 

dan perlindungan harta tidak hanya akan memperluas kemiskinan, tetapi juga 

memperparah kerentanan sosial secara luas, yang bertentangan dengan tujuan 

utama syariah dalam mewujudkan kemaslahatan umat manusia secara menyeluruh. 

Berdasarkan uraian tersebut, dapat disimpulkan bahwa setiap variabel dalam 

penelitian ini aset keuangan Islam, pengembangan dan inklusi keuangan, variabel 

makroekonomi, pembangunan manusia, tenaga kerja, kualitas kelembagaan, hingga 

guncangan eksternal seperti pandemi memiliki keterkaitan yang signifikan dengan 

kerangka maqashid syariah, khususnya Al-kulliyat al-khams: perlindungan agama 
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(hifz al-din), jiwa (hifz al-nafs), akal (hifz al-'aql), keturunan (hifz al-nasl), dan 

harta (hifz al-mal). Pada akhirnya, seluruh temuan ini bermuara pada satu 

pertanyaan mendasar: sejauh mana praktik ekonomi dan kebijakan pembangunan 

di negara-negara OKI mampu merealisasikan tujuan-tujuan syariah tersebut secara 

menyeluruh, bukan sekadar mendorong pertumbuhan dan ekspansi institusional 

semata. 

2.3. Keuangan Islam 

Keuangan Islam didefinisikan sebagai sistem keuangan yang berlandaskan prinsip-

prinsip syariah yang melarang riba, gharar, dan maysir, serta menekankan keadilan, 

transparansi, dan keterkaitan dengan aktivitas ekonomi riil (Khan dkk., 2010; 

Chapra, 2008; Tabash & Dhankar, 2014). Berbeda dengan sistem keuangan 

konvensional yang didominasi oleh mekanisme bunga, keuangan Islam 

menggunakan berbagai akad yang didasarkan pada prinsip jual beli, sewa, 

kemitraan, dan bagi hasil. Dengan karakteristik tersebut, keuangan Islam tidak 

hanya berfungsi sebagai sistem intermediasi keuangan, tetapi juga sebagai 

instrumen yang mendukung terciptanya transaksi yang sesuai dengan prinsip-

prinsip syariah. 

Menurut El-Hawary dkk. (2004), keuangan Islam dibangun atas empat 

prinsip utama, yaitu pembagian risiko (risk sharing), keterkaitan dengan sektor riil 

(materiality), larangan eksploitasi, dan larangan pembiayaan terhadap aktivitas 

yang bertentangan dengan syariah. Di antara prinsip-prinsip tersebut, risk sharing 

dan keterkaitan dengan sektor riil merupakan karakteristik yang paling 

membedakan keuangan Islam dari sistem keuangan konvensional. Kedua prinsip 
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tersebut menjadi fondasi penting dalam operasional lembaga keuangan Islam dan 

dalam pengembangan berbagai instrumen keuangan Islam. 

2.3.1. Pembagian Resiko (Risk Sharing) dalam Keuangan Islam 

Prinsip risk sharing merupakan salah satu karakteristik utama yang membedakan 

keuangan Islam dari sistem keuangan konvensional. Dalam sistem keuangan 

konvensional, hubungan antara penyedia dana dan pengguna dana umumnya 

didasarkan pada mekanisme bunga yang memberikan tingkat pengembalian tetap 

kepada pemilik modal tanpa memperhatikan hasil usaha yang dijalankan. 

Sebaliknya, keuangan Islam menempatkan hubungan tersebut sebagai kemitraan 

yang didasarkan pada pembagian keuntungan dan risiko secara proporsional sesuai 

kesepakatan para pihak (Chapra, 2008; Iqbal dan Mirakhor, 2011). 

Penerapan prinsip risk sharing pada keuangan Islam secara konseptual 

dibangun di atas dua kategori kontrak yang berbeda fundamental: kontrak berbasis 

bagi hasil (profit and loss sharing atau PLS), yang direpresentasikan oleh 

mudharabah dan musyarakah, serta kontrak berbasis jual-beli/utang, yang 

direpresentasikan oleh murabahah. Tohirin dan Ismail (2011) menjelaskan bahwa 

mudharabah dan musyarakah mencerminkan sifat investment-based, di mana 

penyedia modal (shahibul maal) menanggung risiko finansial secara penuh 

sepanjang periode kontrak, sementara pengelola dana (mudharib) menanggung 

risiko berupa hilangnya waktu dan usaha tanpa kompensasi jika terjadi kerugian; 

keuntungan yang dihasilkan tidak dijamin dan secara fundamental tidak 

memerlukan agunan (collateral), berbeda dengan murābaḥah yang mencerminkan 

kombinasi perdagangan dan utang. Karakteristik partisipatif inilah yang 
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menjadikan PLS secara normatif dipandang sebagai instrumen paling adil dan 

setara, karena keuntungan maupun kerugian ditanggung bersama secara 

proporsional sesuai kontribusi modal atau usaha, sekaligus menghasilkan laporan 

keuangan yang lebih transparan karena kerugian riil langsung tercermin dalam 

pengurangan modal pokok tanpa praktik penghapusan pembiayaan bermasalah 

(write-off) sebagaimana lazim pada pembiayaan berbasis utang.  

Secara teoretis, Khan (1987) menunjukkan melalui pemodelan formal bahwa 

Variable Return Scheme yang mencerminkan pembiayaan berbasis ekuitas terbukti 

lebih unggul dibandingkan Fixed Return Scheme berbasis utang konvensional, dan 

investor yang menghindari risiko secara tegas lebih memilih skema tersebut, 

sementara Presley dan Sessions (1994) menunjukkan bahwa penggunaan 

mudhārabah secara meluas dapat meningkatkan investasi modal karena 

kemampuannya berperan sebagai perangkat pengungkap informasi (efficient 

revelation device) yang mengarahkan pembiayaan pada proyek dengan prospek 

sehat, bukan semata berdasarkan kemampuan membayar kembali pinjaman.  

Tohirin dan Ismail (2011) menegaskan bahwa pembiayaan berbasis PLS 

berpotensi mendorong pembentukan modal di tingkat perusahaan, meningkatkan 

investasi dan produktivitas, menciptakan lapangan kerja baru, memperbaiki 

distribusi pendapatan, serta mengentaskan kemiskinan dan pengangguran, dengan 

kepemilikan, hasil, dan risiko bisnis yang terdistribusi lebih luas dibandingkan 

sistem kapitalisme konvensional  

Prinsip risk sharing mencerminkan nilai keadilan dalam keuangan Islam 

karena tidak terdapat pihak yang memperoleh keuntungan tanpa menanggung risiko 
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yang sepadan. Melalui mekanisme ini, hubungan antara pemilik modal dan pelaku 

usaha tidak lagi bersifat kreditur-debitur, melainkan hubungan kemitraan yang 

didasarkan pada kepentingan bersama. Oleh karena itu, prinsip risk sharing sering 

dipandang sebagai salah satu karakteristik paling fundamental yang membedakan 

sistem keuangan Islam dari sistem keuangan berbasis bunga. 

Salah satu karakteristik fundamental keuangan Islam adalah adanya 

keseimbangan antara aset (assets) dan liabilitas (liabilities) yang diwujudkan 

melalui pembiayaan berbasis aset riil (asset-backed financing) dan mekanisme 

pembagian risiko (risk sharing). Berbeda dengan sistem keuangan konvensional 

yang didominasi oleh kontrak utang berbunga dan mekanisme pengalihan risiko 

(risk transfer), keuangan Islam mensyaratkan bahwa setiap aktivitas pembiayaan 

harus memiliki keterkaitan dengan aset riil atau kegiatan ekonomi produktif. 

Keterkaitan tersebut menyebabkan perkembangan sektor keuangan berjalan seiring 

dengan pertumbuhan sektor riil sehingga mengurangi ketidakseimbangan antara 

penciptaan aset keuangan dan kapasitas ekonomi yang mendasarinya. Struktur ini 

membatasi pembentukan leverage yang berlebihan, mengurangi praktik spekulatif 

(gharar dan maysir), serta mencegah akumulasi risiko sistemik yang sering menjadi 

pemicu instabilitas dalam sistem keuangan konvensional (Ahmed dkk., 2014). 

Pada tingkat mikro, keseimbangan antara aset dan liabilitas tersebut tercermin 

dalam mekanisme operasional perbankan syariah. Ahmed (2002) menjelaskan 

bahwa stabilitas bank syariah berasal dari keselarasan (alignment) karakteristik 

risiko pada sisi aset dan liabilitas melalui mekanisme pembagian risiko. Dalam 

sistem perbankan konvensional, bank tetap berkewajiban membayar bunga kepada 
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deposan meskipun kualitas portofolio kredit mengalami penurunan. Sebaliknya, 

pada bank syariah, imbal hasil kepada pemilik dana disesuaikan dengan keuntungan 

aktual yang diperoleh dari kegiatan pembiayaan. Ketika terjadi perlambatan 

ekonomi dan pendapatan dari sisi aset menurun, kewajiban bank kepada pemilik 

dana juga akan menyesuaikan secara proporsional sesuai hasil usaha yang 

diperoleh. Fleksibilitas tersebut berfungsi sebagai mekanisme penyesuaian 

otomatis (automatic safety valve) yang mengurangi risiko ketidaksesuaian 

(mismatch) antara aset dan liabilitas, sekaligus memperkuat likuiditas dan 

solvabilitas bank selama siklus bisnis berlangsung. 

Mekanisme tersebut juga menciptakan hubungan yang lebih adil antara 

seluruh pihak yang terlibat dalam transaksi keuangan. Dalam akad muḍharabah dan 

musyarakah, bank dan nasabah berbagi keuntungan sekaligus risiko usaha 

berdasarkan kesepakatan yang telah ditetapkan. Dengan demikian, keuntungan 

tidak diperoleh tanpa keterlibatan dalam risiko (al-ghunm bi al-ghurm), sehingga 

setiap imbal hasil mencerminkan kinerja ekonomi yang sesungguhnya. Menurut 

Ahmed dkk. (2014), mekanisme pembagian risiko tersebut menghasilkan sistem 

yang lebih adil karena risiko tidak sepenuhnya dialihkan kepada debitur 

sebagaimana terjadi pada sistem berbasis bunga. Selain itu, keterlibatan bank dalam 

menanggung risiko mendorong hubungan jangka panjang dengan nasabah, 

meningkatkan kualitas seleksi proyek (screening) dan pengawasan (monitoring), 

serta mengurangi potensi moral hazard dan adverse selection (Ahmed, 2002). 

Karakteristik tersebut membentuk mekanisme stabilisasi internal (built-in 

stabilisers) dalam sistem keuangan Islam. Ketika kondisi ekonomi memburuk, 
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penyesuaian tidak sepenuhnya dibebankan kepada pihak peminjam, tetapi juga 

tercermin pada penurunan tingkat bagi hasil yang diterima investor dan pemegang 

rekening investasi. Sebaliknya, dalam sistem konvensional debitur tetap diwajibkan 

membayar bunga dalam jumlah tetap meskipun kondisi usahanya mengalami 

penurunan. Oleh karena itu, penerapan prinsip-prinsip syariah secara konsisten 

mampu mengurangi probabilitas terjadinya krisis keuangan karena sistem secara 

inheren memiliki mekanisme penyesuaian yang berasal dari pembagian risiko, 

keterkaitan dengan aset riil, serta hubungan jangka panjang antara lembaga 

keuangan dan nasabah (Ahmed dkk., 2014). 

Keseimbangan antara aset dan liabilitas tersebut sekaligus mencerminkan 

implementasi prinsip keadilan ('adl) dalam keuangan Islam. Keadilan tidak 

dimaknai sebagai kesamaan hasil, melainkan sebagai distribusi hak, kewajiban, 

risiko, dan keuntungan secara proporsional di antara seluruh pihak yang 

bertransaksi. Hachicha dan Amar (2015) menegaskan bahwa keterkaitan 

pembiayaan dengan aset riil merupakan karakteristik fundamental keuangan Islam 

yang memperkuat hubungan antara sektor keuangan dan sektor riil serta membatasi 

aktivitas spekulatif. Dengan demikian, keseimbangan aset dan liabilitas tidak hanya 

meningkatkan efisiensi intermediasi keuangan, tetapi juga memperkuat stabilitas 

sistem melalui mekanisme pembagian risiko, disiplin pasar, serta keterkaitan yang 

erat dengan aktivitas ekonomi produktif. 

Dari perspektif ekonomi Islam, stabilitas tersebut bukan merupakan tujuan 

akhir, melainkan instrumen untuk mewujudkan kemaslahatan (maṣlaḥah) dan 

pembangunan ekonomi yang berkelanjutan. Sistem keuangan yang stabil 
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memungkinkan fungsi intermediasi berjalan secara berkesinambungan, menjaga 

kepercayaan masyarakat, memperluas pembiayaan sektor produktif, serta 

menciptakan pertumbuhan ekonomi yang lebih inklusif. Oleh karena itu, 

keunggulan keuangan Islam dibandingkan sistem keuangan konvensional tidak 

semata-mata terletak pada pelarangan riba, tetapi pada desain kelembagaannya 

yang mengintegrasikan pembiayaan berbasis aset riil (asset-backed financing), 

mekanisme pembagian risiko (risk sharing), serta prinsip keadilan distributif 

sebagai fondasi terciptanya stabilitas keuangan yang berkelanjutan. 

Meskipun demikian, implementasi karakteristik ideal tersebut dalam praktik 

industri keuangan Islam masih menghadapi berbagai tantangan. Pertumbuhan aset 

keuangan Islam belum sepenuhnya mencerminkan perluasan pembiayaan produktif 

yang inklusif karena industri perbankan syariah masih didominasi oleh pembiayaan 

berbasis perdagangan (trade-based financing) dibandingkan pembiayaan berbasis 

bagi hasil (profit and loss sharing atau PLS).  

2.3.2. Keuangan Islam dan Sektor Riil 

Karakteristik penting lainnya dalam keuangan Islam adalah keterkaitannya 

dengan sektor riil (real sector linkage). Prinsip ini mengharuskan setiap transaksi 

keuangan memiliki dasar berupa aset atau aktivitas ekonomi yang nyata. Dengan 

demikian, aktivitas keuangan tidak dapat dipisahkan dari kegiatan produksi, 

perdagangan, maupun investasi yang menghasilkan barang dan jasa (El-Hawary 

dkk., 2004; Chapra, 2008). 

Keterkaitan dengan sektor riil tercermin dalam konsep asset-backed 

financing, yaitu pembiayaan yang didukung oleh aset atau kegiatan usaha yang 
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jelas. Prinsip ini membedakan keuangan Islam dari transaksi yang bersifat 

spekulatif karena setiap transaksi harus memiliki objek dan tujuan ekonomi yang 

nyata. Larangan terhadap gharar dan maysir semakin memperkuat prinsip tersebut 

dengan membatasi transaksi yang mengandung ketidakpastian dan spekulasi. 

Melalui prinsip keterkaitan dengan sektor riil, perkembangan sektor 

keuangan dalam sistem Islam diarahkan untuk berjalan seiring dengan 

perkembangan aktivitas ekonomi yang produktif. Oleh karena itu, keuangan Islam 

tidak hanya menekankan aspek kepatuhan syariah dalam transaksi keuangan, tetapi 

juga menekankan hubungan yang erat antara sektor keuangan dan sektor riil sebagai 

bagian dari karakteristik dasarnya. 

Meskipun pembiayaan berbasis bagi hasil (profit and loss sharing) seperti 

mudharabah dan musyarakah sering dipandang sebagai bentuk ideal penerapan 

prinsip risk sharing dalam keuangan Islam, dalam praktik industri keuangan Islam 

pembiayaan berbasis jual beli, khususnya murabahah, masih mendominasi 

portofolio pembiayaan lembaga keuangan Islam. Dominasi murabahah umumnya 

dikaitkan dengan tingkat risiko yang relatif lebih rendah, kemudahan monitoring, 

serta kepastian pengembalian dibandingkan pembiayaan berbasis bagi hasil (Fianto 

dkk., 2018; Saoge, 2019). Meskipun demikian, pembiayaan berbasis profit and loss 

sharing tetap dipandang sebagai karakteristik yang paling mencerminkan prinsip 

risk sharing dan menjadi fondasi normatif sistem keuangan Islam (Kassim, 2016; 

Alkhan & Hassan, 2021). 

2.4.Keuangan Islam dan Pertumbuhan Ekonomi 

Kajian mengenai hubungan keuangan Islam dan pertumbuhan ekonomi 
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memerlukan pemahaman mengenai konsep pertumbuhan ekonomi. Konsep ini 

menjadi dasar dalam menjelaskan peran keuangan Islam terhadap aktivitas 

perekonomian. 

2.4.1. Pertumbuhan Ekonomi 

Pertumbuhan ekonomi merupakan proses peningkatan kapasitas suatu 

perekonomian dalam menghasilkan barang dan jasa secara berkelanjutan dari waktu 

ke waktu (Raisova & Durcova, 2014). Todaro dan Smith (2015) mendefinisikan 

pertumbuhan ekonomi sebagai peningkatan output riil yang tercermin dalam 

kenaikan pendapatan per kapita, perluasan kesempatan kerja, dan peningkatan 

kesejahteraan masyarakat. Oleh karena itu, pertumbuhan ekonomi menjadi salah 

satu indikator utama keberhasilan pembangunan suatu negara. 

Dalam praktik empiris, pertumbuhan ekonomi umumnya diukur 

menggunakan Produk Domestik Bruto (PDB), yaitu nilai total barang dan jasa akhir 

yang dihasilkan dalam suatu perekonomian selama periode tertentu (Callen, 2015). 

PDB mencerminkan tingkat aktivitas ekonomi suatu negara dan sering digunakan 

sebagai indikator untuk mengevaluasi kinerja pembangunan ekonomi. Semakin 

tinggi pertumbuhan PDB, semakin besar pula kemampuan suatu negara dalam 

menciptakan pendapatan, lapangan kerja, dan kesejahteraan bagi masyarakat. 

Hubungan antara sektor keuangan dan pertumbuhan ekonomi telah menjadi 

perhatian utama dalam literatur ekonomi. King dan Levine (1993) menunjukkan 

bahwa negara-negara yang memiliki sistem keuangan lebih maju cenderung 

mengalami pertumbuhan ekonomi yang lebih tinggi. Levine (2005) menjelaskan 

bahwa sektor keuangan mendorong pertumbuhan melalui mobilisasi tabungan, 
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alokasi modal yang efisien, diversifikasi risiko, pengawasan investasi, dan 

peningkatan efisiensi transaksi ekonomi. 

2.4.2. Landasan Teoretis Hubungan Keuangan dan Pertumbuhan Ekonomi 

a. Teori Pertumbuhan Endogen 

Teori pertumbuhan endogen yang dikembangkan oleh Romer (1986; 1990) dan 

Lucas (1988) menyatakan bahwa pertumbuhan ekonomi jangka panjang ditentukan 

oleh faktor-faktor yang berasal dari dalam sistem ekonomi, seperti investasi, 

inovasi, akumulasi modal manusia, dan pengembangan teknologi. Berbeda dengan 

teori pertumbuhan tradisional yang menempatkan kemajuan teknologi sebagai 

faktor eksternal, teori pertumbuhan endogen menekankan bahwa investasi dan 

inovasi dapat menciptakan pertumbuhan yang berkelanjutan melalui peningkatan 

produktivitas. 

Dalam konteks keuangan Islam, teori ini relevan karena pembiayaan syariah 

dapat mendorong investasi produktif, kewirausahaan, dan inovasi melalui 

mekanisme berbagi risiko (risk sharing). Ketersediaan pembiayaan yang terhubung 

dengan aktivitas ekonomi riil memungkinkan pelaku usaha memperoleh modal 

untuk mengembangkan usaha dan menciptakan nilai tambah bagi perekonomian. 

b. Teori Pertumbuhan Neoklasik 

Teori pertumbuhan neoklasik yang diperkenalkan oleh Solow (1956) dan 

Swan (1956) menjelaskan bahwa pertumbuhan ekonomi dipengaruhi oleh 

akumulasi modal, tenaga kerja, dan kemajuan teknologi. Dalam teori ini, sektor 

keuangan berperan penting dalam menghimpun tabungan dan menyalurkannya ke 
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investasi produktif yang meningkatkan stok modal dalam perekonomian. 

Keuangan Islam mendukung proses tersebut melalui berbagai instrumen 

pembiayaan dan investasi yang berbasis aset riil. Instrumen seperti sukuk, 

pembiayaan usaha, dan investasi syariah dapat meningkatkan pembentukan modal 

yang diperlukan untuk memperluas kapasitas produksi dan mendorong 

pertumbuhan ekonomi (Al-Fathan & Arundina, 2019). 

c. Teori Permintaan Agregat 

Teori Keynesian menyatakan bahwa tingkat output suatu perekonomian 

ditentukan oleh permintaan agregat yang terdiri atas konsumsi, investasi, 

pengeluaran pemerintah, dan ekspor neto (Keynes, 1936; Mankiw, 2019). 

𝑌 = 𝐶 + 𝐼 + 𝐺 + (𝑋 − 𝑀) 

Dalam kerangka ini, keuangan Islam dapat memengaruhi pertumbuhan 

ekonomi terutama melalui peningkatan investasi dan aktivitas ekonomi produktif. 

Pembiayaan syariah mendorong investasi sektor swasta, pembiayaan infrastruktur 

melalui sukuk, pengembangan usaha mikro dan kecil, serta fasilitasi perdagangan 

internasional melalui instrumen pembiayaan perdagangan syariah (Pramono & 

Marsisno, 2019; Sriyana & Afandi, 2020). 

2.4.3. Mekanisme Pengaruh Keuangan Islam terhadap Pertumbuhan 

Ekonomi 

Berbeda dengan sistem keuangan konvensional yang didominasi mekanisme 

transfer risiko (risk transfer), keuangan Islam dibangun atas prinsip berbagi risiko 

(risk sharing) dan keterkaitan yang kuat dengan sektor riil. Karakteristik ini 



57 

 

menjadikan keuangan Islam memiliki mekanisme yang berbeda dalam 

memengaruhi pertumbuhan ekonomi. 

Prinsip risk sharing memungkinkan penyedia dana dan pengguna dana 

berbagi keuntungan dan risiko usaha secara proporsional. Melalui mekanisme 

tersebut, pembiayaan tidak hanya berfungsi sebagai sumber modal, tetapi juga 

mendorong kemitraan yang lebih produktif antara pemilik modal dan pelaku usaha. 

Juhro dan Trisnanto (2018) menjelaskan bahwa karakteristik berbagi risiko dalam 

keuangan Islam mampu meningkatkan partisipasi investor dalam kegiatan ekonomi 

produktif dan inovatif. Sejalan dengan itu, Boukhatem dan Moussa (2018) 

menunjukkan bahwa pembiayaan berbasis bagi hasil dapat mendorong 

kewirausahaan, inovasi, dan investasi produktif yang menjadi sumber pertumbuhan 

ekonomi jangka panjang. 

Selain prinsip risk sharing, keuangan Islam juga menekankan keterkaitan 

dengan sektor riil (real sector linkage). Prinsip asset-backed financing 

mengharuskan setiap transaksi keuangan memiliki dasar aset atau aktivitas ekonomi 

yang nyata. Dengan demikian, ekspansi sektor keuangan Islam cenderung diikuti 

oleh peningkatan aktivitas produksi, perdagangan, dan investasi yang menciptakan 

nilai tambah bagi perekonomian (Chapra, 2008). Abdulmajid dan Kassim (2015) 

menjelaskan bahwa karakteristik tersebut membantu mengurangi aktivitas 

spekulatif sekaligus meningkatkan efisiensi alokasi sumber daya dalam 

perekonomian. 

Dalam penelitian ini, perkembangan keuangan Islam direpresentasikan oleh 

aset keuangan Islam, inklusi keuangan Islam, dan pembangunan keuangan Islam. 
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Ketiga indikator tersebut mencerminkan dimensi yang berbeda namun saling 

melengkapi dalam menjelaskan kontribusi keuangan Islam terhadap pertumbuhan 

ekonomi. Aset keuangan Islam mencerminkan kapasitas lembaga keuangan Islam 

dalam menghimpun dan menyalurkan dana kepada sektor produktif. Semakin besar 

aset yang dimiliki, semakin besar pula kemampuan lembaga keuangan Islam dalam 

mendukung investasi dan kegiatan ekonomi produktif. 

Inklusi keuangan Islam mencerminkan tingkat akses masyarakat terhadap 

layanan keuangan Islam. Peningkatan akses terhadap pembiayaan, tabungan, dan 

layanan keuangan lainnya memungkinkan masyarakat dan pelaku usaha 

memperoleh sumber daya yang diperlukan untuk meningkatkan aktivitas ekonomi. 

Demirgüç-Kunt dan Levine (2008) menjelaskan bahwa perluasan akses keuangan 

berkontribusi terhadap peningkatan produktivitas dan pertumbuhan ekonomi yang 

lebih inklusif. 

Sementara itu, pembangunan keuangan Islam menggambarkan tingkat 

kedalaman, aksesibilitas, dan efisiensi sistem keuangan Islam. Sistem keuangan 

Islam yang lebih berkembang akan meningkatkan fungsi intermediasi keuangan, 

memperbaiki alokasi modal, dan memperluas pilihan instrumen pembiayaan 

sehingga dapat mendorong pertumbuhan ekonomi yang lebih tinggi (Levine, 2005). 

2.4.4. Hubungan Keuangan Islam dan Pertumbuhan Ekonomi 

Sejumlah penelitian empiris menunjukkan bahwa perkembangan keuangan Islam 

berkontribusi positif terhadap pertumbuhan ekonomi. Abduh dan Omar (2012) 

menemukan adanya hubungan jangka pendek dan jangka panjang antara 

perkembangan perbankan syariah dan pertumbuhan ekonomi di Indonesia. Hasil 
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penelitian tersebut menunjukkan hubungan dua arah antara perkembangan sektor 

keuangan Islam dan pertumbuhan ekonomi. 

Kassim (2016) menemukan bahwa pembiayaan berbasis bagi hasil, 

khususnya mudharabah dan musyarakah, memberikan kontribusi positif terhadap 

pertumbuhan ekonomi Malaysia. Temuan ini mendukung pandangan bahwa prinsip 

risk sharing mampu meningkatkan efisiensi investasi dan memperkuat keterkaitan 

sektor keuangan dengan sektor riil. Al-Hussaini dan Al-Azad (2024) menemukan 

bahwa peningkatan aset keuangan Islam berkorelasi positif dengan pertumbuhan 

ekonomi di negara-negara anggota Organisasi Kerja Sama Islam (OKI). Rahman 

dan Siddique (2023) menunjukkan bahwa pengembangan sektor keuangan Islam 

mampu meningkatkan efisiensi alokasi modal dan memperkuat fungsi intermediasi 

keuangan sehingga mendorong aktivitas ekonomi produktif. 

Secara keseluruhan, temuan empiris tersebut menunjukkan bahwa 

perkembangan keuangan Islam berpotensi mendorong pertumbuhan ekonomi 

melalui peningkatan investasi, penguatan sektor riil, perluasan akses keuangan, dan 

peningkatan efisiensi intermediasi keuangan. 

2.5. Keuangan Islam dan Kemiskinan 

Kemiskinan merupakan salah satu tantangan utama pembangunan yang masih 

dihadapi oleh banyak negara, termasuk negara-negara anggota Organisasi Kerja 

Sama Islam (OKI). Kemiskinan tidak hanya berkaitan dengan rendahnya tingkat 

pendapatan, tetapi juga mencerminkan keterbatasan masyarakat dalam memperoleh 

akses terhadap pendidikan, layanan kesehatan, pekerjaan yang layak, serta berbagai 

sumber daya ekonomi yang diperlukan untuk meningkatkan kualitas hidup. Oleh 
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karena itu, pengentasan kemiskinan menjadi salah satu tujuan utama pembangunan 

ekonomi yang berkelanjutan (Todaro & Smith, 2020). 

Dalam literatur pembangunan ekonomi, pertumbuhan ekonomi sering 

dipandang sebagai instrumen utama untuk mengurangi kemiskinan. Dollar dan 

Kraay (2002) menunjukkan bahwa manfaat pertumbuhan ekonomi tidak hanya 

dinikmati oleh kelompok berpendapatan tinggi, tetapi juga dirasakan oleh 

kelompok masyarakat berpendapatan rendah melalui peningkatan pendapatan 

mereka. Sejalan dengan hal tersebut, Ravallion (2001) menegaskan bahwa 

perluasan kesempatan kerja yang dihasilkan oleh pertumbuhan ekonomi merupakan 

jalur utama yang berkontribusi secara langsung terhadap penurunan kemiskinan. 

Pandangan tersebut didukung secara luas dalam literatur pembangunan dan 

menjadi salah satu konsensus utama di kalangan ekonom. Bank Dunia secara 

konsisten menegaskan bahwa pertumbuhan ekonomi yang inklusif merupakan 

instrumen yang paling efektif untuk mengurangi kemiskinan. Namun demikian, 

berbagai penelitian menunjukkan bahwa pertumbuhan ekonomi tidak selalu secara 

otomatis menurunkan kemiskinan. Efektivitas pertumbuhan ekonomi dalam 

mengurangi kemiskinan sangat dipengaruhi oleh kualitas pertumbuhan itu sendiri, 

distribusi pendapatan, akses terhadap peluang ekonomi, serta kualitas kelembagaan 

yang mendukung proses pembangunan (Loayza & Raddatz, 2010). Oleh karena itu, 

diperlukan sistem ekonomi dan keuangan yang tidak hanya mampu mendorong 

pertumbuhan ekonomi, tetapi juga memastikan bahwa manfaat pembangunan dapat 

dinikmati secara lebih merata oleh seluruh lapisan masyarakat. 

Dalam konteks tersebut, keuangan Islam menawarkan pendekatan yang 
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berbeda dibandingkan sistem keuangan konvensional. Keuangan Islam tidak hanya 

berorientasi pada efisiensi ekonomi dan keuntungan finansial, tetapi juga 

menempatkan keadilan distributif, pemerataan kesejahteraan, dan perlindungan 

kelompok rentan sebagai bagian dari tujuan sistem keuangan. Orientasi tersebut 

sejalan dengan maqashid syariah yang menempatkan kemaslahatan manusia 

sebagai tujuan utama aktivitas ekonomi dan keuangan (Chapra, 2008; Dusuki & 

Bouheraoua, 2011). Oleh karena itu, keuangan Islam dipandang memiliki potensi 

yang besar dalam mendukung upaya pengurangan kemiskinan melalui mekanisme 

pembiayaan yang lebih inklusif, adil, dan terhubung dengan aktivitas ekonomi riil. 

2.5.1. Definisi dan Dimensi Kemiskinan 

Kemiskinan merupakan fenomena multidimensional yang tidak hanya terbatas pada 

kekurangan pendapatan. World Health Organization (WHO, 2024) mendefinisikan 

kemiskinan sebagai kondisi yang berkaitan dengan melemahnya berbagai atribut 

dasar manusia, termasuk kesehatan, akses terhadap layanan publik, informasi, 

pendidikan, dan lingkungan hidup yang layak. Masyarakat yang hidup dalam 

kemiskinan cenderung menghadapi risiko kesehatan yang lebih tinggi, mengalami 

kekurangan gizi, memiliki akses terbatas terhadap layanan kesehatan, serta 

menghadapi berbagai hambatan dalam meningkatkan kualitas hidup mereka. 

Kondisi tersebut sering kali menciptakan lingkaran kemiskinan yang sulit diputus 

karena rendahnya kesehatan dan pendidikan akan berdampak pada rendahnya 

produktivitas dan pendapatan. 

Todaro dan Smith (2020) menjelaskan bahwa kemiskinan mencerminkan 

kondisi ketertinggalan ekonomi dan sosial yang ditandai oleh rendahnya 
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pendapatan, rendahnya produktivitas, serta terbatasnya akses terhadap berbagai 

layanan publik yang diperlukan untuk meningkatkan kesejahteraan. Dalam 

perspektif Islam, kemiskinan dipahami sebagai kondisi ketidakmampuan seseorang 

dalam memenuhi kebutuhan dasar kehidupannya. Ismail (2010) mendefinisikan 

kemiskinan sebagai keadaan ketika seseorang tidak mampu memenuhi kebutuhan-

kebutuhan daruriyyat yang diperlukan untuk menjaga agama (hifz al-din), jiwa (hifz 

al-nafs), akal (hifz al-'aql), keturunan (hifz al-nasl), dan harta (hifz al-mal). Dengan 

demikian, kemiskinan dalam Islam tidak hanya dipandang sebagai persoalan 

ekonomi, tetapi juga sebagai kondisi yang dapat menghambat terwujudnya 

kemaslahatan manusia secara menyeluruh. 

Secara umum, kemiskinan dapat dibedakan menjadi kemiskinan absolut dan 

kemiskinan relatif. Kemiskinan absolut mengacu pada ketidakmampuan seseorang 

untuk memenuhi kebutuhan hidup minimum yang diperlukan untuk 

mempertahankan kehidupannya. Individu atau rumah tangga dikategorikan miskin 

secara absolut apabila tingkat pendapatannya berada di bawah garis kemiskinan 

yang telah ditetapkan berdasarkan standar kebutuhan dasar tertentu (Raywat, 2019). 

Pengukuran kemiskinan absolut umumnya menggunakan pendekatan garis 

kemiskinan internasional yang disesuaikan dengan paritas daya beli (purchasing 

power parity atau PPP). Menurut World Bank (2022) kemiskinan absolut adalah 

kondisi masyarakat yang hidup di bawah pendapatan sebesar USD 2,15 per hari 

berdasarkan paritas daya beli 2017, sebuah ambang batas yang juga dirujuk oleh 

Parewangi dan Iskandar (2020) dalam mengkaji kemiskinan di negara berkembang. 

Sebaliknya, kemiskinan relatif lebih menekankan pada kesenjangan sosial 



63 

 

dan distribusi pendapatan dalam suatu masyarakat. Seseorang dapat dikategorikan 

miskin secara relatif meskipun mampu memenuhi kebutuhan dasarnya apabila 

tingkat pendapatannya jauh berada di bawah standar hidup yang berlaku dalam 

masyarakat tersebut. Walker dan Lichao (2020) menjelaskan bahwa kemiskinan 

relatif umumnya diukur berdasarkan proporsi tertentu dari pendapatan median 

masyarakat. Oleh karena itu, kemiskinan relatif lebih berkaitan dengan persoalan 

ketimpangan ekonomi dan eksklusi sosial dibandingkan sekadar ketidakmampuan 

memenuhi kebutuhan dasar. 

2.5.2. Penyebab Kemiskinan 

Kemiskinan merupakan hasil interaksi kompleks dari berbagai faktor ekonomi, 

sosial, politik, dan kelembagaan. Johnson dan Mason (2012) menjelaskan bahwa 

kemiskinan dipengaruhi oleh kondisi pasar tenaga kerja, stabilitas ekonomi makro, 

struktur keluarga, serta efektivitas kebijakan pemerintah. Keterbatasan akses 

terhadap pendidikan, layanan kesehatan, dan perumahan yang layak juga menjadi 

faktor yang memperbesar risiko seseorang terjebak dalam kemiskinan. 

Berbagai penelitian empiris menunjukkan bahwa ketimpangan pendapatan 

merupakan salah satu faktor utama yang berkontribusi terhadap kemiskinan 

(Nguyen & Nasir, 2021; Singh & Pattanaik, 2019). Ketika distribusi pendapatan 

terkonsentrasi pada kelompok tertentu, manfaat pertumbuhan ekonomi tidak dapat 

dinikmati secara merata oleh seluruh lapisan masyarakat. Akibatnya, sebagian 

masyarakat tetap berada dalam kondisi miskin meskipun perekonomian secara 

agregat mengalami pertumbuhan. 

Selain ketimpangan pendapatan, rendahnya akses terhadap layanan keuangan 
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juga menjadi penyebab penting kemiskinan. Masyarakat yang tidak memiliki akses 

terhadap tabungan, pembiayaan, dan instrumen keuangan lainnya akan mengalami 

kesulitan dalam mengembangkan usaha, mengelola risiko ekonomi, serta 

meningkatkan produktivitasnya (Aikaeli dkk., 2021). Iskandar dan Posumah (2018) 

menunjukkan bahwa rendahnya inklusi keuangan dapat menghambat upaya 

pengentasan kemiskinan karena masyarakat kehilangan kesempatan untuk 

memperoleh modal dan layanan keuangan yang dapat mendukung aktivitas 

ekonominya. 

Faktor kelembagaan juga memiliki pengaruh yang signifikan terhadap 

kemiskinan. Kualitas institusi yang rendah, tingginya tingkat korupsi, lemahnya 

penegakan hukum, serta buruknya tata kelola pemerintahan dapat menghambat 

pembangunan ekonomi dan memperburuk kondisi kemiskinan (Yasser, 2006; Al-

Rubaye, 2022). Acemoglu dan Robinson (2012) menjelaskan bahwa institusi yang 

bersifat ekstraktif cenderung menghasilkan distribusi sumber daya yang tidak adil 

dan menghambat masyarakat memperoleh kesempatan ekonomi yang setara. 

Dalam perspektif Islam, kemiskinan juga dikaitkan dengan praktik eksploitasi 

ekonomi, ketidakadilan distribusi kekayaan, serta praktik riba yang memperberat 

beban ekonomi kelompok miskin (Chapra, 1985; Ismail, 2010). Sistem ekonomi 

yang memungkinkan akumulasi kekayaan pada kelompok tertentu tanpa 

mekanisme distribusi yang memadai berpotensi memperlebar kesenjangan sosial 

dan meningkatkan tingkat kemiskinan. Oleh karena itu, Islam menempatkan 

distribusi kekayaan dan keadilan ekonomi sebagai bagian penting dari sistem 

pembangunan. 
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2.5.3. Pengaruh Keuangan Islam terhadap Kemiskinan 

Keuangan Islam memiliki potensi yang signifikan dalam mendukung pengurangan 

kemiskinan karena dibangun di atas prinsip keadilan, pemerataan, dan keterkaitan 

dengan sektor riil. Berbeda dengan sistem keuangan konvensional yang berorientasi 

pada mekanisme risk transfer, keuangan Islam menekankan prinsip risk sharing 

yang memungkinkan risiko dan keuntungan dibagi secara proporsional antara 

penyedia dana dan pengguna dana. Karakteristik ini memberikan peluang yang 

lebih besar bagi kelompok masyarakat yang memiliki keterbatasan modal untuk 

memperoleh akses pembiayaan dan berpartisipasi dalam kegiatan ekonomi 

produktif. 

Prinsip risk sharing diwujudkan melalui akad pembiayaan berbasis bagi hasil 

seperti mudharabah dan musyarakah. Melalui mekanisme tersebut, pelaku usaha 

tidak dibebani kewajiban pembayaran bunga tetap sebagaimana dalam sistem 

konvensional. Sebaliknya, keuntungan dan risiko usaha dibagi sesuai kesepakatan 

para pihak. Kassim (2016) menunjukkan bahwa pembiayaan berbasis bagi hasil 

memiliki kontribusi positif terhadap pertumbuhan ekonomi dan penciptaan peluang 

usaha. Dengan meningkatnya aktivitas usaha dan kesempatan kerja, pendapatan 

masyarakat dapat meningkat sehingga tingkat kemiskinan berpotensi menurun. 

Selain prinsip berbagi risiko, keuangan Islam juga memiliki keterkaitan yang 

kuat dengan sektor riil. Setiap transaksi keuangan Islam harus didasarkan pada aset 

atau aktivitas ekonomi yang nyata (asset-backed financing). Karakteristik ini 

memastikan bahwa dana yang dihimpun oleh lembaga keuangan Islam disalurkan 

ke kegiatan produktif yang menghasilkan nilai tambah bagi perekonomian. Chapra 
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(2008) menjelaskan bahwa hubungan yang erat antara sektor keuangan dan sektor 

riil memungkinkan pertumbuhan ekonomi yang lebih inklusif karena aktivitas 

keuangan secara langsung berkontribusi terhadap penciptaan produksi, 

perdagangan, dan lapangan kerja. 

Dalam penelitian ini, perkembangan keuangan Islam direpresentasikan oleh 

aset keuangan Islam, inklusi keuangan Islam, dan pembangunan keuangan Islam. 

Ketiga dimensi tersebut memiliki hubungan teoritis dengan pengurangan 

kemiskinan. 

Aset keuangan Islam mencerminkan kapasitas lembaga keuangan Islam 

dalam menghimpun dan menyalurkan dana kepada sektor produktif. Semakin besar 

aset yang dimiliki, semakin besar pula kemampuan lembaga keuangan Islam dalam 

menyediakan pembiayaan bagi usaha mikro, kecil, dan menengah yang menjadi 

sumber penghidupan utama masyarakat berpendapatan rendah. Oleh karena itu, 

peningkatan aset keuangan Islam berpotensi memperluas kesempatan ekonomi dan 

membantu mengurangi kemiskinan. 

Inklusi keuangan Islam menunjukkan tingkat akses masyarakat terhadap 

layanan keuangan Islam. Peningkatan akses terhadap tabungan, pembiayaan, 

pembayaran, dan layanan keuangan lainnya memungkinkan masyarakat 

memperoleh modal usaha, meningkatkan produktivitas, dan mengelola risiko 

ekonomi secara lebih baik. Dengan demikian, inklusi keuangan Islam dapat 

meningkatkan kesejahteraan masyarakat dan mempercepat pengurangan 

kemiskinan. 

Sementara itu, pembangunan keuangan Islam mencerminkan tingkat 
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kedalaman, aksesibilitas, dan efisiensi sistem keuangan Islam. Sistem keuangan 

Islam yang lebih berkembang akan meningkatkan fungsi intermediasi keuangan, 

memperluas jangkauan layanan keuangan, dan memperbaiki alokasi sumber daya 

ekonomi. Melalui mekanisme tersebut, pembangunan keuangan Islam berpotensi 

mendukung pertumbuhan ekonomi yang lebih inklusif dan membantu menurunkan 

tingkat kemiskinan. 

Berbagai penelitian empiris mendukung hubungan tersebut. Abduh dan Omar 

(2012) menemukan bahwa perkembangan sektor perbankan syariah memiliki 

hubungan yang signifikan dengan pertumbuhan ekonomi di Indonesia. Kassim 

(2016) menunjukkan bahwa pembiayaan mudharabah dan musyarakah 

memberikan kontribusi positif terhadap pertumbuhan ekonomi dan pengurangan 

kemiskinan di Malaysia. Masrizal dan Trianto (2022) menemukan bahwa 

pembiayaan berbasis profit and loss sharing memberikan dampak yang lebih besar 

terhadap pertumbuhan ekonomi dibandingkan pembiayaan non-profit and loss 

sharing. 

Di sisi lain, pembiayaan murabahah juga menunjukkan kontribusi terhadap 

aktivitas ekonomi masyarakat meskipun hasil penelitian masih beragam. Hanane 

dan Boucenna (2023) menemukan bahwa murabahah berkontribusi positif terhadap 

pertumbuhan ekonomi melalui peningkatan aktivitas perdagangan dan konsumsi. 

Saputri dan Zamrudi (2023) menunjukkan bahwa pembiayaan murabahah bagi 

UMKM dapat membantu mengurangi kemiskinan melalui peningkatan modal 

usaha dan penciptaan lapangan kerja. Namun demikian, Nurhaliza dkk. (2024) dan 

Yuliani dan Rohman (2020) menemukan bahwa efektivitas murabahah dalam 
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mendorong sektor riil dan mengurangi kemiskinan masih bergantung pada konteks 

dan implementasinya. 

Penelitian yang lebih mutakhir menunjukkan bahwa pengembangan sektor 

keuangan Islam secara keseluruhan memiliki kontribusi positif terhadap 

pembangunan yang inklusif. Rahman dan Siddique (2023) menemukan bahwa 

inovasi produk keuangan Islam dapat meningkatkan efisiensi alokasi modal dan 

mengurangi kesenjjangan pendapatan. Hasan dan Al-Tamimi (2023) menunjukkan 

bahwa dampak keuangan Islam terhadap pengurangan kemiskinan cenderung lebih 

kuat pada negara-negara yang memiliki kualitas kelembagaan yang baik dan tingkat 

korupsi yang rendah. Sementara itu, Khan dkk. (2024) menegaskan bahwa kualitas 

regulasi dan literasi keuangan menjadi faktor penting yang menentukan efektivitas 

keuangan Islam dalam mendukung pengurangan kemiskinan. 

Berdasarkan uraian teoritis dan empiris tersebut, keuangan Islam memiliki 

potensi yang signifikan dalam mengurangi kemiskinan melalui peningkatan akses 

keuangan, penguatan sektor riil, perluasan kesempatan usaha, peningkatan 

pendapatan masyarakat, serta perbaikan distribusi kesejahteraan. 

2.6. Inklusi Keuangan Islam 

Inklusi keuangan adalah proses memastikan seluruh individu terutama kelompok 

berpendapatan rendah memiliki akses terhadap layanan keuangan formal yang 

terjangkau dan memadai serta berperan dalam meningkatkan kesejahteraan dan 

mengurangi kemiskinan (Ozili 2020). Inklusi keuangan adalah proses untuk 

mempermudah akses, ketersediaan, dan penggunaan sistem keuangan formal oleh 

seluruh kalangan masyarakat (Sarma 2012). Pada pengertian lain inklusi keuangan 
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adalah akses dan penggunaan layanan keuangan formal yang memadai oleh seluruh 

lapisan masyarakat dengan tujuan meningkatkan kesejahteraan dan partisipasi 

masyarakat miskin dalam sistem ekonomi formal (Demirguc-Kunt dkk., 2018). 

Inklusi keuangan Islam adalah akses terhadap layanan keuangan formal yang 

terjangkau dan sesuai prinsip syariah, seperti larangan riba dan berbagi risiko, untuk 

mendorong partisipasi ekonomi dan kesejahteraan masyarakat (Ameziane, 2024). 

Layanan ini harus responsif terhadap kebutuhan masyarakat luas, termasuk segmen 

rentan dan kurang terlayani, sehingga mereka dapat berpartisipasi penuh dalam 

aktivitas ekonomi dan meningkatkan kesejahteraan secara etis (Anwari dan 

Sukmana, 2023). Inklusi keuangan Islam adalah upaya sistematis untuk 

memastikan seluruh lapisan masyarakat memiliki akses mudah dan berkelanjutan 

terhadap produk dan layanan keuangan yang sesuai prinsip syariah. Suatu negara 

dikatakan memiliki tingkat inklusi keuangan Islam yang tinggi jika sebagian besar 

penduduknya telah menggunakan produk dan layanan keuangan Islam, seperti 

tabungan, pembiayaan, atau asuransi. Sebaliknya, jika hanya sebagian kecil 

populasi yang berinteraksi dengan lembaga jasa keuangan Islam, maka tingkat 

inklusinya rendah (Juniyar dkk., 2023). 

Inklusi keuangan Islam tidak hanya berfokus pada akses fisik ke lembaga 

keuangan, tetapi juga pada pemanfaatan produk dan layanan syariah secara 

berkelanjutan (Rusydiana dan Devi, 2022). Penekanan pada aspek syariah 

memastikan bahwa instrumen yang diakses mendorong keadilan distributif, 

investasi pada sektor riil, dan pembangunan sosial-ekonomi yang berlandaskan 

nilai-nilai Islam (Aziz dan Karim, 2024). Dengan demikian, inklusi keuangan Islam 



70 

 

melampaui konsep konvensional dengan menambahkan dimensi etis dan moral 

yang bertujuan menciptakan sistem keuangan yang adil, inklusif, dan berkontribusi 

pada kemaslahatan umat.  

Inklusi keuangan Islam tidak hanya bank syariah, tetapi juga lembaga 

keuangan non-bank syariah dan instrumen sosial Islam seperti wakaf produktif atau 

zakat yang berperan dalam pemberdayaan ekonomi (Farooq, 2023). Aziz (2015) 

menyatakan bahwa inklusi keuangan Islam telah menjadi alat penting untuk 

meningkatkan penghidupan masyarakat miskin dan terpinggirkan. Lebih penting 

lagi, peningkatan inklusi keuangan memungkinkan semua warga negara, terlepas 

dari status sosial ekonominya, untuk berpartisipasi dalam perekonomian dan 

memperoleh manfaat dari kemajuan ekonomi (Razak dan Asutay, 2021). 

Menurut (Sarma, 2012), indikator inklusi keuangan adalah sebagai berikut: 

1. Dimensi Aksesibilitas 

Dimensi aksesibilitas merupakan dimensi paling utama dalam indikator keuangan 

inklusif. Dimensi ini digunakan untuk mengukur penetrasi keuangan Islam pada 

masyarakat. Sistem keuangan yang inklusif harus memiliki pengguna sebanyak 

mungkin. Oleh karena itu sistem keuangan harus menjangkau secara luas di antara 

penggunanya 

2. Dimensi Ketersediaan 

Dimensi ketersediaan (availability) dalam sistem keuangan yang inklusif, jasa 

keuangan harus tersedia bagi semua pengguna. Dimensi ini untuk mengukur sejauh 

mana masyarakat dapat dan mampu menggunakan jasa lembaga keuangan formal, 
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atau sejauh mana ketersediaan layanan dari lembaga keuangan formal dalam 

melayani kebutuhan masyarakat. Dalam keuangan inklusif, layanan keuangan harus 

tersedia dan mudah diakses oleh seluruh lapisan masyarakat. Ketersediaan ini dapat 

dilihat dari jumlah kantor cabang dan ATM (Automatic Teller Machine) yang 

memudahkan masyarakat dalam menggunakan jasa keuangan. Selain itu, 

perkembangan teknologi seperti mobile banking dan internet banking juga 

memperluas akses layanan keuangan bagi nasabah (Sarma, 2012). 

3. Dimensi Penggunaan 

Dimensi ini merupakan tujuan akhir dari inklusi keuangan sekaligus mengukur 

kemampuan penggunaan aktual produk dan jasa keuangan, meliputi: keteraturan, 

frekuensi dan lama penggunaan. Penggunaan yaitu dimensi untuk mengukur sejauh 

mana penggunaan jasa keuangan perbankan syariah dalam memenuhi kebutuhan 

masyarakat, diantaranya berupa pembiayaan (financing). Akses keuangan 

memfasilitasi kehidupan masyarakat sehari-hari, selain membantu keluarga dan 

pengusaha membuat perencanaan untuk mengantisipasi kejadian atau situasi 

darurat yang tidak terduga (Umar, 2017). 

Selain itu, menurut Ameziane (2024), untuk menghitung Index of Islamic 

Financial Inclusion (IIFI) atau indeks inklusi keuangan Islam adalah menggunakan 

variabel sebagai berikut:  

1) Ketersediaan (Availability): 

• Jumlah ATM per 100.000 penduduk dewasa 

• Jumlah cabang bank per 100.000 penduduk dewasa 
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2)  Aksesibilitas Teknologi (Digital Access/Usage): 

• Persentase pengguna internet 

• Langganan seluler (persentase) 

3)  Ketersediaan Layanan Keuangan Islam: 

• Jumlah bank dan jendela layanan keuangan Islam per 100.000 orang dewasa 

Adapun rumus konstruksi index: 

Indeks ini dibentuk dengan langkah sebagai berikut: 

1. Normalisasi setiap indikator menggunakan skala dari 0 ke 1: 

𝑑𝑖 = 𝑤𝑖

𝐴𝑖 −  𝑚𝑖

𝑀𝑖 −  𝑚𝑖
 

Keterangan : 

𝐴𝑖 = nilai actual indicator 

𝑤𝑖= Bobot dari indikator ke- 𝑖 

𝑚𝑖= nilai minimum (diasumsikan 0) 

𝑀𝑖= nilai maksimum (diambil dari persentil ke-90 data) 

2. Menghitung Euclidean distance dari titik nol (0) dan dari bobot 𝑤𝑖: 

𝑋1 = √𝛴(1 −  𝑑1)2,  𝑋2 = √𝛴(𝑤1  −  𝑑1)2 

Keterangan : 

𝑑1= Nilai normalisasi indicator ke – 𝑖 (antara 0 – 1 

𝑤𝑖= Bobot dari indikator ke- 𝑖 

Σ= Penjumlahan seluruh indicator 

𝑋1 = Jarak dari titik ideal(1,1, … ,1) 

𝑋2 = 𝐽𝑎𝑟𝑎𝑘 𝑑𝑎𝑟𝑖 𝑡𝑖𝑡𝑖𝑘 𝑏𝑜𝑏𝑜𝑡 𝑤𝑖 
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3. Menggabungkan keduanya untuk membentuk indeks: 

𝐼𝐼𝐹𝐼 =  1 −  
1

√2
 √𝑋1

2 + 𝑋2
2 

 Keterangan : 

IIFI = Nilai indeks inklusi keuangan Islam 

𝑋1 = Jarak dari titik ideal(1,1, … ,1) 

𝑋2 = 𝐽𝑎𝑟𝑎𝑘 𝑑𝑎𝑟𝑖 𝑡𝑖𝑡𝑖𝑘 𝑏𝑜𝑏𝑜𝑡 𝑤𝑖 

1

√2
 = Konstanta normalisasi agar hasil IIFI tetap berada antara 0 sampai 1 

2.6.1. Pengaruh Inklusi Keuangan Islam terhadap Pertumbuhan Ekonomi 

Adzimatinur dan Manalu (2021) menemukan bahwa inklusi keuangan, yang diukur 

dengan jumlah ATM, cabang bank, dan simpanan, berpengaruh positif terhadap 

pertumbuhan ekonomi di Indonesia. Hamida dkk. (2023) juga menunjukkan bahwa 

semakin tinggi inklusi keuangan, semakin tinggi kesejahteraan rumah tangga. 

Pangaribuan (2022) mengonfirmasi pengaruh positif dan signifikan inklusi 

keuangan terhadap pertumbuhan ekonomi di Indonesia, karena peningkatan akses 

layanan keuangan, terutama bagi UMKM, mendorong aktivitas ekonomi dan 

mengurangi kesenjangan (Setiadi dan Ningsih, 2023).  

Di Pakistan, Khan dan Khan (2017) juga menemukan dampak positif inklusi 

keuangan terhadap pertumbuhan. Dutta dan Mukherjee (2021) di India 

menunjukkan bahwa peningkatan inklusi keuangan berkontribusi signifikan pada 

penurunan kemiskinan. Lebih spesifik, Ameziane (2024) mengungkapkan bahwa 

inklusi keuangan Islam berkontribusi positif dan signifikan terhadap pertumbuhan 

ekonomi di seluruh segmen PDB per kapita negara-negara OKI, menunjukkan 
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dampak yang merata. Secara lebih luas, inklusi keuangan Islam diakui sebagai 

pendorong pembangunan ekonomi dan pengurangan kemiskinan. Umar (2017) 

menemukan hubungan positif antara inklusi keuangan dan tingkat kesejahteraan 

masyarakat. Hal ini didukung oleh Sarma (2012) yang menemukan hubungan kuat 

antara inklusi keuangan dan perkembangan perekonomian.  

2.6.2. Pengaruh Inklusi Keuangan Islam terhadap Kemiskinan 

Kim dkk. (2018) menganalisis hubungan antara inklusi keuangan dan pertumbuhan 

ekonomi di negara OKI, yang secara tidak langsung berimplikasi pada pengurangan 

kemiskinan melalui peningkatan peluang ekonomi. Donou-Adonsou dan Sylwester 

(2016), dalam studi perbandingan, menemukan bahwa perkembangan keuangan 

Islam berdampak positif pada pengurangan kemiskinan. Hal ini menunjukkan 

bahwa dimensi inklusif keuangan Islam berperan penting dalam mengurangi 

kesenjangan ekonomi. 

Bolarinwa dkk. (2021) secara khusus mengeksplorasi peran keuangan Islam 

dalam mengurangi kemiskinan di Sub-Sahara Afrika, memberikan wawasan 

tentang aplikasi regionalnya. Farooq (2023) membahas kontribusi keuangan Islam 

terhadap pencapaian tujuan pembangunan berkelanjutan, termasuk pengentasan 

kemiskinan. Ia menekankan bahwa prinsip keadilan sosial, bagi hasil, dan investasi 

pada sektor riil selaras dengan tujuan pembangunan inklusif. Rusydiana dan Devi 

(2022), melalui tinjauan literatur sistematis, menemukan bahwa inklusi keuangan 

Islam berpengaruh positif terhadap pertumbuhan ekonomi, yang pada gilirannya 

dapat berkontribusi mengurangi kemiskinan. Mereka menekankan pentingnya 

pemanfaatan produk dan layanan syariah secara berkelanjutan. Secara keseluruhan, 
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literatur mengindikasikan bahwa inklusi keuangan Islam berpotensi besar 

mengurangi kemiskinan, tidak hanya melalui pertumbuhan ekonomi inklusif, tetapi 

juga melalui penyediaan produk dan layanan yang sesuai dengan prinsip etika dan 

keadilan Islam. 

2.7. Indeks Pengembangan Keuangan  

Menurut IMF (2023), indeks pengembangan keuangan adalah ukuran untuk menilai 

kemajuan suatu negara dalam membentuk sistem keuangan yang sehat dan inklusif. 

Indeks ini mencakup berbagai faktor seperti akses ke perbankan dan kredit, 

pengaturan keuangan, serta pasar modal dan asuransi. Indeks ini merupakan 

peringkat relatif yang mencerminkan ukuran pasar keuangan, ketersediaan akses 

layanan, dan kemampuan lembaga keuangan dalam mendukung sektor bisnis. 

Indeks pengembangan keuangan adalah pengukuran komposit yang 

menggabungkan nilai indeks dari sektor institusi keuangan dan sektor pasar 

keuangan. Penggabungan ini memberikan gambaran tentang tingkat perkembangan 

sektor keuangan suatu negara dan membantu menjelaskan keunggulan 

komparatifnya dalam konteks pembangunan keuangan (Caporale dkk., 2022). 

2.7.1. Pengaruh Indeks pengembangan keuangan Terhadap Pertumbuhan 

Ekonomi dan Kemiskinan 

Hubungan antara indeks pengembangan keuangan dan pertumbuhan ekonomi 

bersifat kompleks dan dua arah. Keputusan pemberian pinjaman lembaga keuangan 

berdampak pada investasi pendidikan, pendirian usaha, dan pertumbuhan usaha 

kecil, yang pada gilirannya memengaruhi output riil dan kesenjangan (Mbona, 

2022). Terdapat banyak bukti bahwa indeks ini memainkan peran penting dalam 
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pertumbuhan ekonomi (Grundler dan Weitzel, 2013; Ongena dan Mendez-Heras, 

2020). 

Pertumbuhan ekonomi dipengaruhi secara positif oleh peningkatan jumlah 

cabang sektor keuangan, perdagangan saham dan aset luar negeri, sistem dan 

inklusi keuangan (akses dan kecanggihan pasar), serta kualitas sistem keuangan 

(pasar, institusi, dan instrumen) (Gural dan Lomachynska, 2017; Worku, 2014; 

Kapingura, 2017). Namun, Ductor dan Grechyna (2015) menunjukkan bahwa 

dampak indeks ini bergantung pada pertumbuhan rasio kredit swasta terhadap PDB 

riil. Jika kredit swasta tumbuh terlalu cepat tanpa diimbangi pertumbuhan output 

riil, pengembangan keuangan justru dapat merugikan pertumbuhan. Dengan kata 

lain, terdapat tingkat optimal pengembangan keuangan yang ditentukan oleh 

karakteristik masing-masing perekonomian. Pada akhirnya, pembangunan 

keuangan yang sehat (perbaikan kontrak dan pasar) dapat memperbesar peluang 

ekonomi, sehingga mempercepat pertumbuhan dan mengurangi kesenjangan. 

2.8. Pengaruh Ekonomi Makro terhadap Pertumbuhan Ekonomi dan 

Kemiskinan 

Ekonomi makro memengaruhi pencapaian pertumbuhan ekonomi yang cepat dan 

berkelanjutan, yang pada akhirnya ditujukan untuk mengurangi kemiskinan (Ames 

dkk., 2001). Variabel makroekonomi yang diteliti dalam studi ini meliputi 

keterbukaan perdagangan, investasi asing langsung (FDI), inflasi, dan pengeluaran 

pemerintah. 

Keterbukaan perdagangan mendorong pertumbuhan perdagangan 

internasional yang dapat memajukan perekonomian negara berkembang. 



77 

 

Keuntungannya antara lain peningkatan pendapatan dan devisa negara, serta 

perluasan lapangan kerja melalui ekspor (Triyawan dkk., 2021). Dampak 

keterbukaan perdagangan terhadap pertumbuhan dan kemiskinan dapat bersifat 

positif maupun negatif. Tremblay (1990) menemukan bahwa keterbukaan 

perdagangan mampu melipatgandakan pertumbuhan ekonomi negara-negara 

OECD. Thelle dkk. (2015) juga menemukan dampak positif terhadap produktivitas 

dan pengurangan kemiskinan melalui efek upah dan pekerjaan. 

Millia dkk. (2021) sejalan dengan teori bahwa dalam jangka panjang, 

keterbukaan perdagangan (terutama ekspor) memengaruhi pertumbuhan ekonomi 

secara positif. Namun, Haryani dan Azam (2021) menemukan bahwa impor, bukan 

ekspor, yang berpengaruh signifikan terhadap pertumbuhan ekonomi. Sementara 

itu, Triyawan dkk. (2021) justru menemukan bahwa keterbukaan perdagangan tidak 

berpengaruh terhadap pertumbuhan ekonomi. Temuan yang beragam ini menarik 

untuk diteliti lebih lanjut. 

Investasi asing langsung adalah investasi lintas batas yang dilakukan oleh 

penduduk, perusahaan, atau pemerintah suatu negara di negara lain dengan tujuan 

membangun kepentingan jangka panjang (Sudha, 2013). Investasi pada hakikatnya 

merupakan awal dari kegiatan pembangunan ekonomi dan komponen utama dalam 

menggerakkan roda perekonomian. Peningkatan investasi secara teori akan 

mendorong volume perdagangan dan produksi, memperluas kesempatan kerja 

produktif, serta meningkatkan pendapatan per kapita dan kesejahteraan masyarakat 

(World Bank, 2018). 

Effendi dan Soemantri (2003), Gandhi (2022), serta Lee dan Fernando (2021) 



78 

 

menemukan pengaruh positif FDI terhadap pertumbuhan ekonomi negara tujuan. 

Sebaliknya, Tanaya dan Suyanto (2022) menemukan pengaruh negatif dalam 

jangka panjang, sementara Fazaalloh (2019) tidak menemukan hubungan signifikan 

antara FDI dan pertumbuhan ekonomi Indonesia. Terkait kemiskinan, Saleem dkk. 

(2021) menemukan adanya hubungan kausalitas dua arah dan dampak kuat FDI 

terhadap penurunan kemiskinan, terutama melalui penyerapan tenaga kerja. 

Inflasi juga berpengaruh terhadap pertumbuhan ekonomi dan kemiskinan. 

Inflasi adalah kenaikan tingkat harga umum secara terus-menerus yang 

mengakibatkan penurunan nilai uang (Labonte, 2011). Inflasi yang tinggi dan tidak 

stabil berdampak negatif pada perekonomian. Pertama, inflasi tinggi menurunkan 

pendapatan riil dan standar hidup masyarakat, terutama kelompok miskin. Kedua, 

inflasi tidak stabil menciptakan ketidakpastian yang menyulitkan keputusan 

konsumsi, investasi, dan produksi, sehingga pada akhirnya menurunkan 

pertumbuhan ekonomi (Bruno dan Easterly, 1998). 

Easterly dan Fischer (2001) menunjukkan bahwa masyarakat miskin lebih 

cenderung menganggap inflasi sebagai masalah utama. Inflasi tinggi menurunkan 

upah minimum riil dan meningkatkan kemiskinan. Paul dan Sharma (2019) 

menambahkan bahwa inflasi berdampak lebih besar pada masyarakat miskin karena 

kenaikan harga pangan yang dominan dalam struktur pengeluaran mereka. 

Maulidar dkk. (2022) menemukan bahwa inflasi berpengaruh positif dan signifikan 

terhadap kemiskinan dalam jangka panjang, karena meningkatkan biaya produksi 

dan harga, sehingga menurunkan daya beli. Adzimatinur dan Manalu (2021) juga 

menemukan bahwa setiap peningkatan inflasi menurunkan pertumbuhan ekonomi 
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di Indonesia. 

Selanjutnya adalah pengeluaran pemerintah. Menurut teori Keynesian, 

peningkatan pengeluaran pemerintah menyebabkan peningkatan pertumbuhan 

ekonomi secara ekspansif. Ketika pengeluaran pemerintah meningkat, produksi 

juga meningkat, dan hal ini menyebabkan peningkatan permintaan agregat, yang 

pada akhirnya menyebabkan peningkatan produk domestik bruto (PDB). Oleh 

karena itu, jika pengeluaran pemerintah meningkat, semua hal dianggap sama, 

output pun meningkat. Secara teoritis, teori Keynesian secara umum berpendapat 

bahwa intervensi pemerintah dapat memperlancar fluktuasi pertumbuhan ekonomi 

(Poku dkk., 2022). 

Belanja pemerintah mencerminkan pelaksanaan kebijakan fiskal dalam 

mendukung pembangunan, yang manfaatnya dirasakan masyarakat setelah dana 

tersebut direalisasikan, misalnya melalui pembangunan infrastruktur. Dalam 

perspektif makroekonomi, belanja ini termasuk komponen dalam perhitungan 

pendapatan nasional bersama konsumsi, investasi, dan ekspor neto. Hal ini 

tergambar dalam identitas Y = C + I + G + (X − M) yang menjadi dasar pandangan 

Keynesian tentang pentingnya peran pemerintah dalam perekonomian. Dengan 

demikian, perubahan belanja pemerintah akan berdampak pada tingkat pendapatan 

nasional (Azwar, 2016). 

Penelitian yang dilakukan oleh Poku dkk. (2022) menemukan bahwa 

pengeluaran pemerintah berpangaruh positif terhadap pertumbuhan ekonomi. Pada 

penelitian yang dilakukan oleh Isnowati dkk. (2023) menemukan bahwa 

pengeluaran pemerintah dalam hal belanja infrastruktur mampu mengurangi 
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kemiskinan sedangkan belanja pemerintah dalam bidang pendidikan belum mampu 

untuk mengurangi kemiskinan di Indonesia. Hasil ini sama yang ditemukan oleh 

septriani dkk. (2023) menemukan bahwa pengeluaran pemerintah dibidang 

pendidikan belum mampu mengurangi kemiskinan.  

2.9. Pengaruh Demografi terhadap Pertumbuhan Ekonomi dan Kemiskinan 

Demografi adalah studi tentang ukuran populasi, pertumbuhan, dan usia struktur 

(kesuburan, kematian, dan imigrasi) yang menyebabkan perubahan populasi. 

Demografi tidak hanya mencakup kesuburan, kematian dan imigrasi, tetapi juga 

juga komposisi ras dan gender dalam populasi, tatanan tempat tinggal, perkawinan, 

perceraian, waktu masuk dan keluar dari dunia kerja, serta usia, jenis kelamin, dan 

kesehatan serta kecacatan berdasarkan ras (Shoven, 2010). 

Menurut Bloom dkk. (2022) pengaruh demografi terhadap pertumbuhan 

ekonomi dapat dilihat dari tenaga kerja yaitu jumlah penawaran tenaga kerja akan 

semakin banyak seiring dengan bertambahnya penduduk dan modal manusia dalam 

hal ini indeks pembangunan manusia yaitu memperhatikan tentang pentingnya 

kesehatan dan pendidikan. Sehingga akan tercipta sumber daya manusia yang 

semakin berkualitas. Pembangunan manusia didefinisikan sebagai proses perluasan 

pilihan-pilihan bagi setiap individu yang mencakup dimensi pendapatan, kesehatan, 

pendidikan, dan kebebasan berpartisipasi dalam kehidupan sosial (Fukuda-Parr, 

2003). Terdapat empat pilar pokok dalam pembangunan manusia, yaitu 

produktivitas, pemerataan, kesinambungan, dan pemberdayaan, yang saling 

memperkuat satu sama lain dalam mendorong pertumbuhan ekonomi yang inklusif 

(Ranis dkk., 2004).  
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Davies dan Quinlivan (2006) mendefinisikan Indeks Pembangunan Manusia 

(IPM) sebagai ukuran komparatif yang mencerminkan capaian suatu negara dalam 

aspek harapan hidup, tingkat literasi, pendidikan, serta standar hidup masyarakat. 

Indeks ini digunakan untuk mengelompokkan negara ke dalam kategori maju, 

berkembang, atau tertinggal, sekaligus sebagai alat untuk menilai dampak 

kebijakan ekonomi terhadap kualitas hidup penduduk. IPM mencerminkan suatu 

indikator multidimensi yang mencakup tiga unsur penting dalam pembangunan 

manusia, meliputi kesehatan, pendidikan, dan kualitas hidup yang layak. Dimensi 

kesehatan direpresentasikan oleh angka harapan hidup, dimensi pendidikan diukur 

melalui harapan lama sekolah dan rata-rata lama sekolah, sedangkan dimensi 

standar hidup layak tercermin dari pengeluaran per kapita (Utami, 2020). 

Penelitian yang dilakukan oleh Gulcemal (2020) menemukan bahwa IPM 

menunjukkan hubungan positif dan signifikan secara statistik antara pertumbuhan 

dan pembangunan manusia seperti yang diharapkan. Temuan dan hasil penelitian 

menunjukkan hal itu upaya pemerintah yang lebih besar harus dilakukan pada 

pengembangan sumber daya manusia. Untuk bidang angka harapan hidup, 

pemerintah harus memberikan kebijakan dan fasilitas layanan kesehatan yang baik 

dan lebih baik bagi masyarakat miskin dan kaya. Penelitian yang lain meneliti 

tentang pengaruh IPM terhadap pertumbuhan ekonomi hasilnya adalah berkorelasi 

positif dan langsung dengan pertumbuhan ekonomi suatu negara (Elistia dan 

Syahzuni, 2018). 

Tenaga kerja dipahami sebagai sumber daya manusia yang memiliki modal 

manusia (human capital) berupa pendidikan, keterampilan, dan pengalaman yang 
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melekat pada individu dan menentukan produktivitasnya di pasar kerja. Tenaga 

kerja bukan sekadar jumlah orang yang bekerja, tetapi mencerminkan kualitas dan 

kemampuan manusia yang berperan dalam proses produksi. Nilai atau harga tenaga 

kerja ditentukan oleh interaksi antara modal manusia, lokasi, struktur pasar, dan 

kemajuan teknis. Dengan demikian, tenaga kerja mencerminkan kapasitas individu 

untuk menghasilkan pendapatan melalui pemanfaatan kemampuan dan 

keterampilannya dalam lingkungan ekonomi yang spesifik (Teal, 2011). 

Menurut International Labour Organisation (ILO), tenaga kerja adalah 

seseorang yang bekerja yang berusia 15 tahun ke atas yang telah melakukan 

pekerjaan yang dibayar setidaknya satu jam dalam satu minggu tertentu, atau yang 

tidak masuk kerja karena alasan tertentu (cuti tahunan, sakit, bersalin, dll) dan untuk 

jangka waktu tertentu. Semua bentuk pekerjaan tercakup (pegawai, wiraswasta, 

pembantu keluarga), baik pekerjaan tersebut diumumkan atau tidak. 

Penelitian pengaruh tenaga kerja terhadap pertumbuhan ekonomi dan 

kemiskinan yang dilakukan oleh Shahid (2014) menemukan bahwa penambahan 

tenaga kerja akan berpengaruh terhadap pertumbuhan ekonomi di negara Pakistan. 

Penelitian yang dilakukan oleh Zizzamia (2018) menemukan bahwa pengurangan 

tenaga kerja akan meningkatkan kemiskinan di Afrika Selatan. 

2.10. Pengaruh Kelembagaan terhadap Pertumbuhan Ekonomi dan 

Kemiskinan 

Kelembagaan memiliki peran penting dalam pertumbuhan ekonomi (Sghaier, 

2021), dimana kualitas kelembagaan dapat mempengaruhi tingkat investasi dan 

kepercayaan investor. kelembagaan yang kuat dan transparan memberikan 
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keyakinan kepada investor untuk melakukan investasi jangka panjang. Negara-

negara dengan lembaga yang kuat yang menegakkan supremasi hukum, melindungi 

hak asasi manusia, dan memerangi korupsi lebih mungkin untuk mencapai tujuan 

ini dan mempromosikan pembangunan ekonomi (Ijaz dkk., 2023). Kelembagaan di 

lihat dari kualitas kelembagaan, asal hukum dan dampak korupsi pertumbuhan 

ekonomi dan kemiskinan. 

Hukum di banyak negara di dunia berasal dari hukum Inggris dan Perancis. 

Sistem hukum yang berdasarkan hukum Inggris biasanya digambarkan sebagai 

bagian dari tradisi hukum common law, sedangkan sistem hukum yang berdasarkan 

hukum Perancis termasuk dalam tradisi hukum sipil (civil law) atau Romawi 

(Asshiddiqie, 2016). Secara struktural, kedua sistem hukum tersebut beroperasi 

dengan cara yang sangat berbeda. Penelitian mengungkapkan perbedaan signifikan 

antara negara- negara common law dan civil law (Prancis) dalam berbagai kondisi 

politik dan ekonomi. Jika kita membandingkan negara-negara yang berada pada 

tingkat pembangunan yang sama, negara-negara dengan asal hukum civil law 

Perancis mempunyai peraturan yang lebih ketat, perlindungan hak milik yang lebih 

lemah, pemerintahan yang lebih korup dan kurang efisien, dan bahkan kebebasan 

politik yang lebih rendah dibandingkan dengan negara-negara yang menganut 

sistem hukum common law (La Porta dkk., 1998; Glaeser dan Shleifer, 2002). 

Beberapa penelitian tentang pengaruh hukum terhadap pertumbuhan ekonomi 

diantaranya adalah pengaruh asal hukum yang mana pengaruh common law 

terhadap keuangan Islam sangat signifikan bagi perkembangan keuangan Islam (La 

porta dkk., 1998; Mutarindwa dkk., 2020). Pada penelitian tersebut dijelaskan 
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terdapat hubungan signifikan antara tradisi hukum dan pertumbuhan ekonomi. 

Perlindungan hak milik, common law: memiliki mekanisme yang kuat untuk 

melindungi hak milik individu. Misalnya, pengadilan memberikan keputusan 

berdasarkan precedent, yang menjamin konsistensi dalam perlindungan hak-hak 

pemilik. Ini menciptakan kepercayaan di kalangan investor untuk menanamkan 

modal mereka. Civil law: meskipun ada perlindungan hak milik, di beberapa negara 

dengan tradisi civil law, penerapan hukum bisa lebih lemah, dan ada kemungkinan 

bahwa otoritas negara lebih mendominasi, yang dapat mengurangi insentif untuk 

investasi. 

Akses ke pembiayaan, common law: Memfasilitasi pengembangan pasar 

modal yang lebih matang, di mana perusahaan dapat mengakses berbagai sumber 

pembiayaan, termasuk ekuitas dan utang. Ini penting untuk pertumbuhan ekonomi, 

karena perusahaan dapat membiayai ekspansi dan inovasi. Civil law: Di negara- 

negara dengan civil law, pembiayaan sering kali lebih terpusat pada bank, dan 

perusahaan kecil mungkin menghadapi kesulitan dalam mendapatkan kredit, yang 

dapat membatasi pertumbuhan dan kontribusinya terhadap pertumbuhan ekonomi  

Kewirausahaan dan inovasi, common law: mendorong kewirausahaan dengan 

menyediakan kerangka hukum yang jelas untuk kontrak dan perlindungan kekayaan 

intelektual. Ini menciptakan lingkungan yang kondusif bagi start-up dan inovasi, 

yang sangat penting untuk pertumbuhan ekonomi. Civil law: Di beberapa negara 

dengan civil law, regulasi yang ketat dan kurangnya perlindungan bagi inovator 

dapat menghambat kewirausahaan, sehingga mengurangi peluang untuk 

pertumbuhan GDP. 
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Stabilitas ekonomi, common law: Cenderung menghasilkan stabilitas hukum 

yang lebih besar, yang penting bagi investor. Ketika investor merasa aman bahwa 

hak-hak mereka akan dilindungi, mereka lebih cenderung untuk berinvestasi, yang 

berdampak positif pada pertumbuhan GDP. Civil law: Ketidakpastian hukum atau 

ketidakstabilan institusi dapat mengurangi minat investasi, sehingga mempengaruhi 

pertumbuhan ekonomi negatif.  

Adaptabilitas hukum, Common law: Mampu beradaptasi dengan cepat 

terhadap perubahan dalam kondisi ekonomi dan sosial. Pengadilan dapat 

menciptakan preseden baru berdasarkan kasus yang muncul, yang menjadikan 

sistem hukum lebih responsif. Civil law: Cenderung lebih lambat dalam beradaptasi 

karena perubahan hukum harus melalui proses legislatif. Hal ini bisa menciptakan 

kesenjangan antara kebutuhan pasar dan regulasi yang ada, menghambat 

pertumbuhan ekonomi. 

Efisiensi pasar, common law: Mendorong efisiensi pasar dengan 

menyediakan mekanisme penyelesaian sengketa yang cepat dan efektif. Proses 

hukum yang efisien membantu mengurangi biaya transaksi, sehingga 

meningkatkan daya saing ekonomi. Civil law: Proses hukum yang lebih panjang 

dan birokratis dapat menyebabkan penundaan dalam penyelesaian sengketa, 

mengakibatkan biaya yang lebih tinggi bagi bisnis dan berdampak negatif pada 

efisiensi pasar. 

Keterlibatan investor, common law: Meningkatkan kepercayaan investor 

dengan menyediakan perlindungan hukum yang jelas. Tingginya kepercayaan ini 

menarik lebih banyak investasi asing langsung (FDI), yang berkontribusi pada 
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pertumbuhan GDP. Civil law: Ketidakpastian hukum dapat menyebabkan investor 

ragu untuk berinvestasi, yang berdampak negatif pada aliran modal dan 

pertumbuhan ekonomi. Kolaborasi internasional, common law: Negara-negara 

dengan sistem hukum ini sering terlibat dalam kerja sama internasional yang lebih 

aktif, misalnya dalam perdagangan dan investasi. Akses ke pasar global membantu 

meningkatkan pertumbuhan GDP. Civil law: Meskipun ada kerja sama 

internasional, negara- negara dengan civil law mungkin menghadapi lebih banyak 

hambatan dalam mempertahankan konsistensi hukum dan transparansi, yang dapat 

mengurangi daya tarik bagi investor asing. 

Selanjutnya adalah korupsi. Korupsi diartikan sebagai penggunaan jabatan 

publik untuk kepentingan pribadi, atau dengan kata lain, penggunaan jabatan, 

pangkat, atau status resmi oleh seorang pejabat untuk keuntungan pribadinya yang 

meliputi: (a) penyuapan, (b) pemerasan, (c) penipuan, (d) penggelapan, (e) 

nepotisme, (f) kronisme, (g) tindakan menguasai harta publik untuk digunakan 

secara pribadi, dan (h) menjajakan pengaruh. Pada daftar perilaku korupsi tersebut, 

penipuan dan penggelapan termasuk tindakan yang dapat dilakukan secara sendiri 

oleh pejabat tanpa partisipasi pihak lain. Sedangkan bentuk lain seperti penyuapan, 

pemerasan, dan persekongkolan pengaruh melibatkan dua pihak yaitu pemberi dan 

penerima dalam sebuah kesepakatan korup (Myint, 2000). 

Korupsi dalam pengertian yang paling luas mencakup baik penyuapan 

maupun auto-korupsi (yaitu penggelapan), dan dapat didefinisikan sebagai 

pelaksanaan yang disengaja secara keliru atau pengabaian terhadap suatu kewajiban 

yang diakui, atau penggunaan kekuasaan yang tidak semestinya, dengan motif 
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memperoleh suatu keuntungan yang bersifat pribadi secara langsung (Mistree dan 

Dibley, 2018). Praktik korupsi berdampak pada menurunnya kepercayaan 

masyarakat, melemahnya demokrasi, terhambatnya pembangunan ekonomi, serta 

meningkatnya ketimpangan, kemiskinan, dan krisis lingkungan. Korupsi tidak 

hanya menciptakan misallocation of resources yang melahirkan ketimpangan di 

berbagai bidang, lebih dari itu korupsi jadi momok dan beban sosial bagi generasi 

bangsa di masa depan (Arianto dan Syahfitri, 2019). 

Penelitian tentang dampak korupsi terhadap kemiskinan dilakukan oleh 

Vinayagathasan dan Ramesh (2022) menemukan bahwa korupsi berpengaruh 

terhadap kemiskinan semakin tinggi korupsi maka kemiskinan akan bertambah. 

Spyromitros dan Panagiotidis (2022) menemukan bahwa korupsi merupakan 

penghambat pembangunan. Tingginya tingkat korupsi dan inefisiensi birokrasi 

akan menghambat investasi dan pertumbuhan ekonomi, dan tindakan harus diambil 

untuk memberantas korupsi secara langsung dan tidak langsung. 

Kualitas regulasi merangkum berbagai dimensi tata kelola, termasuk 

efektivitas pemerintah, supremasi hukum, stabilitas politik, dan kontrol korupsi 

(Kaufmann dkk., 2005). Literatur ekonomi pembangunan secara luas mengakui 

kualitas regulasi sebagai penentu utama pertumbuhan ekonomi jangka panjang dan 

keberhasilan mengurangi kemiskinan (Asiamah dkk., 2022; Ellahi dkk., 2021). 

Institusi yang kuat dan transparan mengurangi ketidakpastian, melindungi hak-hak 

kontrak dan properti, mendorong akumulasi modal fisik dan manusia, serta 

memfasilitasi inovasi (Alam dkk., 2019; Ubi dan Udah, 2014). 

Kualitas regulasi yang baik mendorong efisiensi pasar, menarik investasi, 
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serta meningkatkan daya saing dan penciptaan lapangan kerja, khususnya di negara-

negara OKI. Pemerintahan yang efektif juga berperan dalam mengalokasikan 

sumber daya publik secara optimal untuk meningkatkan kesejahteraan masyarakat 

miskin. Sebaliknya, regulasi yang lemah menyebabkan inefisiensi, ketimpangan 

distribusi, dan kegagalan pasar yang berkontribusi pada kemiskinan (Towah, 2019). 

2.11. Kerangka Teori 

Kerangka teori ini memetakan hubungan antar variabel yang diteliti, serta berfungsi 

sebagai peta jalan konseptual yang memandu seluruh proses penelitian. Kerangka 

teori pada penelitian ini yakni sebagai berikut : 

Gambar II.1 Kerangka Teori Penelitian 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 
 

 

 

 

Sumber: Disusun oleh penulis (2026). 

Berdasarkan Gambar II.1, kerangka teori penelitian ini menjelaskan 

hubungan konseptual antara keuangan Islam, kondisi ekonomi makro, demografi, 
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dan kelembagaan terhadap pertumbuhan ekonomi dan kemiskinan di negara-negara 

Organisasi Kerja Sama Islam (OKI). Seluruh hubungan tersebut dibangun dalam 

perspektif maqashid syariah yang berfungsi sebagai landasan filosofis penelitian, 

sehingga pembangunan ekonomi tidak hanya diarahkan pada peningkatan indikator 

ekonomi, tetapi juga pada tercapainya kemaslahatan (maslahah) sesuai dengan 

tujuan syariah. 

Pertama, keuangan Islam merupakan implementasi prinsip-prinsip syariah 

dalam sistem ekonomi dan keuangan. Karakteristik keuangan Islam yang meliputi 

larangan riba, keadilan dalam transaksi, transparansi, pembagian risiko (risk 

sharing), serta distribusi kekayaan yang lebih merata menjadi dasar dalam 

mendorong aktivitas ekonomi yang produktif, inklusif, dan berkeadilan. Melalui 

karakteristik tersebut, keuangan Islam diharapkan mampu memberikan kontribusi 

terhadap peningkatan pertumbuhan ekonomi sekaligus mendukung pengurangan 

kemiskinan. 

Kedua, kondisi ekonomi makro yang meliputi inflasi, investasi asing 

langsung (FDI), keterbukaan perdagangan, dan pengeluaran pemerintah berperan 

dalam menciptakan stabilitas ekonomi yang mendukung efektivitas sistem 

keuangan Islam maupun pembangunan ekonomi secara keseluruhan. Stabilitas 

makroekonomi yang terjaga diharapkan mampu meningkatkan aktivitas ekonomi, 

memperluas kesempatan kerja, dan mempercepat penurunan tingkat kemiskinan. 

Ketiga, aspek demografi yang direpresentasikan oleh tenaga kerja dan Indeks 

Pembangunan Manusia (IPM) mencerminkan kualitas sumber daya manusia dan 

kapasitas produktif masyarakat. Kualitas demografi yang baik akan meningkatkan 
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produktivitas, memperkuat pemanfaatan layanan keuangan Islam, serta mendorong 

pertumbuhan ekonomi yang lebih inklusif sehingga memberikan dampak terhadap 

pengurangan kemiskinan. 

Keempat, kelembagaan yang direpresentasikan oleh kualitas institusi dan 

tingkat korupsi merupakan faktor yang memengaruhi efektivitas kebijakan 

ekonomi maupun pengembangan keuangan Islam. Kelembagaan yang kuat, 

didukung tata kelola yang baik, regulasi yang efektif, dan tingkat korupsi yang 

rendah akan meningkatkan kepercayaan masyarakat dan investor, sehingga mampu 

mendukung pertumbuhan ekonomi yang berkelanjutan serta mempercepat 

pengentasan kemiskinan. 

Dengan demikian, penelitian ini mengasumsikan bahwa keuangan Islam, 

kondisi ekonomi makro, demografi, dan kelembagaan merupakan faktor-faktor 

yang secara konseptual memengaruhi pertumbuhan ekonomi dan kemiskinan di 

negara-negara OKI. Seluruh hubungan tersebut dianalisis dalam kerangka 

maqashid syariah yang menjadi landasan filosofis penelitian. Dalam perspektif 

maqashid syariah, keberhasilan pembangunan tidak hanya diukur dari peningkatan 

pertumbuhan ekonomi atau penurunan kemiskinan, tetapi juga dari sejauh mana 

pembangunan tersebut mampu mewujudkan kemaslahatan melalui perlindungan 

terhadap agama (hifz al-din), jiwa (hifz al-nafs), akal (hifz al-'aql), keturunan (hifz 

al-nasl), dan harta (hifz al-mal). Oleh karena itu, pembangunan ekonomi di negara-

negara OKI perlu didukung oleh sistem keuangan Islam, stabilitas makroekonomi, 

kualitas demografi, dan kelembagaan yang baik agar tujuan pembangunan yang 

selaras dengan maqashid syariah  tercapai. 
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2.12. Penelitian yang Relevan 

Keuangan Islam telah mengalami perkembangan yang signifikan, namun dari sisi 

jumlah aset maupun perannya dalam mendorong pertumbuhan ekonomi dan 

pengentasan kemiskinan masih perlu ditingkatkan. Penelitian mengenai keuangan 

Islam yang terkait dengan pertumbuhan ekonomi dan kemiskinan perlu terus 

dilakukan agar dapat memberikan kontribusi yang lebih nyata bagi pelaku 

keuangan Islam, masyarakat, dan pemerintah. Selain itu, kajian mengenai faktor-

faktor lain yang memengaruhi pertumbuhan ekonomi dan kemiskinan juga penting 

dilakukan untuk memahami penyebab tambahan dan merumuskan kebijakan yang 

lebih efektif. 

Penelitian pertama dilakukan oleh Al-Fathan dan Arundina (2019) yang 

menemukan bahwa hubungan antara keuangan Islam dan pertumbuhan ekonomi di 

negara-negara Islam tidak menunjukkan pola seragam. Pada sebagian komponen, 

perkembangan keuangan Islam tidak berpengaruh signifikan (hipotesis netral), 

sementara pada komponen lain justru mendorong pertumbuhan (hipotesis dorong-

penawaran). Temuan ini mengindikasikan bahwa dampak keuangan Islam 

bergantung pada jenis dan peran masing-masing instrumen. 

Penelitian kedua dilakukan oleh Naz dan Gulzar (2020), Yildirim dkk. 

(2020), serta Wahyuningsih dan Nurzaman (2020) yang menemukan bahwa 

keuangan Islam berpengaruh positif terhadap pertumbuhan ekonomi. Ledhem dan 

Mekidiche (2021) juga menunjukkan bahwa jumlah aset keuangan Islam 

berkontribusi positif terhadap pertumbuhan ekonomi. Ibrahim dan Indra (2021) 

menegaskan bahwa aset keuangan Islam memberikan kontribusi penting terhadap 
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perekonomian riil melalui efektivitas peran intermediasi dalam kegiatan investasi. 

Penelitian ketiga dilakukan oleh Umar dkk. (2021) serta Agustina dkk. (2022) 

yang menemukan bahwa aset keuangan Islam berkontribusi signifikan terhadap 

penurunan kemiskinan, baik dalam jangka pendek maupun jangka panjang. 

Parewangi dan Iskandar (2020) juga menemukan bahwa pembiayaan berdasarkan 

prinsip syariah secara signifikan membantu mengurangi kemiskinan dalam jangka 

pendek dan panjang. 

Penelitian keempat dilakukan oleh Emec dkk. (2024) yang menganalisis 

pengaruh perkembangan keuangan Islam terhadap pertumbuhan ekonomi pada 40 

negara selama periode 2012–2018 dengan kerangka fungsi produksi Cobb–Douglas 

yang diperluas. Dengan pendekatan panel generasi kedua serta estimasi CS-DL dan 

CS-ARDL, mereka menemukan bahwa perkembangan keuangan Islam, baik 

indikator berbasis aset maupun aktivitas pembiayaan, berpengaruh positif dan 

signifikan terhadap pertumbuhan ekonomi dalam jangka panjang. 

Penelitian kelima dilakukan oleh Tohirin dan Ismail (2011) yang menjelaskan 

bahwa pembiayaan berbasis ekuitas (mudharabah dan musyarakah) dalam 

perbankan Islam sangat penting karena mampu mendorong kegiatan ekonomi di 

sektor riil. Penelitian ini diperkuat oleh Amijaya dkk. (2023) yang menemukan 

bahwa pembiayaan mudharabah berpengaruh dalam menurunkan kemiskinan. 

Mifrahi dan Tohirin (2020) juga menemukan bahwa perbankan syariah secara tidak 

langsung memengaruhi pertumbuhan ekonomi yang dimediasi oleh investasi dan 

konsumsi. 

Penelitian keenam dilakukan oleh Kassim (2016) di Malaysia yang 
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menyelidiki kontribusi keuangan Islam terhadap aktivitas ekonomi riil 

menggunakan pendekatan ARDL. Hasilnya menunjukkan bahwa keuangan Islam 

berperan penting dalam perekonomian riil melalui intermediasi keuangan yang 

efektif dalam menghimpun dan menyalurkan dana ke kegiatan investasi. 

Penelitian ketujuh dilakukan oleh Ismail dan Tohirin (2009) yang 

menjelaskan bahwa pengembangan instrumen kemitraan ekuitas dalam sistem 

keuangan memerlukan seperangkat peraturan dan lembaga yang berbeda untuk 

mencapai tujuan Islam. Penerapan produk simpanan mudharabah memerlukan 

modifikasi aspek kelembagaan agar deposan memiliki akses terbatas terhadap 

manajemen bank, sementara penerapan pembiayaan mudharabah dan musyarakah 

memerlukan perubahan kelembagaan untuk menegakkan transparansi dan 

mencegah praktik penipuan. 

Penelitian kedelapan dilakukan oleh Masrizal dan Trianto (2022) yang 

menemukan hubungan kausal satu arah antara indeks produksi industri dan 

pembiayaan keuangan Islam, di mana perkembangan keuangan Islam mendorong 

pertumbuhan ekonomi. Dampak pembiayaan bagi hasil atau profit loss sharing 

(PLS) lebih dominan dibandingkan pembiayaan non-PLS dalam kaitannya dengan 

pertumbuhan ekonomi, baik pada periode jangka pendek maupun jangka panjang. 

Penelitian kesembilan dilakukan oleh Abdulkarim dan Ali. (2019), Ali dkk. 

(2020), Zainuri dkk. (2023), dan Abdelghaffar dkk. (2023) yang menemukan bahwa 

inklusi keuangan Islam berpengaruh terhadap pertumbuhan ekonomi. Adzimatinur 

dan Manalu (2021) menyatakan bahwa pengetahuan tentang tabungan syariah akan 

meningkatkan pertumbuhan ekonomi. Ginanjar dan Kassim (2020) serta Hamida 
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dkk. (2023) menunjukkan bahwa inklusi keuangan Islam berpengaruh terhadap 

penurunan kemiskinan dan peningkatan kesejahteraan masyarakat. Iskandar dan 

Possumah (2018) menemukan hubungan negatif dan signifikan antara inklusi 

keuangan Islam dan tingkat kemiskinan di Indonesia. 

Penelitian kesepuluh dilakukan oleh Levine (1997), Zhang dan Naceur 

(2019), serta Ductor dan Grechyna (2015) tentang pengaruh pembangunan 

keuangan terhadap pertumbuhan ekonomi. Levine dan Zhang dan Naceur 

menemukan pengaruh positif, namun Ductor dan Grechyna mengingatkan bahwa 

pembangunan keuangan dapat menurunkan pertumbuhan jika tidak diimbangi 

perkembangan sektor riil. Jalilian dan Kirkpatrick (2002), Majid dkk. (2019), serta 

Jeanneney dan Kpodar (2011) menemukan bahwa pembangunan keuangan dapat 

mengurangi kemiskinan melalui peningkatan akses pendanaan. 

Penelitian kesebelas tentang pengaruh keterbukaan perdagangan dilakukan 

oleh Masrizal dan Trianto (2022), Millia dkk. (2021), serta Ningsih dan Harningtias 

(2023) yang menemukan bahwa ekspor-impor berpengaruh positif terhadap 

pertumbuhan ekonomi. Berg dan Krueger (2023) serta Adha dkk. (2018) 

menemukan bahwa perdagangan dapat meningkatkan kemiskinan, sementara 

Dollar dan Kraay (2003), Thelle dkk. (2015), serta Pradhan dan Mahesh (2014) 

menemukan bahwa perdagangan mampu mengurangi kemiskinan melalui efek 

upah dan pekerjaan. 

Penelitian kedua belas tentang pengaruh investasi asing langsung (FDI) 

dilakukan oleh Iamsiraroj (2015), Nguyen dkk. (2018), Supriani dan Fianto (2020), 

Qureshi dkk. (2020), Orji dkk. (2021), Keita dan Baorong (2022), serta Fajrian dkk. 
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(2023) yang menemukan bahwa FDI berpengaruh positif terhadap pertumbuhan 

ekonomi. Uttama (2015), Madueke dkk. (2022), Topalli dkk. (2021), dan Rashid 

dkk. (2016) menambahkan bahwa FDI kondusif untuk mengurangi kemiskinan. 

Penelitian ketiga belas tentang pengaruh inflasi dilakukan oleh Marwiah dan 

Wibowo (2023), Aydin (2017), serta Issie (2023) yang menemukan dampak negatif 

inflasi terhadap pertumbuhan ekonomi. Paul dan Sharma (2019), Easterly dan 

Fischer (2001), Rizki dan Solihati (2022), serta Isiaka dkk. (2022) menunjukkan 

bahwa inflasi meningkatkan kemiskinan, meskipun Ekpeyong (2023) menemukan 

bahwa dalam jangka panjang inflasi tidak berpengaruh terhadap kemiskinan di 

Nigeria. 

Penelitian keempat belas tentang pengaruh pengeluaran pemerintah 

dilakukan oleh Grossman (1990), Attari dan Javed (2013), Arvin dkk. (2021), serta 

Poku dkk. (2022) yang menemukan bahwa pengeluaran pemerintah meningkatkan 

pertumbuhan ekonomi. Hansson dan Henrekson (1994), Romero dan Strauch 

(2008), serta Hajamini dan Falahi (2018) justru menemukan bahwa pengeluaran 

pemerintah memperlambat pertumbuhan. Komarudin dan Oak (2020) 

menunjukkan bahwa pengeluaran pemerintah mampu mengurangi kemiskinan, 

sementara Septriani dkk. (2023), Al-Mahdali dan Saharudin (2023), serta Isnowati 

dkk. (2023) menemukan hasil sebaliknya. 

Penelitian kelima belas tentang pengaruh indeks pembangunan manusia 

dilakukan oleh Duflo (2001), Ranis (2004), Elistia dan Syahzuni (2018),  Gulcemal 

(2020), Soleman dkk. (2022), Smolo dan Nagaev (2023), serta Zainuri dkk. (2023) 

yang menemukan bahwa IPM berpengaruh positif terhadap pertumbuhan ekonomi. 
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Cremin dan Nakabugo (2012), Korankye (2020), serta Li dkk. (2020) menunjukkan 

bahwa IPM berpengaruh terhadap penurunan kemiskinan, meskipun Antony dan 

Laxmaiah (2008) di India menemukan hasil berbeda. 

Penelitian keenam belas juga menunjukkan bahwa pengaruh tenaga kerja 

terhadap kemiskinan tidak hanya ditentukan oleh peningkatan jumlah tenaga kerja, 

tetapi juga oleh kualitas kesempatan kerja yang tersedia. Tenaga kerja yang terserap 

pada pekerjaan produktif dengan pendapatan yang memadai dan stabil akan 

memberikan kontribusi yang lebih besar terhadap penurunan kemiskinan 

dibandingkan pekerjaan yang bersifat informal atau berupah rendah. Oleh karena 

itu, penciptaan lapangan kerja yang berkualitas menjadi faktor penting agar 

peningkatan penyerapan tenaga kerja dapat diterjemahkan menjadi peningkatan 

kesejahteraan dan penurunan tingkat kemiskinan (Orlate, 2023; Vaalavuo & Sirniö, 

2022; Gebel & Gundert, 2023). 

Penelitian ketujuh belas juga menunjukkan bahwa efektivitas kebijakan 

pengentasan kemiskinan sangat dipengaruhi oleh kualitas institusi dan sistem 

hukum yang berlaku. Tingkat korupsi yang tinggi dapat mengurangi efektivitas 

belanja publik, melemahkan kualitas pelayanan pemerintah, serta menghambat 

akses masyarakat miskin terhadap sumber daya ekonomi. Sebaliknya, sistem 

hukum yang mampu menegakkan kepastian hukum, akuntabilitas, dan tata kelola 

yang baik akan menciptakan lingkungan yang lebih kondusif bagi pertumbuhan 

ekonomi yang inklusif dan percepatan penurunan kemiskinan (Rizki & Solihati, 

2022; Silva dkk., 2022; Mahoney dkk., 2008; La Porta dkk., 2008). 

Penelitian kedelapan belas tentang kerangka regulasi lembaga keuangan 
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Islam dilakukan oleh Ismail (2015) yang menggarisbawahi urgensi pembentukan 

regulasi komprehensif yang berlandaskan fondasi filosofis syariah. Regulasi harus 

mencerminkan tujuan dan nilai-nilai syariah dalam setiap aspek operasi lembaga 

keuangan Islam. 

Penelitian kesembilan belas tentang maqashid syariah dilakukan oleh 

Hudaefi dan Heryani (2019) yang menunjukkan bahwa institusi berbasis syariah 

yang beroperasi dengan prinsip amanah dan orientasi maqashid syariah mampu 

memberikan dampak nyata bagi pengentasan kemiskinan pedesaan. Lembaga 

tersebut berperan sebagai penggerak ekonomi lokal melalui penciptaan lapangan 

kerja, dukungan infrastruktur, dan bantuan sosial yang bersifat pemberdayaan, yang 

merefleksikan realisasi perlindungan terhadap harta, jiwa, agama, akal, dan 

keturunan. 

Penelitian kedua puluh dilakukan oleh Ismail dan Tohirin (2010) yang 

mengkaji hukum Islam yang relevan dengan keuangan, khususnya jenis-jenis 

kontrak sebagai fondasi produk keuangan Islam. Pengembangan instrumen 

kemitraan ekuitas seperti mudharabah dan musyarakah memerlukan seperangkat 

regulasi dan institusi yang berbeda untuk mencapai tujuan Islam melalui kegiatan 

ekonomi dan keuangan . Temuan ini mengimplikasikan bahwa sistem hukum yang 

fleksibel, seperti common law, mungkin lebih mampu mengakomodasi kebutuhan 

kontraktual keuangan Islam dibandingkan sistem civil law yang kaku.  

Adapun Ringkasan penelitian terdahulu disajikan pada Tabel II.1. 
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Tabel II.1. Ringkasan Penelitian Terdahulu 

No Peneliti Tema Temuan Utama 

1 Al-Fathan dan Arundina (2019) Keuangan Islam dan 

Pertumbuhan Ekonomi 

Hubungan keuangan Islam dan 

pertumbuhan ekonomi tidak seragam. 

2 Naz dan Gulzar (2020); Yildirim 

dkk. (2020); Wahyuningsih dan 

Nurzaman (2020) 

Aset Keuangan Islam dan 

Pertumbuhan Ekonomi 

Keuangan Islam berpengaruh positif 

terhadap pertumbuhan ekonomi. 

3 Umar dkk. (2021); Agustina dkk. 

(2022); Parewangi & Iskandar 

(2020) 

Aset Keuangan Islam dan 

Kemiskinan 

Keuangan Islam berkontribusi terhadap 

penurunan kemiskinan. 

4 Emec dkk. (2024) Pembangunan Keuangan dan 

Pertumbuhan Ekonomi 

Perkembangan keuangan Islam 

meningkatkan pertumbuhan ekonomi  

5 Tohirin dan Ismail (2011); 

Amijaya dkk. (2023); Mifrahi 

dan Tohirin (2020) 

Pembiayaan Syariah, 

Investasi, dan Kemiskinan 

Pembiayaan syariah mendukung sektor 

riil dan menurunkan kemiskinan. 

6 Kassim (2016) Keuangan Islam dan 

Aktivitas Ekonomi Riil 

Keuangan Islam meningkatkan investasi 

dan aktivitas ekonomi. 

7 Ismail dan Tohirin (2009) Kelembagaan Keuangan 

Islam 

Pengembangan kontrak syariah 

memerlukan dukungan kelembagaan. 

8 Masrizal dan Trianto (2022) Pembiayaan Syariah dan 

Pertumbuhan Ekonomi 

Pembiayaan syariah mendorong 

pertumbuhan ekonomi. 

9 Abdulkarim dan Ali (2019). Inklusi Keuangan Islam Inklusi keuangan Islam meningkatkan 

pertumbuhan ekonomi dan mengurangi 

kemiskinan. 

10 Levine (1997) dkk. Pembangunan Keuangan Pembangunan keuangan mendorong 

pertumbuhan ekonomi dan pengurangan 

kemiskinan. 

11 Masrizal dan Trianto (2022) dkk. Keterbukaan Perdagangan Pengaruh perdagangan terhadap 

pertumbuhan dan kemiskinan beragam. 

12 Iamsiraroj (2015) dkk. Foreign Direct Investment 

(FDI) 

FDI meningkatkan pertumbuhan 

ekonomi dan mengurangi kemiskinan. 

13 Marwiah dan Wibowo (2023) 

dkk. 

Inflasi Inflasi menurunkan pertumbuhan 

ekonomi dan meningkatkan kemiskinan. 

14 Grossman (1990) dkk. Pengeluaran Pemerintah Hasil penelitian menunjukkan pengaruh 

yang beragam. 

15 Duflo (2001) dkk. Indeks Pembangunan 

Manusia 

IPM meningkatkan pertumbuhan 

ekonomi dan menurunkan kemiskinan. 

16 Orlate (2023) dkk. Tenaga Kerja dan 

Kemiskinan 

Kesempatan kerja berkontribusi terhadap 

pengurangan kemiskinan. 

17 Rizki dan Solihati (2022) dkk. Korupsi dan Asal Hukum Korupsi meningkatkan kemiskinan dan 

asal hukum mempengaruhi 

pembangunan ekonomi. 

18 Ismail (2015) Regulasi Keuangan Islam Regulasi syariah diperlukan untuk 

mendukung perkembangan keuangan 

Islam. 

19 Hudaefi dan Heryani (2019) Maqashid syariah dan 

Kemiskinan 

Pendekatan maqashid syariah efektif 

dalam pengentasan kemiskinan. 

20 Ismail dan Tohirin (2010) Sistem Hukum dan 

Keuangan Islam 

Sistem hukum memengaruhi efektivitas 

keuangan Islam dalam pembangunan 

Sumber: Disusun oleh penulis (2026). 

Secara kolektif, literatur menegaskan bahwa keuangan Islam merupakan 
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penggerak utama pertumbuhan ekonomi riil dan pengentasan kemiskinan di negara-

negara Muslim melalui mekanisme supply-leading. Instrumen berdasarkan bagi 

hasil (musyarakah dan mudharabah), dan jual beli (murabahah), dinilai efektif 

dalam mendorong pembentukan modal, inovasi, dan penciptaan lapangan kerja. 

Dukungan empiris menunjukkan bahwa inklusi keuangan Islam yang dibarengi 

dengan peningkatan modal manusia dan investasi asing (FDI) mampu 

meningkatkan pendapatan masyarakat secara signifikan serta menurunkan tingkat 

kemiskinan baik dalam jangka pendek maupun jangka panjang. 

Efektivitas keuangan Islam dalam mencapai tujuan maqashid syariah 

tersebut sangat bergantung pada kualitas ekosistem institusional dan kerangka 

regulasi yang ada. Perbedaan asal hukum (legal origin), tingkat korupsi, serta 

stabilitas makroekonomi menjadi faktor penentu apakah pertumbuhan ekonomi 

yang dihasilkan bersifat inklusif atau hanya menyentuh dimensi moneter nominal. 

Oleh karena itu, diperlukan kerjasama antara regulasi yang transparan, tata kelola 

lembaga yang amanah, dan lingkungan hukum yang adaptif untuk memastikan 

bahwa perkembangan sektor keuangan Islam benar-benar diteruskan menjadi 

kesejahteraan sosial yang berkelanjutan bagi seluruh lapisan masyarakat. 

Dengan mengintegrasikan variabel keuangan Islam, makroekonomi, 

demografi, kualitas kelembagaan, dan perspektif masqashid syariah, penelitian ini 

menawarkan suatu paradigma bahwa pertumbuhan ekonomi pengurangan 

kemiskinan tidak semata-mata merupakan persoalan alokasi modal, melainkan 

merupakan hasil dari sinergi antara instrumen keuangan yang berlandaskan etika 

syariah dan kerangka kelembagaan hukum yang menyesuaikan terhadap 
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karakteristik keuangan Islam. 

Selain itu, penelitian ini menempatkan maqashid syariah sebagai landasan 

filosofis yang mengintegrasikan seluruh variabel penelitian. Dengan demikian, 

keuangan Islam dipahami tidak hanya sebagai instrumen intermediasi keuangan, 

tetapi juga sebagai bagian dari sistem ekonomi yang berorientasi pada terciptanya 

kemaslahatan melalui pertumbuhan ekonomi yang inklusif, pengurangan 

kemiskinan, pemerataan kesejahteraan, dan penguatan kualitas kelembagaan yang 

mendukung implementasi prinsip-prinsip syariah 

2.13. Kerangka Konseptual 

Berdasarkan latar belakang, tujuan penelitian dan tinjauan kepustakaan yang telah 

dijelaskan di atas, maka dapat disusun kerangka konseptual. Kerangka konseptual 

adalah keseluruhan konsepsi ide, pengorganisasian penelitian, menghubungkan 

semuanya mulai dari pendahuluan hingga kesimpulan dan rekomendasi. Kerangka 

konseptual juga menjelaskan bagaimana peneliti ingin menyelesaikan pekerjaannya 

yang mencakup pemikiran peneliti mengenai judul penelitian yang akan dilakukan, 

masalah atau kesenjangan yang teridentifikasi dan ingin diteliti atau diisi, serta 

permasalahan yang ingin diangkat. Kerangka konseptual mencakup interaksi antara 

literatur, teori yang relevan, metodologi yang tepat, data, analisis, diskusi hasil dan 

interpretasi, kesimpulan dan rekomendasi, kontribusi terhadap pengetahuan dan 

saran untuk studi lebih lanjut di lapangan (Salawu dkk., 2023). 

Kerangka konseptual pada penelitian ini menjadi dua bagian yaitu  

1. Pengaruh keuangan Islam terhadap pertumbuhan ekonomi di negara-negara 

OKI (Gambar II.2) 
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2. Pengaruh keuangan Islam terhadap kemiskinan di negara-negara OKI (Gambar 

II.3) 

Adapun kerangka konseptual pada penelitian ini adalah sebagai berikut :  

Gambar II.2. Kerangka Konseptual Pengaruh Keuangan Islam Terhadap 

Pertumbuhan Ekonomi 

 

Sumber : Disusun oleh penulis (2026) 

Gambar II.2 merupakan kerangka konseptual yang menggambarkan 

hubungan antara keuangan Islam, kondisi ekonomi makro, demografi dan 

kelembagaan terhadap pertumbuhan ekonomi di negara – negara OKI. Kerangka 

konseptual ini menjadi dasar dalam penyusunan model empiris penelitian serta 

perumusan hipotesis yang akan diuji.  
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Selanjutnya adalah pengaruh keauangan Islam terhadap Kemiskinan dapat 

dilihat pada Gambar II.3 berikut ini:  

Gambar II.3. Kerangka Konseptual Pengaruh Keuangan Islam Terhadap 

Kemiskinan 

 

 

 

 

Sumber : Disusun oleh penulis (2026) 

Gambar II.3 merupakan kerangka konseptual yang menggambarkan 

hubungan antara keuangan Islam, kondisi ekonomi makro, demografi, 

kelembagaan dan pertumbuhan ekonomi terhadap kemiskinan di negara – negara 

OKI. Kerangka konseptual ini menjadi dasar dalam penyusunan model empiris dan 
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perumusan hipotesis untuk menganalisis pengaruh keuangan Islam terhadap 

kemiskinan di negara-negara OKI. 

2.14. Pengembangan Hipotesis 

Berikut adalah hipotesis untuk setiap variabel: 

1. Aset Keuangan Islam 

• H₀: Aset keuangan Islam tidak berpengaruh terhadap pertumbuhan ekonomi. 

• Hₐ: Aset keuangan Islam berpengaruh positif terhadap pertumbuhan ekonomi. 

• H₀: Aset keuangan Islam tidak berpengaruh terhadap kemiskinan. 

• Hₐ: Aset keuangan Islam berpengaruh negatif terhadap kemiskinan. 

2. Indeks Pengembangan Keuangan 

• H₀: Indeks pengembangan keuangan tidak berpengaruh terhadap pertumbuhan 

ekonomi. 

• Hₐ: Indeks pengembangan keuangan berpengaruh positif terhadap 

pertumbuhan ekonomi. 

• H₀: Indeks pengembangan keuangan tidak berpengaruh terhadap kemiskinan. 

• Hₐ: Indeks pengembangan keuangan berpengaruh negatif terhadap kemiskinan. 

3. Inklusi Keuangan Islam 

• H₀: Inklusi keuangan Islam tidak berpengaruh terhadap pertumbuhan ekonomi. 

• Hₐ: Inklusi keuangan Islam berpengaruh positif terhadap pertumbuhan 

ekonomi. 

• H₀: Inklusi keuangan Islam tidak berpengaruh terhadap kemiskinan. 

• Hₐ: Inklusi keuangan Islam berpengaruh negatif terhadap kemiskinan 
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4. Keterbukaan Perdagangan (Trade Openness) 

• H₀: Keterbukaan perdagangan tidak berpengaruh terhadap pertumbuhan 

ekonomi. 

• Hₐ: Keterbukaan perdagangan berpengaruh positif terhadap pertumbuhan 

ekonomi. 

• H₀: Keterbukaan perdagangan tidak berpengaruh terhadap kemiskinan. 

• Hₐ: Keterbukaan perdagangan berpengaruh negatif terhadap kemiskinan. 

5. Investasi Asing Langsung (Foreign Direct Investment) 

• H₀: Investasi asing langsung tidak berpengaruh terhadap pertumbuhan 

ekonomi. 

• Hₐ: Investasi asing langsung berpengaruh positif terhadap pertumbuhan 

ekonomi. 

• H₀: Investasi asing langsung tidak berpengaruh terhadap kemiskinan. 

• Hₐ: Investasi asing langsung berpengaruh negatif terhadap kemiskinan. 

6. Pengeluaran Pemerintah 

• H₀: Pengeluaran pemerintah tidak berpengaruh terhadap pertumbuhan 

ekonomi. 

• Hₐ: Pengeluaran pemerintah berpengaruh positif terhadap pertumbuhan 

ekonomi. 

• H₀: Pengeluaran pemerintah tidak berpengaruh terhadap kemiskinan. 

• Hₐ: Pengeluaran pemerintah berpengaruh negatif terhadap kemiskinan. 
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7. Inflasi 

• H₀: Inflasi tidak berpengaruh terhadap pertumbuhan ekonomi. 

• Hₐ: Inflasi berpengaruh negatif terhadap pertumbuhan ekonomi. 

• H₀: Inflasi tidak berpengaruh terhadap kemiskinan. 

• Hₐ: Inflasi berpengaruh positif terhadap kemiskinan. 

8. Indeks Pembangunan Manusia (IPM) 

• H₀: Indeks Pembangunan Manusia tidak berpengaruh terhadap pertumbuhan 

ekonomi. 

• Hₐ: Indeks Pembangunan Manusia berpengaruh positif terhadap pertumbuhan 

ekonomi. 

• H₀: Indeks Pembangunan Manusia tidak berpengaruh terhadap kemiskinan. 

• Hₐ: Indeks Pembangunan Manusia berpengaruh negatif terhadap kemiskinan. 

9. Tenaga Kerja 

• H₀: Tenaga kerja tidak berpengaruh terhadap pertumbuhan ekonomi. 

• Hₐ: Tenaga kerja berpengaruh positif terhadap pertumbuhan ekonomi. 

• H₀: Tenaga kerja tidak berpengaruh terhadap kemiskinan. 

• Hₐ: Tenaga kerja berpengaruh negatif terhadap kemiskinan. 

10. Kualitas Regulasi 

• H₀: Kualitas regulasi tidak berpengaruh terhadap pertumbuhan ekonomi. 

• Hₐ: Kualitas regulasi berpengaruh positif terhadap pertumbuhan ekonomi. 

• H₀: Kualitas regulasi tidak berpengaruh terhadap kemiskinan. 

• Hₐ: Kualitas regulasi berpengaruh negatif terhadap kemiskinan. 
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11. Asal Hukum (Legal Origin) 

• H₀: Asal hukum common law tidak berpengaruh terhadap pertumbuhan 

ekonomi.  

• Hₐ: Asal hukum common law berpengaruh positif terhadap pertumbuhan 

ekonomi.  

• H₀: Asal hukum common law tidak berpengaruh terhadap kemiskinan.  

• Hₐ: Asal hukum common law berpengaruh negatif terhadap kemiskinan. 

12. Indeks Persepsi Korupsi (Corruption Perceptions Index/CPI) 

• H₀: Indeks Persepsi Korupsi (CPI) tidak berpengaruh terhadap pertumbuhan 

ekonomi. 

• Hₐ: Indeks Persepsi Korupsi (CPI) berpengaruh positif terhadap pertumbuhan 

ekonomi. 

• H₀: Indeks Persepsi Korupsi (CPI) tidak berpengaruh terhadap kemiskinan. 

• Hₐ: Indeks Persepsi Korupsi (CPI) berpengaruh negatif terhadap kemiskinan. 

13. Pandemi COVID-19 

• H₀: Pandemi COVID-19 tidak berpengaruh terhadap pertumbuhan ekonomi. 

• Hₐ: Pandemi COVID-19 berpengaruh negatif terhadap pertumbuhan ekonomi. 

• H₀: Pandemi COVID-19 tidak berpengaruh terhadap kemiskinan. 

• Hₐ: Pandemi COVID-19 berpengaruh positif terhadap kemiskinan 

14. Pertumbuhan Ekonomi 

• H₀: Pertumbuhan ekonomi tidak berpengaruh terhadap kemiskinan. 

• Hₐ: Pertumbuhan ekonomi berpengaruh negatif terhadap kemiskinn.  
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BAB III 

METODE PENELITIAN 

3.1. Jenis Penelitian, Sumber data dan Variabel Operasional 

Jenis penelitian ini menggunakan pendekatan kuantitatif dengan data panel 

unbalanced dari 40 negara OKI selama periode 2013-2023. Pendekatan kuantitatif 

dengan data panel dipilih karena menggabungkan dimensi cross-section dan time-

series, sehingga dapat mengontrol heterogenitas antarnegara yang tidak teramati 

dan menangkap dinamika perubahan antarwaktu, serta menghasilkan estimasi yang 

lebih efisien dibandingkan data cross-section atau time-series secara terpisah 

(Hsiao, 2007). 

Data penelitian diperoleh dari berbagai sumber meliputi Sesric, World Bank, 

bank sentral negara-negara OKI, Islamic Development Bank (IDB), World 

Governance Indicator (WGI), Transparency International, Country Economy, 

Worldpoverty, dan International Monetary Fund (IMF). Dalam penelitian ini, 

digunakan dua variabel dependen, yaitu pertumbuhan ekonomi dan kemiskinan, 

serta tiga belas variabel independen yang terdiri dari aset keuangan Islam, indeks 

pengembangan keuangan, indeks inklusi keuangan Islam, pengeluaran pemerintah, 

investasi asing langsung, keterbukaaan perdagangan, inflasi, indeks pembangunan 

manusia (IPM), tenaga kerja, kualitas regulasi, asal hukum (legal origin), indeks 

persepsi korupsi, dan COVID-19. Khusus untuk model kemiskinan kemiskinan, 

variabel pertumbuhan ekonomi ditambahkan menjadi variabel independen. 

Penjelasan variabel dan sumber data dapat dilihat pada tabel definisi 

operasional variabel berikut ini : 
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Tabel III.1 Ringkasan Definisi Variabel Operasional 

No Variabel Kode Satuan Uraian Sumber 

1. 
 
 
 

Aset Keuangan Islam 
 

 Aset 
 
 

Logaritma 

natural (Ln) 

Instrumen keuangan atau investasi yang 

dimiliki oleh lembaga keuangan Islam yang 

sesuai dengan prinsip-prinsip syariah 

(Hassan, 2015) 

Sesric, IFSB, 
OJK, Bank  
Central, IDB 

2. Indeks Pengembangan 

Keuangan (Financial 

Development Index) 

 Findev Index Indeks komposit yang mengukur kedalaman, 
akses, dan efisiensi lembaga keuangan serta 
pasar keuangan (Svirydzenka, 2016). 

 IMF 

3. Inklusi Keuangan 

Islam (Islamic 

Financial Inclusion) 

 Ifincl Index Inklusi keuangan Islam adalah akses yang 
terjangkau terhadap layanan keuangan Islam 
yang beroperasi sesuai prinsip Islam, seperti 
larangan riba dan investasi yang etis, serta 
mendorong partisipasi aktif masyarakat 
dalam kegiatan ekonomi riil (Husman & 
Artarini, 2019; Ali, 2022). Inklusi keuangan 
Islam diukur menggunakan Islamic 
Financial Inclusion Index (IIFI) yang 
dikembangkan oleh Ameziane (2024). 
Indeks ini merupakan ukuran multidimensi 
yang mencakup akses terhadap layanan 
keuangan Islam yaitu  
- jumlah ATM bank Islam per 100.000 
penduduk dewasa,  
- kantor cabang bank Islam per 100.000 
penduduk dewasa,  
- pengguna seluler per 100 penduduk, dan  
- Individu yang menggunakan internet 
(persentase dari total populasi). 

Sesric, 

World Bank 

4. Keterbukaan 
Perdagangan (Trade 
Opennes) 

Tradeopen Persen Trade openness merupakan tingkat 
keterbukaan suatu negara terhadap 
perdagangan internasional yang diukur 
dengan rasio total ekspor dan impor terhadap 
Produk Domestik Bruto (PDB) (Frankel & 
Romer, 1999).  

Sesric 

5. Investasi Asing 
Langsung (Foreign 
Direct Investment) 

 FDI Persen Arus masuk investasi asing langsung sebagai 
persentase dari PDB. (OECD, 1996) 

Sesric 

6. Pengeluaran Govexpen Persen Government expenditure adalah 
penggunaan sumber daya oleh pemerintah 
untuk melaksanakan fungsi alokasi, 
distribusi, dan stabilisasi dalam 
perekonomian (Musgrave & Musgrave, 
1989). 

Country 

 Pemerintah (Gov. 
Expenditure) 

  Economy 

7. Inflasi (Inflation) Inflasi Persen Inflasi adalah kenaikan harga barang dan 
jasa secara umum dan berkelanjutan dalam 
suatu perekonomian yang menyebabkan 
menurunnya daya beli uang serta 
memengaruhi aktivitas ekonomi (Mankiw, 
2019; Todaro & Smith, 2020). Inflasi diukur 
menggunakan tingkat inflasi tahunan 
berdasarkan Indeks Harga Konsumen 

World Bank 
 

8. Tenaga Kerja (Labour) Lab Persen Tenaga kerja adalah kapasitas individu 
untuk menghasilkan pendapatan melalui 

World Bank 
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pemanfaatan kemampuan dan 
keterampilannya dalam lingkungan ekonomi 
(Teal, 2011). Tenaga kerja diukur dari usia 
15-64 tahun yang aktif secara ekonomi 
menghasilkan barang dan jasa. 

9. Indeks IPM Index Indeks pembangunan manusia (IPM) 
merupakan ukuran pembangunan manusia 
yang didasarkan pada perluasan pilihan dan 
kualitas hidup manusia (Ul Haq, 1995). 

UNDP 

 Pembangunan    

 Manusia (IPM)    

10. Indeks Persepsi 
Korupsi (Corruption 
Perception Index) 

Corruption Index Indeks komposit yang mengukur persepsi 
tingkat korupsi sektor publik suatu negara, 
dengan nilai 0 (sangat korup) sampai 1 
(sangat bersih) (Transparency International, 
2024). 

Transparancy 
International 

11. Asal Hukum 
(Legal Origin) 

Legor Dummy 1 untuk negara dengan sistem hukum 
common law, 0 untuk civil law (La Porta 
dkk., 1998). 

Dartmouth 
Dataset 
Dummy 

12. Kualitas regulasi 
(Regulatory Quality) 

Reg Qua Skor Kemampuan pemerintah merumuskan dan 
menerapkan regulasi untuk mendukung 
aktivitas ekonomi (Kaufmann, Kraay, dan 
Mastruzzi, 2010). Skor 0–100, nilai lebih 
tinggi menunjukkan regulasi lebih baik. 

WGI 

    

    

13. Covid 19 Covid Dummy 0 untuk periode sebelum pandemi (2013–
2019), 1 untuk masa pandemi (WHO, 2023) 
(2020–2023). 

 Dummy 

14. Pertumbuhan 
Ekonomi 

ECG Persen(%) Persentase perubahan Produk Domestik 
Bruto (PDB) tahunan berdasarkan harga 
konstan, yang merefleksikan tingkat 
pertumbuhan output riil suatu negara (Barro 
& Sala-i-Martin, 2004). 

 World Bank 

15. Kemiskinan (Poverty) POV Persen(%) Persentase populasi suatu negara yang hidup 

dengan tingkat konsumsi atau pendapatan di 

bawah garis kemiskinan ekstrem 

internasional, yaitu kurang dari $2.15 per 

hari, yang dihitung berdasarkan purchasing 

power parity (PPP) tahun 2017 (World 

Bank, 2024). 

 Worldpoverty 

 Sumber : Diolah oleh penulis (2026)  

 

3.2.Analisis Data 

Analisis data merupakan proses sistematis dan terstruktur yang meliputi 

pengumpulan, pengolahan, penganalisisan, penafsiran, hingga penyajian data, 

khususnya pada data kuantitatif. Tujuan dari analisis data adalah untuk 

mengidentifikasi pola dan tren, menguji hipotesis, menarik kesimpulan yang valid, 

serta mendukung pengambilan keputusan yang berbasis data. 
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3.2.1. Metode Estimasi Generalized Method of Moments (GMM) 

Penelitian ini mengkaji hubungan dinamis antara variabel seperti keuangan Islam, 

makroekonomi, demografi, dan kualitas kelembagaan terhadap pertumbuhan 

ekonomi dan kemiskinan di negara-negara Organisasi Kerja Sama Islam (OKI). 

Dalam konteks ini, pemilihan generalized method of moments (GMM) sebagai 

metode estimasi utama memiliki justifikasi yang kuat. 

Penggunaan model data panel dinamis menjadi krusial ketika terdapat 

pengaruh yang bersifat dinamis (persistence) dalam data (Baltagi, 2021). Namun, 

jika model panel dinamis diestimasi menggunakan metode Ordinary Least Squares 

(OLS), hasil estimasi cenderung mengalami bias dan inkonsistensi. Masalah ini 

muncul akibat keberadaan variabel lag dependen dalam struktur model yang 

berkorelasi dengan komponen error, khususnya efek individual yang tidak teramati 

(unobserved individual effect). Korelasi tersebut melanggar asumsi dasar OLS yang 

mensyaratkan independensi antara variabel penjelas dengan error term (Nickell, 

1981). 

Sebagai konsekuensinya, penggunaan metode OLS dalam model panel 

dinamis cenderung menghasilkan estimasi yang bias dan tidak konsisten, bahkan 

ketika ukuran sampel (N) meningkat, karena bias tersebut bersumber dari dimensi 

waktu (T) yang terbatas, bukan dari dimensi cross-section. Sementara itu, 

pendekatan fixed effect juga memiliki keterbatasan karena menghasilkan estimasi 

yang cenderung bias ke bawah (downward bias) ketika dimensi waktu relatif 

pendek (Nickell, 1981). Oleh karena itu, diperlukan metode estimasi yang mampu 

mengatasi permasalahan tersebut. Dalam hal ini, generalized method of moments 
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(GMM) menjadi pendekatan yang tepat karena dirancang untuk menghasilkan 

estimasi yang konsisten dan efisien dalam model panel dinamis. 

Arellano dan Bond (1991) memperkenalkan prosedur estimasi GMM yang 

lebih komprehensif untuk model panel dinamis. Pendekatan ini memanfaatkan 

informasi dari data secara maksimal dengan membangun instrumen internal yang 

berasal dari nilai-nilai lag variabel endogen. Instrumen-instrumen tersebut 

diaplikasikan dalam kerangka persamaan selisih pertama (first-differenced 

equation), yang memungkinkan peningkatan efisiensi estimasi tanpa 

mengorbankan konsistensi. 

Keunggulan utama pendekatan GMM terletak pada kemampuannya dalam 

mengatasi permasalahan simultanitas dan heterogenitas individual, serta 

fleksibilitasnya dalam menghadapi sistem persamaan yang overidentified kondisi 

di mana jumlah instrumen (kondisi momen) lebih besar dibandingkan jumlah 

parameter yang diestimasi (Arellano & Bond, 1991). Dengan demikian, metode 

Arellano-Bond GMM menjadi fondasi penting dalam literatur empiris ekonomi dan 

keuangan untuk memperoleh hasil estimasi yang tangguh (robust). 

Meskipun Difference GMM yang dikembangkan oleh Arellano dan Bond 

(1991) mampu mengatasi masalah endogenitas akibat unobserved individual effect, 

pendekatan ini memiliki kelemahan ketika variabel yang diestimasi bersifat sangat 

persisten (highly persistent) atau ketika dimensi waktu relatif pendek dibandingkan 

dimensi cross-section, karena instrumen yang berasal dari nilai level lag menjadi 

lemah (weak instrument). Untuk mengatasi kelemahan tersebut, Blundell dan Bond 

(1998) mengembangkan System GMM, yang menggabungkan persamaan dalam 
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bentuk level dan first-difference secara simultan. Pendekatan ini menghasilkan 

estimator yang lebih efisien dibandingkan Difference GMM, khususnya pada 

kondisi data panel dengan dimensi waktu pendek dan tingkat persistence yang 

tinggi kondisi yang sesuai dengan karakteristik data penelitian ini. 

3.2.2. Persamaan Model Regresi Data Panel Dinamis 

Model regresi data panel dinamis secara umum dituliskan sebagai berikut: 

𝑌𝑖𝑡 = 𝛿𝑦𝑖,𝑡−1  + 𝑥′
𝑖𝑡𝛽 + 𝜀𝑖𝑡, 𝑖 = 1, … 𝑁; 𝑡 = 1 … , 𝑇 (1) 

 

atau dalam bentuk lain yang lebih lengkap: 

 

 𝑌𝑖𝑡 = 𝑌𝑖,𝑡−1 + 𝛽′𝑥𝑖𝑡 + 𝛼𝑖
∗ + 𝜆𝑡 + ℇ𝑖𝑡 δ (2)  

Dalam model ini: 

 

• 𝑌𝑖𝑡 adalah variabel dependen (variabel yang diamati) pada unit ke-i dan waktu 

ke-t, 

• 𝑦𝑖,𝑡−1 adalah lag satu dari variabel dependen, 

• 𝑥′
𝑖𝑡  adalah vektor baris berukuran K dari variabel-variabel independen, 

• β adalah vektor kolom parameter berukuran K, 

• δ adalah koefisien dari lag variabel dependen, 

• αi adalah efek individu tetap yang tidak teramati (individual-specific effect), 

• 𝜆𝑡 adalah efek waktu (time-specific effect), 

• ℇ𝑖𝑡 adalah error term idiosinkratik. 

Estimator awal untuk model dinamis panel data pertama kali diperkenalkan 

oleh Anderson dan Hsiao (1981, 1982), yang menggunakan pendekatan 

instrumental variable sederhana melalui transformasi first-difference untuk 

mengeliminasi unobserved heterogeneity sekaligus mengatasi endogenitas pada 
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variabel lag dependen. Pendekatan ini kemudian dikembangkan lebih lanjut oleh 

Chamberlain (1984) yang mengkaji identifikasi model dengan struktur 

kovarians error yang bersifat arbitrer, serta Bhargava dan Sargan (1983) yang 

mengestimasi model dynamic random effects pada data panel dengan periode waktu 

yang singkat. Griliches dan Hausman (1986) selanjutnya mengembangkan 

estimator untuk model errors-in-variables yang identifikasinya bergantung pada 

asumsi tidak adanya (atau terbatasnya) korelasi serial pada measurement error, 

sementara Holtz-Eakin dkk. (1988) mengaplikasikan pendekatan serupa pada 

model vector autoregressive berbasis data panel. 

Dalam pendekatan GMM, terdapat dua prosedur estimasi yang digunakan 

untuk mengestimasi model panel dinamis, yaitu first-difference generalized method 

of moments (FD-GMM) dan system generalized method of moments (System 

GMM). 

a. First-Difference Generalized Method of Moments (FD-GMM) 

Berdasarkan perkembangan metodologis yang telah dijelaskan sebelumnya, 

Arellano dan Bond (1991) mengintegrasikan dan menyempurnakan berbagai 

pendekatan estimasi terdahulu tersebut ke dalam suatu kerangka generalized 

method of moments (GMM) yang lebih sistematis dan komprehensif. Metode FD-

GMM diperkenalkan oleh Arellano dan Bond (1991). Prosedur ini dimulai dengan 

mentransformasikan data melalui proses first differencing, yaitu mengurangi nilai 

variabel pada waktu (t) dengan nilai pada waktu (t−1). Tujuannya adalah untuk 

menghilangkan efek individu tetap yang tidak teramati dan konstan sepanjang 

waktu. 
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b. System Generalized Method of Moments (System GMM) 

Pendekatan FD-GMM memiliki keunggulan dalam mengatasi bias endogenitas, 

namun memiliki keterbatasan pada sampel berukuran kecil atau ketika jumlah 

periode observasi (𝑡) pendek. Dalam kondisi tersebut, estimasi FD-GMM sering 

menjadi tidak efisien atau bahkan bias akibat lemahnya instrumen (weak 

instruments) dalam persamaan terdiferensiasi. 

Sebagai respons atas keterbatasan tersebut, Blundell dan Bond (1998) 

memperkenalkan System GMM, yang mengestimasi sebuah sistem yang 

menggabungkan persamaan dalam bentuk selisih (difference equation) dan 

persamaan dalam bentuk level (level equation) secara simultan. Pendekatan ini 

menghasilkan estimator yang lebih efisien dibandingkan FD-GMM, khususnya 

pada kondisi data panel dengan dimensi waktu pendek dan tingkat persistence yang 

tinggi. Metode System GMM ini diadopsi secara luas pada studi makroekonomi 

cross-country, termasuk pada literatur finance-growth nexus (Levine, 2005). 

Persamaan dasar dalam model System GMM adalah: 

𝑌𝑖𝑡 = 𝛼0 + 𝛼1𝑌𝑖,𝑡−1 + ∑ 𝛽𝑘𝑋𝑘𝑖𝑡
𝐾
𝑘=1 + ƞ𝑖 + 𝜀𝑖𝑡 (3) 

• 𝑌𝑖𝑡 : Variabel dependen untuk individu i pada waktu t 

• 𝑌𝑖,𝑡−1: Lag pertama dari variabel dependen (variabel dinamis) 

• 𝑋𝑘𝑖𝑡 : Variabel independen k untuk individu i dan waktu t 

• 𝛽𝑘 : Koefisien dari masing-masing variabel independen 

• 𝛼0 : Intersep 

• ƞ𝑖 : Efek individual tetap (unobserved individual effect) 

• 𝜀𝑖𝑡 : Error term idiosinkratik (kesalahan acak) 



115 

 

1) Model Estimasi System GMM Pengaruh Keuangan Islam terhadap 

Pertumbuhan Ekonomi 

Untuk mengukur pengaruh keuangan Islam terhadap pertumbuhan ekonomi, 

digunakan model sebagai berikut, mengikuti kerangka regresi pertumbuhan cross-

country (Barro, 1991): 

 

𝐸𝐶𝐺𝑖𝑡 = 𝛼0 + 𝛼1. 𝐸𝐶𝐺𝑖,𝑡−1 + 𝛽1. 𝑙𝑛𝐴𝑠𝑒𝑡𝑖𝑡 + 𝛽2. 𝐹𝑖𝑛𝑑𝑒𝑣𝑖𝑡 + 𝛽3. 𝐼𝑓𝑖𝑛𝑐𝑙𝑖𝑡 +

𝛽4. 𝑡𝑟𝑎𝑑𝑒𝑜𝑝𝑒𝑛𝑖𝑡 + 𝛽5. 𝐹𝑑𝑖𝑖𝑡 + 𝛽6. 𝐺𝑜𝑣𝑒𝑥𝑝𝑖𝑡 + 𝛽7. 𝐼𝑛𝑓𝑙𝑎𝑠𝑖𝑖𝑡 + 𝛽8. 𝐻𝐷𝐼𝑖𝑡 +
𝛽9. 𝐿𝐴𝐵𝑖𝑡 + 𝛽10. 𝑙𝑒𝑔𝑎𝑙𝑜𝑟𝑖𝑔𝑖𝑛𝑖𝑡+𝛽11. 𝑅𝑄𝑖𝑡+𝛽12. 𝐶𝑜𝑟𝑟𝑢𝑝𝑡𝑖𝑜𝑛𝑖𝑡 + 𝛽13. 𝐶𝑜𝑣𝑖𝑑𝑖𝑡 +
ƞ𝑖 + 𝜀𝑖𝑡  (4)  

  

2) Model Estimasi System GMM Pengaruh Keuangan Islam terhadap 

Kemiskinan 

Untuk mengukur pengaruh keuangan Islam terhadap kemiskinan, digunakan model 

sebagai berikut, mengikuti kerangka pengukuran kemiskinan moneter (Ravallion, 

1992) dan pendekatan kapabilitas (Sen, 1999):  

𝑃𝑂𝑉𝑖𝑡 = 𝛼0 + 𝛼1. 𝑃𝑂𝑉𝑖,𝑡−1 + 𝛽1. 𝐸𝐶𝐺𝑖𝑡 + 𝛽2. 𝑙𝑛𝐴𝑠𝑒𝑡𝑖𝑡 + 𝛽3. 𝐹𝑖𝑛𝑑𝑒𝑣𝑖𝑡 +

𝛽4. 𝐼𝑓𝑖𝑛𝑐𝑙𝑖𝑡 + 𝛽5. 𝑡𝑟𝑎𝑑𝑒𝑜𝑝𝑒𝑛𝑖𝑡 + 𝛽6. 𝐹𝑑𝑖𝑖𝑡 + 𝛽7. 𝐺𝑜𝑣𝑒𝑥𝑝𝑖𝑡 + 𝛽8. 𝐼𝑛𝑓𝑙𝑎𝑠𝑖𝑖𝑡 +
𝛽9. 𝐻𝐷𝐼𝑖𝑡 + 𝛽10. 𝐿𝐴𝐵𝑖𝑡 + 𝛽11. 𝑙𝑒𝑔𝑎𝑙𝑜𝑟𝑖𝑔𝑖𝑛𝑖𝑡+𝛽12. 𝑅𝑄𝑖𝑡+𝛽13. 𝐶𝑜𝑟𝑟𝑢𝑝𝑡𝑖𝑜𝑛𝑖𝑡 +
𝛽14. 𝐶𝑜𝑣𝑖𝑑𝑖𝑡 + ƞ𝑖 + 𝜀𝑖𝑡  (5) 
  

Dalam kedua model tersebut 

 

• 𝑃𝑜𝑣𝑖𝑡  = Merepresentasikan tingkat kemiskinan  

• 𝐸𝐶𝐺𝑖𝑡 = Merepresentasikan tingkat pertumbuhan ekonomi, 

• 𝑌𝑖,𝑡−1  = Adalah lag dari variabel dependen masing-masing, 

• 𝑙𝑛𝑎𝑠𝑒𝑡𝑖𝑡 hingga 𝑐𝑜𝑣𝑖𝑑𝑖𝑡 = Variabel independen yang mewakili keuangan Islam 

(aset keuangan Islam, indeks pengembangan keuangan dan inklusi keuangan 

Islam), ekonomi makro (keterbukaan perdagangan, investasi asing langsung, 
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pengeluaran pemerintah, inflasi), demografi (indeks pembangunan manusia, 

jumlah tenaga kerja) dan kualitas kelembagaan (asal hukum atau legal origin, 

kualitas regulasi, indeks persepsi korupsi dan dampak pandemi covid-19). 

• ƞ𝑖: Efek individual tetap (unobserved individual effect) 

• 𝜀𝑖𝑡: kesalahan acak (Error term idiosinkratik)  

Pemilihan variabel keuangan Islam dalam model ini juga merujuk pada kerangka 

konseptual yang dikembangkan oleh Hasan (2006), Kahf (2003), dan Ismail dan 

Shaikh (2017), yang menempatkan keuangan Islam sebagai instrumen pencapaian 

maqashid al-sharī'ah khususnya dalam dimensi hifẓ al-māl yang berimplikasi 

langsung pada pertumbuhan ekonomi inklusif dan pengentasan kemiskinan. 

3.2.3. Teknik Analisis Data 

Dalam penelitian ini, digunakan pendekatan bertahap untuk memperoleh model 

estimasi panel dinamis yang paling sesuai. Tahapan tersebut dilakukan secara 

sistematis untuk memastikan bahwa model yang dihasilkan bersifat valid, 

konsisten, dan tidak bias. Berikut adalah langkah-langkah analisis yang dilakukan 

secara berurutan: 

a. Analisis Common Effect Model (CEM) 

Langkah pertama adalah melakukan estimasi dengan pendekatan common effect 

model (CEM) atau pooled least squares (PLS). Model ini mengasumsikan bahwa 

karakteristik setiap unit individu atau entitas bersifat homogen, sehingga semua 

individu memiliki fungsi regresi yang sama. Analisis CEM digunakan sebagai dasar 

awal untuk mengevaluasi apakah diperlukan model yang mempertimbangkan 
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heterogenitas antar individu.  

b. Analisis Fixed Effect Model (FEM) 

Jika terdapat indikasi adanya perbedaan karakteristik antar individu yang tidak 

dapat diamati namun tetap sepanjang waktu, maka pendekatan fixed effect model 

(FEM) digunakan. Model ini bertujuan untuk mengontrol pengaruh tetap (fixed 

effect) yang mungkin bias terhadap estimasi jika diabaikan. Pendekatan ini dipakai 

ketika variabel independen berkorelasi dengan efek individual yang tidak teramati. 

c. Analisis FD-GMM dan System GMM 

Apabila data menunjukkan karakteristik dinamis, yaitu terdapat lag variabel 

dependen dalam model regresi, maka digunakan pendekatan GMM. Dua metode 

utama dalam pendekatan ini adalah: 

1) FD-GMM : Mengatasi masalah endogenitas dan heterogenitas individual 

dengan cara melakukan transformasi first difference dan menggunakan lag 

variabel sebagai instrumen. 

2) System GMM: Dikembangkan oleh Blundell dan Bond (1998), metode ini 

menggabungkan informasi dari persamaan dalam bentuk level dan first 

difference, sehingga lebih efisien terutama pada data panel dengan dimensi 

waktu pendek. 

d. Pemilihan Model Terbaik Berdasarkan Uji Validitas, Konsistensi, dan 

Ketidakbiasan 

Setelah estimasi dilakukan, pemilihan model terbaik ditentukan melalui beberapa 

uji sebagai berikut: 
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1) Uji Sargan: Digunakan untuk menguji validitas instrumen. Hipotesis nol 

menyatakan bahwa instrumen yang digunakan valid (tidak berkorelasi dengan 

residual). Nilai p-value uji Sargan > 0,05 (instrumen valid). 

Hipotesis uji J-statistik adalah sebagai berikut : 

H0 = p-value > 0,05 estimasi model valid 

Ha = p-value < 0,05 estimasi model tidak valid 

2) Uji Arellano-Bond (AR Test): Adalah uji yang digunakan untuk menguji 

konsistensi estimasi yang diperoleh dari hasil proses generalized method of 

moment (GMM). Nilai p-value uji Arellano-Bond AR (2) > 0,05 (tidak ada 

autokorelasi). 

Hipotesis uji Arellano dan Bond (AR) adalah sebagai berikut : 

H0 = p-value > 0,05 tidak terdapat autokorelasi pada orde kedua 

Ha = p-value < 0,05 terdapat autokorelasi pada orde kedua 

e. Uji Hipotesis (t-Statistik) 

Salah satu metode statistik yang digunakan adalah uji t-statistik, yang bertujuan 

untuk menguji signifikansi parsial dari parameter regresi. 

1) Jika t-hitung < t-tabel atau p-value > 0,05 → H₀ diterima: tidak terdapat 

pengaruh yang signifikan. 

2) Jika t-hitung > t-tabel atau p-value < 0,05 → H₀ ditolak dan H₁ diterima: 

terdapat pengaruh signifikan antara variabel independen dan dependen. 
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BAB IV 

HASIL DAN PEMBAHASAN 

4.1.  Statistik Deskriptif 

Statistik deskriptif merupakan teknik analisis statistik yang digunakan untuk 

menyajikan dan merangkum data secara terstruktur melalui ukuran frekuensi, 

pemusatan data, penyebaran data, dan posisi, sehingga karakteristik utama suatu 

sampel atau populasi dapat dipahami sebelum dilakukan penarikan kesimpulan 

statistik (Kaur dkk.,2018) .  

Selanjutnya, hasil statistik deskriptif dari variabel penelitian disajikan pada 

Tabel IV.1 untuk memberikan gambaran umum karakteristik data yang 

digunakan. 

Tabel IV.1. Statistik Deskriptif 

Variabel N Mean Min Max Median Std Dev 

Aset  421 91745,24 3,01 1676121 3032,49 231122,50 

Findev 440 0,25 0,02 0,73 0,22 0,15 

Ifincl 440 0,30 0,007 0,84 0,26 0,19 

TradeOpen 440 79,47 16,14 376,22 65,41 51,09 

FDI 440 3,92 -5,68 18,83 1,84 3,33 

GovExpen 440 27,15 8,22 65,64 26,81 10,01 

Inflasi 440 11,25 -4,64 359,09 3,52 30,72 

IPM 440 0,68 0,36 0,94 0,73 0,14 

Lab 440 58,73 32,50 88,60 59,00 13,97 

Reg Qua 440 36,46 0,47 83,96 32,8 23,73 

Legor 440 0,3 0 1 0 0,45 

Corruption 429 0,57 0,01 0,99 0,60 0,21 

Covid 440 0,36 0 1 0 0,48 

Ecg 440 2,56 -32,91 37,51 3,55 6,02 

Pov 440 10,07 0 69 1,1 15,16 

Asal Hukum (Legal 

Origin) 

Common Law  12 30%    

 

 

Civil Law  28 70%     

Sumber: Data diolah penulis (2026) 
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Dari tabel IV.1 statistik deskriptif dapat di jelaskan terdapat 40 negara 

anggota OKI yang menjadi sampel penelitian. Sebanyak 12 negara (30%) menganut 

asal hukum common law, sedangkan 28 negara (70%) tergolong dalam asal hukum 

civil law. Distribusi ini menunjukkan bahwa mayoritas negara dalam sampel 

menerapkan struktur hukum civil law, sehingga karakteristik kelembagaan dan 

mekanisme penegakan hukum di negara-negara tersebut lebih mungkin dipengaruhi 

oleh tradisi civil law dibandingkan common law.  

Aset keuangan Islam global menunjukkan variasi, dari 3,73 juta US Dollar 

(Albania) hingga 1.676.121 juta US Dollar (Iran). Tingginya aset keuangan Islam 

di Iran didorong oleh transformasi menyeluruh sistem perbankan menjadi sistem 

bebas bunga yang didasarkan pada Undang-Undang Perbankan Bebas Riba tahun 

1983. Sebaliknya, perkembangan keuangan Islam di Albania masih menghadapi 

berbagai tantangan signifikan, terutama belum adanya kerangka hukum 

komprehensif yang mengatur aspek perpajakan dan pengawasan. Keterbatasan 

instrumen manajemen risiko, absennya pasar uang antarbank syariah, serta biaya 

operasional dan kepatuhan yang relatif tinggi membuat produk keuangan Islam di 

Albania kurang kompetitif dibandingkan produk konvensional (Sobol, 2015). 

Indeks pengembangan keuangan merupakan indikator dalam pembangunan 

ekonomi yang mencerminkan akses masyarakat terhadap layanan keuangan formal. 

Indeks pengembangan keuangan di negara-negara OKI memiliki rata-rata indeks 

sebesar 0,25. Indeks inklusi keuangan Islam pada negara yang diteliti menunjukkan 

variasi yang sangat signifikan. Nilai rata-rata 0,30 mengindikasikan bahwa, secara 

agregat, inklusi keuangan Islam di negara-negara OKI masih menengah ke bawah. 
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Hal ini merujuk pada klasifikasi Sarma (2012) yang mengatakan tingkat inklusi 

keuangan dibagi menjadi tiga kategori, yaitu rendah (0 – 0,3), menengah (0,3 – 0,6), 

dan tinggi (di atas 0,6).  

Variabel kualitas regulasi rata - rata masih rendah yaitu 36,46 yang artinya 

menunjukkan bahwa rata-rata kemampuan pemerintah dalam merumuskan dan 

menerapkan kebijakan serta peraturan yang mendukung pengembangan sektor 

ekonomi masih rendah. Sementara itu, variabel corruption menunjukkan indeks 

persepsi korupsi sektor publik pada skala mengungkapkan rata-rata 0,57 yang 

berarti sebagian besar negara masih berada di zona risiko korupsi menengah 

menurut standar Transparency International (2023), sehingga tata kelola sektor 

publik memerlukan penguatan untuk mendukung kebijakan ekonomi. 

4.2. Hasil Penelitian Pengaruh Keuangan Islam Terhadap Pertumbuhan 

Ekonomi 

Sebelum estimasi dengan generalized method of moments (GMM), dilakukan 

analisis awal menggunakan common effect model (CEM) dan fixed effects model 

(FEM) untuk melihat arah hubungan antar variabel dan sebagai pembanding bagi 

model panel dinamis GMM (Marrero 2010; Jha 2019). Model GMM bersifat 

dinamis karena memasukkan nilai masa lalu (lag) dari variabel dependen untuk 

menangkap pengaruh waktu (Arundina dan Ibrahim 2022). 

4.2.1. Hasil Analisis Common Effect Model (CEM) dan Fixed Effect Model 

(FEM)  

Berikut ini disajikan hasil dari tabel common effects model (CEM) dan fixed effects 
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model (FEM), sebagai tahapan awal dalam mengevaluasi struktur data panel yang 

digunakan dalam penelitian. Langkah ini penting untuk menentukan model estimasi 

yang paling sesuai sebelum masuk pada analisis lanjutan. 

Tabel IV.2. Analisis CEM, FEM Pengaruh Keuangan Islam Terhadap 

Pertumbuhan Ekonomi Negara OKI 

 

  CEM FEM 

Variabel Coefficient Prob Coefficient Prob 

ecg L1 0,1653 0,001 *** -0,0315 0,552   

Lnasset 0,2090 0,298   0,4381 0,468  

Findev -0,4781 0,910   -1,0485 0,933  

Ifincl -2,4131 0,465   -5,7799 0,557  

Tradeopen 0,0074 0,277   0,0380 0,120  

FDI 0,2045 0,048 **  0,0947 0,428  

Govexpen -1,9726 0,057 *  -6,2807 0,002 *** 

Inflasi -0,0219 0,020 ** -0,0047 0,692  

IPM -1,0955 0,807   53,1937 0,049 ** 

Lab 2,8217 0,095   26,5462 0,011 ** 

Reg.Qua 0,5188 0,233   2,1386 0,055 * 

Legor -0,7874 0,285   - -  

Corruption 0,5006 0,832   11,1098 0,112  

Covid -0,7731 0,196   -1,7004 0,068 * 

Constant -5,444 0,484   -138,7753 0,001 *** 

Observation 372     372     

No.of Group 40    40   

R-Squared 0,1335     0,1093     

  F(14, 357) = 3,93 F(13, 321) = 2,31 

  p-value = 0,0000 p-value = 0,0003 

***p < 0,01; **p < 0,05; *p < 0.10       

Sumber: Diolah oleh penulis menggunakan Stata (2026) 

Dari Tabel IV.2, hasil analisis fixed effect model memberikan hasil yang lebih 

baik karena memperhitungkan perbedaan karakteristik tiap negara. Beberapa 

variabel seperti pengeluaran pemerintah, indeks pembangunan manusia, tenaga 

kerja, kualitas regulasi, dan dampak Covid-19 terbukti signifikan, menunjukkan 

bahwa faktor-faktor tersebut berpengaruh terhadap pertumbuhan ekonomi 

sedangkan variabel lain tidak menunjukkan pengaruh signifikan. Nilai F-statistic 
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dengan p-value kurang dari 0,001 (p < 0,001) pada kedua model menunjukkan 

bahwa secara simultan seluruh variabel independen berpengaruh signifikan. 

4.2.2. Hasil Analisis Uji FD-GMM dan System GMM 

Analisis berikutnya dilakukan dengan pendekatan dinamis melalui metode FD-

GMM dan System GMM. Analisis ini diterapkan untuk mengatasi potensi 

permasalahan endogenitas serta menangkap dinamika hubungan antarvariabel 

dalam jangka panjang. 

Tabel IV.3. Analisis FD-GMM dan System GMM : Pengaruh Keuangan 

Islam terhadap pertumbuhan ekonomi 

 

  FD-GMM SYSTEM GMM 

Variabel Coefficient Prob Coefficient Prob 

ecg L1 0,0271 0,168   0,0178 0,293   

Lnasset 2,2541 0,000 *** 1,4481 0,000 *** 

Findev 2,6305 0,775   -54,4442 0,028 ** 

Ifincl -25,9377 0,000 *** -21,8470 0,003 *** 

Tradeopen 0,0680 0,000 *** 0,0618 0,000 *** 

FDI 0,1388 0,000 *** 0,1246 0,018 ** 

Govexpen -6,3204 0,000 *** -8,9891 0,000 *** 

Inflasi -0,0049 0,598   0,0044 0,585  

IPM 87,8281 0,000 *** 49,0892 0,012 *** 

Lab 38,5380 0,081  * 4,0618 0,807  

Reg.Qua 4,9229 0,000 *** 3,7617 0,003 *** 

legor - -   41,2955 0,010 *** 

corruption 15,0537 0,003   23,5831 0,000 *** 

covid -2,1272 0,000 *** -0,8590 0,014 *** 

constant -233,1717 0,009 *** -52,2668 0,373  

***p < 0,01; **p < 0,05; *p < 0,10         

No.of Group 38    38   

Wald Chi2   (13) 1183,46    (14) 1541,00  

Prob > chi2 0,0000    0,0000   

AR (2) Test: Z -2,5992     -1,2883   
Prob > z 0,0093    0,1977   

Sargan Test 32,7184    32,3766   

Prob > chi2 0,8946     0,9851     

Sumber: Diolah oleh penulis menggunakan Stata (2026) 
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Dari tabel IV.3. dapat jelaskan instrumen penelitian pada model FD-GMM 

dinyatakan valid berdasarkan nilai uji Sargan sebesar 0,8946, namun model tetap 

tidak dapat digunakan karena hasil AR(2) sebesar 0,0093 yang lebih kecil dari 0,05 

yang menunjukkan adanya autokorelasi yang memicu bias dinamis. Sejalan dengan 

penjelasan Arundina dan Ibrahim (2022), FD-GMM sering kali kurang stabil dalam 

konteks data makroekonomi karena kehilangan sebagian informasi dalam proses 

pembedaan (first differencing), sehingga dapat menimbulkan inefisiensi dalam 

estimasi. 

Hasil uji validitas model model System GMM, nilai (AR(2)) menunjukkan 

nilai probabilitas sebesar 0,1977 yang lebih besar dari 0,05 yang artinya, tidak ada 

hubungan antara kesalahan (error) pada data tahun ini dengan kesalahan dua tahun 

sebelumnya. Hasil uji sargan menunjukkan nilai probabilitas sebesar 0,9851 jauh di 

atas 0,05. Nilai ini menandakan bahwa instrumen yang digunakan dalam model 

System GMM bersifat valid, artinya variabel instrumen tidak memiliki hubungan 

dengan error term. Dengan demikian, model dapat dinyatakan layak dan hasil 

estimasi dapat dipercaya. Temuan ini sesuai dengan pedoman validitas model 

dinamis panel menurut Arellano dan Bond (1991), Roodman (2009) yang 

menekankan bahwa model System GMM yang baik harus lolos uji (AR (2)) dan 

sargan agar hasilnya konsisten dan tidak bias. 

4.2.3. Pemilihan Model Terbaik  

Untuk menentukan model estimasi yang paling tepat, dilakukan perbandingan 

antara CEM, FEM, FD-GMM, dan System GMM. 
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Tabel IV.4. Pemilihan Model terbaik 

 

 Variable CEM   FEM   FD-GMM   

SYSTEM 

GMM   

ecg L1 0,1653 *** -0,0315   0,0271   0,0178   

lnasset 0,2090   0,4381  2,2541 *** 1,4481 *** 

findev -0,4781   -1,0485  2,6305   -54,4442 ** 

Ifincl -2,4131   -5,7799  -25,9377 *** -21,8470 *** 

tradeopen 0,0074   0,0380  0,0680 *** 0,0618 *** 

FDI 0,2045 **  0,0947  0,1388 *** 0,1246 ** 

govexpen -1,9726 *  -6,2807 *** -6,3204 *** -8,9891 *** 

inflasi -0,0219 ** -0,0047  -0,0049   0,0044  
IPM -1,0955   53,1937 ** 87,8281 *** 49,0892 *** 

Lab 2,8217   26,5462 ** 38,5380  * 4,0618  
Reg.Qua 0,5188   2,1386 * 4,9229 *** 3,7617 *** 

legor -0,7874   -  -   41,2955 *** 

corruption 0,5006   11,1098  15,0537   23,5831 *** 

covid -0,7731   -1,7004 * -2,1272 *** -0,8590 *** 

constant -5,444   -138,7753 *** -233,1717 *** -52,2668  
N 372  372  334   372  
r2 0,1335  0,1093      
r2_a 0,0995  0,0406      
AR (2) Test: Z         -2,5992    -1,2883   

Prob > z     0,0093  0,1977  
Sargan Test     32,7184  32,3766  
Prob > chi2       0,8946   0,9851  
*** p < 0,01; ** p < 0,05; * p < 0,10           

Sumber: Diolah oleh penulis menggunakan Stata (2026) 

Dari tabel IV.4. tentang pemilihan model terbaik empat model yang diuji 

(CEM, FEM, FD-GMM, dan System GMM), System GMM dipilih sebagai model 

terbaik karena menghasilkan estimasi yang paling konsisten dan efisien. Ketepatan 

model ini didukung oleh hasil uji AR(2) yang tidak signifikan (p=0,1977), serta 

validitas instrumen yang sangat baik berdasarkan uji Sargan (p=0,9851). Selain itu, 

System GMM memiliki keunggulan dibandingkan FEM dan FD-GMM karena 

mampu mengestimasi variabel yang bersifat tetap (time-invariant) seperti legal 

origin. 
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4.2.4. Uji Hipotesis Pengaruh keuangan Islam terhadap Pertumbuhan 

Ekonomi 

Berdasarkan hasil regresi System GMM, pengaruh variabel-variabel terhadap 

pertumbuhan ekonomi dapat dianalisis sebagai berikut: 

Tabel IV.5. Uji Hipostesis Pengaruh keuangan Islam terhadap Pertumbuhan 

Ekonomi 

 
Variabel Koefisien Prob Pengaruh Kesimpulan Hₐ 

Aset Keuangan Islam (Aset) 1,4481 0,000*** Positif dan signifikan Diterima 

Indeks pengembangan keuangan 

(Findev) 

-54,4442 0,028** Negatif dan signifikan Tidak diterima 

Inklusi Keuangan Islam (IFincl) -21,8470 0,003*** Negatif dan signifikan Tidak diterima 

Keterbukaan Perdagangan 

(tradeopenness) 

0,0618 0,000*** Positif dan signifikan Diterima 

Foreign Direct Investment (fdi) 0,1246 0,018** Positif dan signifikan Diterima 

Pengeluaran Pemerintah (govexpen) -8,9891 0,000*** Negatif dan signifikan Tidak diterima 

Inflasi (inflasi) 0,0044 0,585 Positif dan Tidak 

signifikan 

Tidak diterima 

Indeks Pembangunan Manusia (IPM)  49,0892 0,012** Positif dan signifikan Diterima 

Tenaga Kerja (lab) 4,0618 0,807 Positif dan Tidak 

signifikan 

Tidak diterima 

Kualitas Regulasi (Reg.Qua) 3,7617 0,003*** Positif dan signifikan Diterima 

Asal Hukum (Legal Origin) (legor) 41,2955 0,010*** Positif dan signifikan Diterima 

Korupsi (corruption) 23,5831 0,000*** Positif dan signifikan Diterima 

COVID-19 (covid) -0,8590 0,014** Negatif dan signifikan Diterima 

Pertumbuhan Ekonomi (ecg L1) 0,0178 0,293 Positif dan Tidak 

signifikan 

Tidak diterima 

Konstanta (constant) -52,2668 0,373 Negatif dan Tidak 

signifikan 

Tidak diterima 

*** p < 0,01; ** p < 0,05; * p < 0,10 

Sumber: Diolah oleh penulis (2026) 

Dari tabel IV.5 uji hipotesis dapat dijelaskan sebagai berikut : 

1. Aset Keuangan Islam (Aset, juta USD) 

Koefisien sebesar 1,4481 dengan p-value 0,000 menunjukkan bahwa aset keuangan 

Islam berpengaruh positif dan signifikan dengan pertumbuhan ekonomi. Karena 

variabel aset ditransformasikan menggunakan logaritma natural (ln), koefisien ini 

menunjukkan bahwa peningkatan aset sebesar 1 persen meningkatkan pertumbuhan 

ekonomi 0,014 %. 
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2. Indeks pengembangan keuangan 

Koefisien sebesar -54.4442 dengan p-value 0,028 menunjukkan bahwa 

pengembangan keuangan berpengaruh negatif dan signifikan terhadap 

pertumbuhan ekonomi. Kenaikan 1% (0,01), efeknya akan menurunkan 

pertumbuhan ekonomi sekitar 0,54 %. 

3. Inklusi Keuangan Islam 

Koefisien sebesar -21,8470 dengan p-value 0,003 menunjukkan bahwa peningkatan 

inklusi keuangan Islam berhubungan negatif dan signifikan dengan pertumbuhan 

ekonomi. Kenaikan 1% akan menurunkan pertumbuhan ekonomi sekitar 0,21 %. 

4. Keterbukaan Perdagangan (Tradeopen)  

Koefisien sebesar 0,0618 dengan p-value 0,000 menunjukkan bahwa keterbukaan 

perdagangan berhubungan positif dan signifikan dengan pertumbuhan ekonomi. 

Setiap kenaikan 1% keterbukaan perdagangan diperkirakan meningkatkan 

pertumbuhan ekonomi sekitar 0,061 %. 

5. Investasi Asing Langsung (FDI) 

Koefisien sebesar 0,1246 dengan p-value 0,018 menunjukkan bahwa FDI 

berhubungan positif dan signifikan dengan pertumbuhan ekonomi. Setiap tambahan 

1 % investasi asing langsung akan meningkatkan pertumbuhan ekonomi 0,12 %. 

6. Pengeluaran Pemerintah (Govexpen) 

Koefisien sebesar -8,9891 dengan p-value 0,000 menunjukkan pengeluaran 

pemerintah berpengaruh negatif dan signifikan dengan pertumbuhan ekonomi. 

Setiap kenaikan 1% pengeluaran pemerintah menurunkan pertumbuhan ekonomi 

sebesar 0,89 %. 
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7. Inflasi  

Koefisien sebesar 0,0044 dengan p-value 0,585 (tidak signifikan) menunjukkan 

bahwa inflasi berhubungan positif dan tidak signifikan dengan pertumbuhan 

ekonomi. 

8. Indeks Pembangunan Manusia (IPM) 

Koefisien sebesar 49,0892 dengan p-value 0,012 menunjukkan bahwa indeks 

pembangunan manusia berhubungan positif dan signifikan dengan pertumbuhan 

ekonomi. Setiap kenaikan 1% IPM meningkatkan pertumbuhan ekonomi 0,49 %. 

9. Tenaga Kerja (Labour) 

Koefisien sebesar 4,0618 dengan p-value 0,807 (tidak signifikan) menunjukkan 

bahwa jumlah tenaga kerja tidak signifikan berpengaruh terhadap pertumbuhan 

ekonomi. 

10. Kualitas Regulasi (Reg Qua) 

Koefisien sebesar 3,7617 dengan p-value 0,003 menunjukkan bahwa kualitas 

regulasi berhubungan positif dan signifikan dengan pertumbuhan ekonomi. Setiap 

kenaikan satu satuan skor kualitas regulasi meningkatkan pertumbuhan ekonomi 

0,037 %. 

11. Asal Hukum atau legal origin (dummy 1 = common law, 0 = civil law) 

Koefisien sebesar 41,2955, p-value 0,010 menunjukkan bahwa negara dengan asal 

hukum common law berhubungan positif dan signifikan dengan pertumbuhan 

ekonomi. Negara asal hukum common law memiliki pertumbuhan ekonomi 41,29 

poin lebih tinggi dibanding negara asal hukum civil law.  

 



129 

 

12. Korupsi (Corruption) 

Koefisien sebesar 23,7245 dengan p-value 0,000 menunjukkan bahwa peningkatan 

skor CPI (penurunan korupsi) berpengaruh positif dan signifikan terhadap 

pertumbuhan ekonomi di negara-negara OKI. Hal ini mengindikasikan bahwa 

semakin rendah tingkat korupsi, semakin tinggi pertumbuhan ekonomi melalui 

peningkatan efisiensi dan kualitas tata kelola institusi. 

13. COVID-19 (Covid, dummy) 

Koefisien sebesar -0,8590 dengan p-value 0,014 (signifikan pada level 5%) 

menunjukkan bahwa pandemi COVID-19 memberikan dampak negatif dan 

signifikan terhadap pertumbuhan ekonomi di negara-negara OKI. Secara spesifik, 

keberadaan pandemi ini mengakibatkan penurunan rata-rata pertumbuhan ekonomi 

sebesar 0,86%.  

14. Pertumbuhan Ekonomi Lag-1 (ECG L1) 

Koefisien lag pertumbuhan ekonomi (ECG L1) sebesar 0,0178 dengan p-value 

0,293 menunjukkan bahwa pertumbuhan ekonomi periode sebelumnya tidak 

memiliki pengaruh signifikan terhadap pertumbuhan ekonomi periode berjalan. 

15. Konstanta 

Konstanta sebesar -52,9331 dengan p-value 0,373 menunjukkan bahwa nilai 

konstanta tidak signifikan secara statistik pada level 5%. Hal ini berarti ketika 

seluruh variabel independen dalam model bernilai nol, tidak terdapat bukti statistik 

yang cukup untuk menentukan arah pertumbuhan ekonomi secara pasti. 

4.3. Hasil Penelitian Pengaruh Keuangan Islam Terhadap Kemiskinan 

Analisis diawali dengan pemilihan model estimasi yang sesuai. Tahap awal 
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menggunakan estimasi model statis Common Effect Model (CEM) dan Fixed Effect 

Model (FEM). 

4.3.1. Hasil Analis common effect (CEM) dan Fixed Effect (FEM)  

Berikut ini disajikan hasil dari tabel CEM dan FEM sebagai tahapan awal.  

Tabel IV.6. Analisis CEM, FEM Pengaruh Keuangan Islam Terhadap 

Kemiskinan di Negara OKI 

 

  CEM FEM 

Variabel Coefficient Prob Coefficient Prob 

Pov L1 1,0359 0,000 *** 0,9304 0,000 *** 

Ecg -0,0692 0,000 *** -0,0355 0,000 *** 

lnasset 0,0362 0,355   -0,0653 0,303  

findev -0,7753 0,346   -3,0931 0,063 * 

Ifincl -0,9789 0,131   0,3452 0,082 * 

tradeopen 0,0010 0,424   0,0004 0,944  

FDI -0,0168 0,409   0,0026 0,788  

govexpen -0,5483 0,010 *** -2,3051 0,000 *** 

inflasi 0,0050 0,007 *** 0,0023 0,206  

IPM 5,4067 0,000 ***  -7,2798 0,042 ** 

Lab -1,0517 0,002 *** -2,4521 0,194  

Reg.Qua -0,0256 0,764  0,0642 0,830  

legor 0,0634 0,665   - -  

corruption 0,5062 0,277   -1,6230 0,130  

covid 0,1491 0,202   -0,3825 0,001 *** 

constant 1,9871 0,210  25,0179 0,000 *** 

Observation 372     372     

No.of group 40    40   

R-Squared 0,9953     0,9896     

  F(15, 356) = 5028,33 F(14, 320) = 354,77 

  p-value = 0,0000 p-value = 0,0000 

***p < 0,01 **p < 0,05, *p < 0,10       

Sumber: Diolah oleh penulis menggunakan Stata (2026) 

Dari tabel IV.6 dapat dijelaskan hasil estimasi model CEM dan FEM 

menunjukkan bahwa tingkat kemiskinan pada periode sebelumnya sangat 

mempengaruhi kemiskinan saat ini. Pertumbuhan ekonomi dan Indeks 

pembangunan manusia dan tenaga kerja pada model FEM berpengaruh negatif, 
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artinya pertumbuhan ekonomi serta tingkat pembangunan manusia yang lebih 

tinggi akan berdampak pada penurunan kemiskinan.  

4.3.2. Hasil Analisis FD-GMM dan System GMM 

Analisis berikutnya adalah dengan pendekatan dinamis melalui metode FD-GMM 

dan System GMM. Analisis ini digunakan untuk mengatasi potensi permasalahan 

endogenitas, heterogenitas tidak teramati, serta autokorelasi dalam data panel.  

Tabel IV.7. Analisis FD-GMM dan System GMM: Pengaruh Keuangan 

Islam terhadap Kemiskinan di Negara OKI 

  FD-GMM SYSTEM GMM 

Variabel Coefficient Prob Coefficient Prob 

Pov L1 0,8963 0,000 *** 0,9123 0,000 *** 

Ecg -0,0486 0,000 *** -0,0584 0,000 *** 

lnasset 0,0573 0,133   0,1698 0,000 *** 

findev -7,7701 0,000 *** -7,0952 0,000 *** 

Ifincl -2,6521 0,000 *** -3,5241 0,000 *** 

tradeopen 0,0016 0,166  0,0003 0,716  

FDI -0,0182 0,003 *** -0,0405 0,000 *** 

govexpen -3,2170 0,000 ***  -2,4232 0,000 *** 

inflasi -0,0035 0,000 *** -0,0023 0,000 *** 

IPM 0,1687 0,937  15,6885 0,000 *** 

Lab -3,1460 0,000 *** -8,1288 0,000 *** 

Reg. Qua 0,2219 0,004 *** -0,3546 0,000 *** 

legor -  -   -2,7750 0,000 *** 

corruption -1,1329 0,015 ** 2,7911 0,000 *** 

covid 0,6870 0,000 *** 0,4962 0,000 *** 

constant 26,3989 0,000 *** 32,4944 0,000 *** 

***p < 0,01, **p < 0,05, *p < 0,10         

No.of Group 40     40    

Wald Chi2   (13)8,9306    (15) 1,5106  

Prob > chi2 0,0000     0,0000   

AR (2) Test: Z -1,1331     -1,0185   
Prob > z 0,2572    0,3084   

Sargan Test 33,6574    31,3536   

Prob > chi2 0,8709     0,9896     

Sumber: Diolah oleh penulis menggunakan Stata (2026) 

Dari tabel IV.7 dapat dijelaskan pada uji autokorelasi orde 2 (AR (2)), FD-
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GMM = -1,1331 dengan p = 0,2572 sedangkan System GMM = -1,0185 dengan p 

= 0,3084; keduanya tidak signifikan, yang berarti tidak terdapat autokorelasi orde 

kedua dan asumsi model terpenuhi. Untuk validitas instrumen, uji sargan nilai chi² 

= 33,6574 (p = 0,8709) pada FD-GMM dan chi² = 31,3536 (p = 0,9896) pada 

System GMM, yang artinya model valid. 

4.3.3. Pemilihan Model Terbaik  

Untuk menentukan model estimasi yang paling tepat, dilakukan perbandingan 

antara CEM, FEM, FD-GMM, dan System GMM. 

Tabel IV.8. Pemilihan Model Terbaik 

  

 Variable CEM   FEM   FD-GMM   SYSTEM GMM  

POV L1 1,0359 *** 0,9304 *** 0,8963 *** 0,9123 *** 

Ecg -0,0692 *** -0,0355 *** -0,0486 *** -0,0584 *** 

lnasset 0,0362   -0,0653  0,0573   0,1698 *** 

findev -0,7753   -3,0931 * -7,7701 *** -7,0952 *** 

ifincl -0,9789   0,3452 * -2,6521 *** -3,5241 *** 

tradeopen 0,0010   0,0004  0,0016  0,0003  
fdi -0,0168   0,0026  -0,0182 *** -0,0405 *** 

govexpen -0,5483 *** -2,3051 *** -3,2170 ***  -2,4232 *** 

inflasi 0,0050 *** 0,0023  -0,0035 *** -0,0023 *** 

IPM 5,4067 ***  -7,2798 ** 0,1687  15,6885 *** 

lab -1,0517 *** -2,4521  -3,1460 *** -8,1288 *** 

Reg. Qua -0,0256  0,0642  0,2219 *** -0,3546 *** 

legor 0,0634   -  -   -2,7750 *** 

corruption 0,5062   -1,6230  -1,1329 ** 2,7911 *** 

covid 0,1491   -0,3825 *** 0,6870 *** 0,4962 *** 

constant 1,9871  25,0179 *** 26,3989 *** 32,4944 *** 

N 372   372   334  372   

r2 0,9953  0,9896      
r2_a 0,9951   0,9866          

AR (2) Test: Z         -1,1331   -1,0185   

Prob > z     0,2572  0,3084  
Sargan Test     33,6574  31,3536  
Prob > chi2         0,8709  0,9896   

*** p < 0,01; ** p < 0,05; * p < 0,10           
 

Sumber: Diolah oleh penulis menggunakan Stata (2026) 

Dari tabel IV. 8 tentang pemilihan model terbaik dapat dijelaskan bahwa 
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System GMM lebih baik dibanding FD-GMM karena p-value sargan yang lebih 

tinggi (0,9896 > 0,8709) dan nilai AR 2 (0,3084 > 0,2572). System GMM juga 

mampu mengestimasi variabel tetap seperti legal origin, yang tidak dapat diestimasi 

oleh FEM maupun FD-GMM. Dengan demikian, System GMM dipilih sebagai 

model utama untuk menganalisis faktor-faktor yang mempengaruhi kemiskinan 

4.3.4. Uji Hipotesis Pengaruh Keuangan Islam Terhadap Kemiskinan 

Hasil Hipotesis terhadap Kemiskinan dapat dilihat pada tabel berikut ini 

Tabel IV.9. Uji Hipotesis Pengaruh Keuangan Islam Terhadap Kemiskinan 

Variabel Koefisien Prob Pengaruh Kesimpulan Hₐ 

Pertumbuhan Ekonomi (Ecg) -0,0584 0,000*** Negatif dan signifikan Diterima 

Aset Keuangan Islam 0,1698 0,000*** Positif dan signifikan Tidak diterima 

Indeks pengembangan keuangan 

(Findev) 

-7,0952 0,000*** Negatif dan signifikan  

Diterima 

Inklusi Keuangan Islam (Ifincl) -3,5241 0,000*** Negatif dan signifikan Diterima 

Keterbukaan Perdagangan (trade 

openness) 

0,0003 0,716 Positif dan Tidak 

signifikan 

 

Tidak diterima 

Investasi Asing Langsung (fdi) -0,0405 0,000*** Negatif dan signifikan Diterima 

Pengeluaran Pemerintah (govexpen) -2,4232 0,000*** Negatif dan signifikan Diterima 

Inflasi (inflasi) -0,0023 0,000*** Negatif dan signifikan Tidak diterima 

Indeks Pembangunan Manusia 

(IPM)  

15,6885 0,000*** Positif dan signifikan Tidak diterima 

Tenaga Kerja (lab) -8,1288 0,000*** Negatif dan signifikan Diterima 

Kualitas Regulasi (Reg.Qua) -0,3546 0,000*** Negatif dan signifikan Diterima 

Asal Hukum (Legal Origin) (legor) -2,7750 0,000*** Negatif dan signifikan Diterima 

Korupsi (corruption) 2,7911 0,000*** Positif dan signifikan Tidak diterima 

COVID-19 (covid) 0,4962 0,000*** Positif dan signifikan Diterima 

Kemiskinan (pov L1) 0,9123 0,000*** Positif dan signifikan Diterima 

Konstanta (constant) 32,4944 0,000*** Positif dan signifikan Diterima 

*** p < 0,01; ** p < 0,05; * p < 0,10 

Sumber: Diolah oleh penulis (2026) 

Dari tabel IV.9 uji hipotesis dapat dijelaskan sebagai berikut : 

1. Pertumbuhan Ekonomi 

Koefisien sebesar -0,0544 dengan p-value 0,000 menunjukkan nilai negatif dan 

signifikan, bahwa setiap peningkatan pertumbuhan ekonomi sebesar 1%, maka 

tingkat kemiskinan akan turun sebesar 0,0544%. 
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2. Aset Keuangan Islam  

Koefisien variabel logaritma natural aset keuangan Islam sebesar 0,1698 dengan p-

value 0,000 menunjukkan nilai positif dan signifikan. Setiap peningkatan aset 

keuangan Islam sebesar 1 persen secara statistik signifikan berasosiasi dengan 

peningkatan tingkat kemiskinan sebesar 0,0017 persen poin. 

3. Indeks Pengembangan Keuangan  

Koefisien sebesar -7,0952 dengan p-value 0,000, negatif dan signifikan pada level 

1% yang berarti bahwa peningkatan pengembangan sektor keuangan akan 

menurunkan tingkat kemiskinan sebesar. 

4. Inklusi Keuangan Islam  

Koefisien sebesar −3,5241 dengan p-value 0,000 menunjukkan bahwa inklusi 

keuangan Islam berpengaruh negatif dan signifikan terhadap tingkat kemiskinan. 

Secara kuantitatif, setiap peningkatan inklusi keuangan Islam sebesar 1 persen poin 

akan menurunkan tingkat kemiskinan sebesar 3,5241 persen poin. 

5. Keterbukaan Perdagangan  

Koefisien sebesar 0,0003 dengan p-value 0,716 (tidak signifikan) menunjukkan 

bahwa keterbukaan perdagangan positif dan tidak signifikan berpengaruh terhadap 

tingkat kemiskinan. 

6. Investasi Asing Langsung  

Koefisien sebesar −0,0405 dengan p-value 0,000 menunjukkan bahwa investasi 

asing langsung berpengaruh negatif dan signifikan terhadap tingkat kemiskinan. 

Secara kuantitatif, setiap peningkatan FDI sebesar 1 persen poin akan menurunkan 
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tingkat kemiskinan sebesar 0,0405 persen poin. 

7. Pengeluaran Pemerintah  

Koefisien sebesar −2,4232 dengan p-value 0,000 menunjukkan bahwa pengeluaran 

pemerintah berpengaruh negatif dan signifikan terhadap tingkat kemiskinan. Secara 

kuantitatif, setiap peningkatan pengeluaran pemerintah sebesar 1 persen poin akan 

menurunkan tingkat kemiskinan sebesar 2,4232 persen poin. 

8. Inflasi 

Koefisien sebesar −0,0023 dengan p-value 0,000 menunjukkan bahwa inflasi 

berpengaruh negatif dan signifikan terhadap tingkat kemiskinan. Secara kuantitatif, 

setiap peningkatan inflasi sebesar 1 persen poin akan menurunkan tingkat 

kemiskinan sebesar 0,0023 persen poin. 

9. Indeks Pembangunan Manusia  

Koefisien sebesar 15,6885 dengan p-value 0,000 menunjukkan bahwa IPM 

berpengaruh positif dan signifikan terhadap tingkat kemiskinan. Secara kuantitatif, 

setiap peningkatan IPM sebesar 0,01 poin (setara 1 poin indeks pada skala 0–1) 

akan meningkatkan tingkat kemiskinan sebesar 0,1569 persen poin. 

10. Tenaga Kerja  

Tenaga Kerja Koefisien sebesar −8,1288 dengan p-value 0,000 menunjukkan 

bahwa tenaga kerja berpengaruh negatif dan signifikan terhadap tingkat 

kemiskinan. Secara kuantitatif, setiap peningkatan jumlah tenaga kerja sebesar 1 

persen akan menurunkan tingkat kemiskinan sebesar 0,0813 persen poin 

11. Kualitas Regulasi  

Koefisien sebesar −0,3546 dengan p-value 0,000 menunjukkan bahwa kualitas 



136 

 

regulasi berpengaruh negatif dan signifikan terhadap tingkat kemiskinan. Secara 

kuantitatif, setiap peningkatan kualitas regulasi sebesar 1 poin akan menurunkan 

tingkat kemiskinan sebesar 0,3546 persen poin. 

12. Asal Hukum  

Koefisien sebesar −2,7750 dengan p-value 0,000 menunjukkan bahwa asal hukum 

common law berpengaruh negatif dan signifikan terhadap tingkat kemiskinan. 

Secara kuantitatif, negara dengan asal hukum common law memiliki tingkat 

kemiskinan yang lebih rendah sebesar 2,7750 persen poin dibandingkan negara 

dengan sistem civil law. 

13. Korupsi  

Koefisien sebesar 2,7911 dengan p-value 0,000 menunjukkan bahwa CPI 

berpengaruh positif dan signifikan terhadap tingkat kemiskinan. Temuan ini sejalan 

dengan Nomo-beyala dkk. (2021) bahwa di negara berkembang, penurunan korupsi 

tanpa reformasi akses ekonomi dapat memperburuk kemiskinan karena hilangnya 

akses informal kelompok miskin terhadap layanan dan peluang ekonomi. Secara 

kuantitatif, setiap kenaikan indeks persepsi korupsi sebesar 1 poin akan 

meningkatkan tingkat kemiskinan sebesar 2,7911 persen poin. 

14. COVID-19  

Koefisien sebesar 0,4962 dengan p-value 0,000 menunjukkan bahwa pandemi 

COVID-19 berpengaruh positif dan signifikan terhadap tingkat kemiskinan. Secara 

kuantitatif, pada periode pandemi tingkat kemiskinan tercatat lebih tinggi sebesar 

0,4962 persen poin dibandingkan periode sebelum pandemi. 

15. Lag Kemiskinan (POV L1) 
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Koefisien sebesar 0,9123 dengan p-value 0,000 menunjukkan bahwa tingkat 

kemiskinan periode sebelumnya berpengaruh positif dan signifikan terhadap 

tingkat kemiskinan periode berjalan.  

16. Konstanta 

Nilai konstanta sebesar 32,4944 dengan p-value 0,000 merepresentasikan estimasi 

tingkat kemiskinan baseline dalam model, yakni sebesar 32,4944 persen. 

4.4. Pembahasan Hasil Analisis Data 

Pembahasan hasil analisis menguraikan masing-masing variabel independen 

memengaruhi dua indikator utama, yaitu pertumbuhan ekonomi dan kemiskinan, 

berdasarkan hasil estimasi model System GMM  

4.4.1. Pengaruh Keuangan Islam terhadap Pertumbuhan Ekonomi di 

Negara–negara OKI 

4.4.1.1.Pertumbuhan Ekonomi 

Koefisien variabel pertumbuhan ekonomi (L1.ecg) sebesar 0,0178 dengan p-value 

0,293 menunjukkan bahwa pertumbuhan ekonomi periode sebelumnya tidak 

memiliki pengaruh signifikan terhadap pertumbuhan ekonomi saat ini. Temuan ini 

memperkuat argumentasi Easterly dkk. (1993) bahwa pertumbuhan ekonomi di 

banyak negara berkembang sering kali tidak konsisten dan lebih banyak 

dipengaruhi oleh guncangan dari luar serta perubahan kebijakan sesaat.  

Temuan ini sama dengan hasil penelitian Lyu dan Zhang (2019) yang 

menunjukkan bahwa setelah memasuki abad ke-21, hampir seluruh perekonomian 

besar dunia mengalami perlambatan pertumbuhan ekonomi yang mana fenomena 
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ini dapat dijelaskan melalui konsep catch-up effect, yaitu semakin besar ukuran 

ekonomi suatu negara maka semakin kecil potensi laju pertumbuhannya karena 

adanya efek penurunan hasil (diminishing returns).  

Beberapa penyebab utama perlambatan tersebut, antara lain menurunnya efek 

akumulasi modal di mana peningkatan modal yang konstan akan menghasilkan 

pertumbuhan output yang menurun karena depresiasi yang meningkat, penurunan 

laju pertumbuhan produktivitas akibat melambatnya peningkatan kualitas tenaga 

kerja, serta ketidakstabilan keuangan yang dipicu oleh krisis keuangan global tahun 

2008 yang masih meninggalkan dampak panjang terhadap perekonomian dunia 

(Lyu dan Zhang, 2019).  

Penelitian oleh Kallis dkk. (2025) menemukan bahwa dunia kini memasuki 

era post-growth, di mana tujuan utama pembangunan tidak lagi berfokus pada 

peningkatan produk domestik bruto (PDB) semata, tetapi pada kesejahteraan 

manusia dan perlambatan ekonomi yang terdeteksi secara empiris bukan tanda 

kelemahan, tetapi bisa dipahami sebagai proses penyesuaian menuju keberlanjutan 

saat sistem ekonomi menyeimbangkan kembali konsumsi sumber daya, produksi 

industri, dan daya dukung ekologis. Temuan Balatti dkk. (2025) menyatakan 

perlambatan pertumbuhan ekonomi di negara-negara berkembang terjadi karena 

peningkatan proteksionisme dan fragmentasi geopolitik yang memperburuk 

ketidakpastian ekonomi serta tingginya beban utang, perubahan demografis, serta 

meningkatnya biaya akibat dampak perubahan iklim turut menekan prospek 

pertumbuhan ekonomi di masa mendatang. 

Hasil penelitian ini menunjukkan bahwa perlambatan pertumbuhan ekonomi 
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merupakan fenomena struktural yang wajar terjadi seiring dengan proses 

penyesuaian ekonomi. Pertumbuhan yang tinggi pada periode sebelumnya 

cenderung menekan laju pertumbuhan berikutnya karena adanya efek penurunan 

hasil, perubahan demografi, serta melambatnya produktivitas. Perlambatan ini 

menunjukkan upaya sistem ekonomi menyeimbangkan kembali antara 

pertumbuhan, kesejahteraan, dan keberlanjutan di tengah tekanan global seperti 

proteksionisme, beban utang, dan dampak perubahan iklim. 

4.4.1.2.Pengaruh Aset Keuangan Islam terhadap Pertumbuhan Ekonomi 

Hasil regresi System GMM menunjukkan bahwa variabel aset keuangan Islam 

berpengaruh positif dan signifikan terhadap pertumbuhan ekonomi. Hasil tersebut 

menunjukkan bahwa peningkatan aset keuangan Islam mampu mendorong 

pertumbuhan ekonomi di negara-negara Organisasi Kerja Sama Islam (OKI). 

Temuan ini sejalan dengan penelitian Naz dan Gulzar (2020), Farah dkk. (2025), 

serta Yusuf dkk. (2025) yang menyimpulkan bahwa perkembangan aset dan sektor 

keuangan Islam memiliki hubungan positif dengan peningkatan Produk Domestik 

Bruto (PDB), baik dalam jangka pendek maupun jangka panjang. Konsistensi 

temuan tersebut menunjukkan bahwa semakin berkembang industri keuangan 

Islam, semakin besar pula kontribusinya terhadap peningkatan aktivitas ekonomi. 

Secara teoritis, hubungan tersebut terjadi karena keuangan Islam menjalankan 

fungsi intermediasi dengan menyalurkan dana masyarakat kepada kegiatan 

ekonomi yang produktif. Berbeda dengan sistem keuangan konvensional yang 

didominasi mekanisme pengalihan risiko (risk transfer) melalui kontrak utang 

berbunga, keuangan Islam menerapkan prinsip pembiayaan berbasis aset (asset-



140 

 

backed financing) dan pembagian risiko (risk sharing), sehingga setiap pembiayaan 

harus memiliki keterkaitan dengan aset riil atau kegiatan usaha yang produktif. 

Karakteristik tersebut memungkinkan pertumbuhan sektor keuangan berlangsung 

seiring dengan perkembangan sektor riil, sehingga mendorong peningkatan 

investasi, produksi, penciptaan lapangan kerja, dan pendapatan masyarakat. Selain 

itu, pembiayaan yang bebas bunga mampu meminimalkan aktivitas spekulatif, 

memperkuat stabilitas sistem keuangan, dan meningkatkan efisiensi alokasi sumber 

daya (Ahmed dkk., 2014; Kassim, 2016). 

Dalam praktiknya, karakteristik tersebut direpresentasikan oleh industri 

perbankan syariah sebagai komponen terbesar dalam sistem keuangan Islam. 

Efektivitas sistem keuangan Islam dalam menjalankan fungsi intermediasi dapat 

dilihat dari kemampuan perbankan syariah menghimpun dan menyalurkan dana 

kepada sektor pembiayaan produktif. Bukti empiris menunjukkan bahwa rasio 

pembiayaan terhadap dana pihak ketiga (Financing to Deposit Ratio atau FDR) 

pada perbankan syariah secara umum lebih tinggi dibandingkan rasio kredit 

terhadap dana pihak ketiga (Loan to Deposit Ratio atau LDR) pada perbankan 

konvensional. Kondisi tersebut mengindikasikan bahwa keuangan Islam memiliki 

kapasitas intermediasi yang relatif lebih tinggi dalam menyalurkan dana masyarakat 

kepada sektor pembiayaan. Dengan demikian, dana yang berhasil dihimpun tidak 

hanya berfungsi sebagai sumber likuiditas, tetapi lebih besar proporsinya 

dialokasikan untuk mendukung investasi, produksi, dan aktivitas ekonomi 

produktif (Rahmadi dkk., 2025; Agustin dkk., 2026). 

Fenomena tersebut dapat dijelaskan melalui konsep mudharabah–
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musyarakah–murabahah (MMM) yang dikembangkan oleh Tohirin dan Ismail 

(2011). Keunggulan keuangan Islam tidak hanya terletak pada keberadaan 

pembiayaan berbasis bagi hasil (profit and loss sharing atau PLS) melalui akad 

mudharabah dan musyarakah, tetapi juga pada kemampuannya mengintegrasikan 

pembiayaan berbasis aset melalui akad murabahah dalam satu mekanisme 

intermediasi. Kombinasi kedua kelompok akad tersebut memungkinkan sistem 

keuangan Islam melayani kebutuhan pembiayaan yang lebih beragam dibandingkan 

sistem keuangan konvensional yang hanya mengandalkan mekanisme kredit 

berbunga. Pembiayaan berbasis bagi hasil memperkuat prinsip pembagian risiko 

(risk sharing) dan mendorong investasi produktif, sedangkan pembiayaan 

murabahah memberikan stabilitas arus kas serta memperluas akses pembiayaan. 

Sinergi kedua mekanisme tersebut menghasilkan keseimbangan antara aset dan 

liabilitas (asset-liability balancing), memperkuat fungsi intermediasi, serta 

mempererat hubungan antara sektor keuangan dan sektor riil sehingga mendukung 

pertumbuhan ekonomi. 

Penjelasan tersebut didukung oleh berbagai penelitian empiris. Emec dkk. 

(2024) menunjukkan bahwa keuangan Islam meningkatkan pertumbuhan ekonomi 

melalui alokasi sumber daya yang lebih efisien berdasarkan prinsip bagi hasil dan 

pembagian risiko, sehingga investasi lebih banyak diarahkan pada proyek-proyek 

produktif dan berkelanjutan. Perkembangan industri keuangan Islam juga 

meningkatkan kemampuan negara dalam menarik investasi asing langsung (foreign 

direct investment atau FDI) yang mendorong transfer teknologi, peningkatan 

kapasitas manajerial, inovasi, dan efisiensi ekonomi. Sejalan dengan itu, Yakubu 
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dkk. (2025) menyatakan bahwa keuangan Islam berkontribusi terhadap 

pertumbuhan ekonomi melalui peningkatan pembiayaan produktif, pengembangan 

instrumen seperti sukuk, perluasan inklusi keuangan, peningkatan kualitas sumber 

daya manusia, penciptaan lapangan kerja, dan peningkatan pendapatan masyarakat. 

Dengan demikian, perkembangan aset keuangan Islam tidak hanya memperbesar 

kapasitas pembiayaan, tetapi juga meningkatkan produktivitas faktor-faktor 

produksi yang menjadi penggerak pertumbuhan ekonomi. 

Kontribusi aset keuangan Islam terhadap pertumbuhan ekonomi juga tidak 

terlepas dari perkembangan sektor riil sebagai sumber utama penciptaan nilai 

tambah dalam perekonomian. Kazak dkk. (2023) menunjukkan bahwa sektor 

manufaktur memberikan pengaruh yang besar terhadap pembentukan Produk 

Domestik Bruto (PDB), sehingga menjadi salah satu pendorong utama 

pertumbuhan ekonomi. Temuan tersebut mengindikasikan bahwa efektivitas 

keuangan Islam sangat bergantung pada kemampuannya menghubungkan sektor 

keuangan dengan aktivitas ekonomi riil melalui pembiayaan yang produktif. 

Semakin besar aset keuangan Islam yang dialokasikan kepada sektor-sektor 

produktif, semakin besar pula kontribusinya terhadap peningkatan output nasional 

dan pertumbuhan ekonomi yang berkelanjutan. 

Hasil penelitian ini juga didukung oleh Ledhem dan Mekidiche (2021) yang 

menunjukkan bahwa perkembangan keuangan Islam berpengaruh signifikan 

terhadap pertumbuhan ekonomi di kawasan Asia Tenggara. Oleh karena itu, 

pengembangan aset keuangan Islam perlu diikuti oleh penguatan ekosistem 

kelembagaan melalui inovasi produk, peningkatan kualitas sumber daya manusia, 



143 

 

serta regulasi yang mampu memperkuat fungsi intermediasi dan menjaga stabilitas 

sistem keuangan. Sejalan dengan itu, Naz dan Gulzar (2020) menekankan 

pentingnya kerangka regulasi yang mendukung perkembangan keuangan Islam 

disertai pengawasan yang berkelanjutan agar industri keuangan Islam tetap tangguh 

menghadapi berbagai guncangan ekonomi.  

Pandangan tersebut diperkuat oleh Naeem dan Ul Haq (2025) yang 

menyimpulkan bahwa keuangan Islam memiliki keunggulan dalam menciptakan 

stabilitas, keadilan, dan inklusi keuangan melalui penerapan prinsip pembiayaan 

berbasis aset (asset-backed financing) dan pembagian risiko (risk sharing). Namun 

demikian, optimalisasi kontribusi keuangan Islam memerlukan harmonisasi 

regulasi, penguatan tata kelola, inovasi produk, serta peningkatan literasi keuangan. 

Dengan demikian, peningkatan aset keuangan Islam tidak hanya memperbesar 

skala industri keuangan Islam, tetapi juga memperkuat fungsi intermediasi, 

meningkatkan efisiensi alokasi sumber daya, serta mendorong pertumbuhan 

ekonomi yang lebih inklusif dan berkelanjutan. 

4.4.1.3.Pengaruh Pengembangan Keuangan terhadap Pertumbuhan Ekonomi 

Analisis regresi system GMM menunjukkan adanya pengaruh negatif dan 

signifikan perkembangan sektor keuangan terhadap pertumbuhan ekonomi. Secara 

statistik, hasil ini menunjukkan bahwa peningkatan indeks pengembangan 

keuangan justru diikuti oleh penurunan pertumbuhan ekonomi di negara-negara 

Organisasi Kerja Sama Islam (OKI). Temuan ini bertentangan dengan pandangan 

klasik yang menyatakan bahwa perkembangan sektor keuangan merupakan salah 

satu pendorong utama pertumbuhan ekonomi melalui mobilisasi tabungan, 
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penyaluran pembiayaan, diversifikasi risiko, dan peningkatan efisiensi alokasi 

modal (Levine, 2005). 

Secara ekonomi, hasil ini menunjukkan bahwa perkembangan sektor 

keuangan tidak selalu diikuti oleh peningkatan aktivitas ekonomi riil. 

Meningkatnya ukuran sektor keuangan belum tentu mencerminkan semakin 

besarnya pembiayaan yang disalurkan kepada sektor-sektor produktif. Apabila 

fungsi intermediasi belum berjalan secara efektif, perkembangan sektor keuangan 

hanya meningkatkan aktivitas finansial tanpa diikuti peningkatan investasi, 

produksi, maupun produktivitas. Kondisi tersebut menyebabkan ekspansi sektor 

keuangan tidak mampu mendorong pertumbuhan ekonomi, bahkan dapat menjadi 

faktor yang menghambat pertumbuhan ketika alokasi dana lebih banyak mengalir 

ke aktivitas yang kurang produktif. 

Temuan ini sejalan dengan teori finansialisasi, yang menjelaskan bahwa 

sektor keuangan dapat berkembang lebih cepat dibandingkan sektor riil sehingga 

fungsi utamanya sebagai lembaga intermediasi mulai bergeser. Finansialisasi 

merupakan proses ketika aktivitas ekonomi semakin didominasi oleh kepentingan 

sektor keuangan, yang ditandai dengan meningkatnya orientasi pada keuntungan 

finansial jangka pendek melalui berbagai instrumen keuangan, sementara investasi 

pada kegiatan produktif di sektor riil menjadi relatif berkurang (Gimet dkk., 2018). 

Akibatnya, pertumbuhan sektor keuangan tidak lagi sepenuhnya mencerminkan 

peningkatan kapasitas produksi, tetapi lebih banyak mencerminkan ekspansi 

aktivitas finansial yang kontribusinya terhadap pertumbuhan ekonomi relatif lebih 

rendah. 
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Fenomena tersebut lebih mudah terjadi di negara-negara berkembang, 

termasuk sebagian besar negara anggota OKI, di mana sistem keuangan masih 

menghadapi berbagai keterbatasan kelembagaan. Perkembangan lembaga 

keuangan, baik konvensional maupun syariah, sering kali lebih berorientasi pada 

peningkatan aset dan perluasan layanan keuangan dibandingkan peningkatan 

pembiayaan yang benar-benar mendukung sektor produktif (Putri dkk., 2023). 

Akibatnya, perkembangan sektor keuangan belum sepenuhnya mampu 

memperkuat aktivitas sektor riil sebagai sumber utama pertumbuhan ekonomi. 

Dalam konteks keuangan Islam, kondisi tersebut juga tercermin pada struktur 

pembiayaan yang masih didominasi oleh kontrak berbasis jual beli seperti 

murabahah, sedangkan pembiayaan berbasis kemitraan (profit and loss sharing) 

seperti mudharabah dan musyarakah yang memiliki keterkaitan lebih kuat dengan 

investasi produktif masih relatif terbatas (Saleem dkk., 2023). Dominasi 

pembiayaan non-PLS menyebabkan fungsi intermediasi keuangan Islam dalam 

mendorong pengembangan sektor riil belum berjalan secara optimal sehingga 

dampaknya terhadap pertumbuhan ekonomi menjadi kurang maksimal. 

Dominasi pembiayaan murabahah pada dasarnya dapat dijelaskan melalui 

perspektif teori agensi yang menekankan upaya lembaga keuangan meminimalkan 

risiko moral hazard, asimetri informasi, dan ketidakpastian pengembalian dana. 

Oleh karena itu, akad berbasis jual beli dipandang lebih aman dibandingkan 

pembiayaan berbasis kemitraan seperti mudharabah dan musyarakah. Namun, 

dalam perspektif Islamic Moral Economy, orientasi tersebut belum sepenuhnya 

mencerminkan tujuan normatif keuangan Islam. Asutay (2025) menegaskan bahwa 
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keuangan Islam tidak hanya mengejar efisiensi, keamanan modal, dan profitabilitas, 

tetapi juga bertujuan mewujudkan keadilan distributif, pemerataan akses ekonomi, 

dan pemberdayaan masyarakat melalui mekanisme risk sharing. Oleh karena itu, 

dominasi murabahah tidak hanya menunjukkan preferensi teknis terhadap 

pembiayaan berisiko rendah, tetapi juga mencerminkan adanya kesenjangan antara 

praktik industri perbankan Islam dengan tujuan maqashid syariah yang 

menempatkan pembiayaan produktif dan kemitraan sebagai instrumen utama 

pembangunan ekonomi yang inklusif. 

Arcand dkk. (2012) menunjukkan bahwa hubungan antara perkembangan 

sektor keuangan dan pertumbuhan ekonomi bersifat non-linier. Pada tahap awal, 

perkembangan sektor keuangan mampu meningkatkan pertumbuhan ekonomi. 

Namun, setelah ukuran sektor keuangan mencapai tingkat tertentu, tambahan 

perkembangan sektor keuangan justru memberikan dampak yang semakin kecil 

bahkan dapat berubah menjadi negatif (too much finance effect). Dalam kondisi 

tersebut, kelebihan ekspansi sektor keuangan berpotensi menimbulkan salah alokasi 

modal (misallocation of capital), meningkatkan risiko ketidakstabilan sistem 

keuangan, serta mengurangi efisiensi investasi sehingga menghambat pertumbuhan 

ekonomi. 

Dari perspektif kelembagaan, Mare dan Melecky (2020) menjelaskan bahwa 

keberhasilan pengembangan sektor keuangan sangat dipengaruhi oleh kualitas 

institusi, kapasitas regulasi, dan tingkat inklusi keuangan. Pada negara-negara 

dengan tata kelola yang lemah, liberalisasi sektor keuangan justru dapat 

meningkatkan konsentrasi pasar, memperbesar eksklusi keuangan, serta 
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mendorong aktivitas yang bersifat spekulatif. Temuan Effiong (2018) juga 

menunjukkan bahwa perkembangan sektor keuangan akan berdampak negatif 

terhadap pertumbuhan ekonomi apabila tidak disertai dengan perbaikan kualitas 

institusi dan pemerataan akses keuangan. Dalam kondisi tersebut, ekspansi sektor 

keuangan lebih mencerminkan pertumbuhan aktivitas finansial daripada 

peningkatan kapasitas produksi riil (Ullah dkk., 2024). 

Dengan demikian, hasil penelitian ini menunjukkan bahwa perkembangan 

sektor keuangan belum tentu menjadi pendorong pertumbuhan ekonomi apabila 

tidak diikuti oleh penguatan fungsi intermediasi, peningkatan kualitas institusi, dan 

keterkaitan yang erat dengan sektor riil. Oleh karena itu, kebijakan pengembangan 

sektor keuangan di negara-negara OKI tidak cukup hanya berorientasi pada 

peningkatan ukuran sektor keuangan, tetapi juga perlu diarahkan pada peningkatan 

kualitas intermediasi, efisiensi alokasi pembiayaan, serta dukungan terhadap 

kegiatan ekonomi produktif agar sektor keuangan benar-benar berfungsi sebagai 

penggerak pertumbuhan ekonomi yang berkelanjutan. 

4.4.1.4.Pengaruh Inklusi Keuangan Islam terhadap Pertumbuhan Ekonomi 

Hasil analisis menggunakan model dinamis system GMM menunjukkan bahwa 

variabel inklusi keuangan Islam berpengaruh negatif dan signifikan terhadap 

pertumbuhan ekonomi. Temuan ini berarti bahwa peningkatan inklusi keuangan 

Islam menurunkan tingkat pertumbuhan ekonomi di negara-negara Organisasi 

Kerja Sama Islam (OKI). 

Lebih lanjut, Wagner dan Winkler (2013) menjelaskan fenomena tersebut 

melalui konsep finansialisasi, yaitu pergeseran inklusi keuangan dari alat 
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pemberdayaan masyarakat menjadi bagian dari sistem keuangan global yang 

cenderung mengikuti siklus ekonomi. Akibatnya, perluasan akses lebih banyak 

didorong oleh penyaluran dana berbasis pasar daripada peningkatan kapasitas 

produktif. Dalam hal inklusi keuangan Islam, meskipun sistem ini menyediakan 

akses yang lebih luas ke produk keuangan Islam, jika fokus utamanya hanya pada 

pengembangan instrumen keuangan tanpa mendorong investasi produktif, efek 

positif terhadap pertumbuhan ekonomi menjadi terbatas. Bonizzi dkk. (2023) 

menambahkan bahwa ekspansi keuangan yang tidak diimbangi penguatan kapasitas 

produktif dapat memperkuat mekanisme finansialisasi, di mana sektor keuangan 

mendominasi alokasi sumber daya dan menekan kontribusi sektor riil. Oleh karena 

itu, inklusi keuangan Islam perlu diarahkan agar tidak hanya meningkatkan akses 

ke layanan keuangan, tetapi juga mendukung investasi produktif dan kapasitas 

ekonomi riil untuk meminimalkan efek negatif finansialisasi. 

Penelitian yang dilakukan oleh Hamidi dkk. (2025) menunjukkan meskipun 

inklusi keuangan Islam telah tumbuh cukup pesat, masih terdapat berbagai 

tantangan terkait aksesibilitas, keberlanjutan, dan konsistensi penerapan prinsip-

prinsip syariah dalam produk serta layanan keuangan. Selain itu, peningkatan akses 

keuangan Islam belum sejalan dengan proporsi penduduk dan distribusi geografis. 

Hasil penelitian Irnandas dkk. (2025) juga menunjukkan bahwa dimensi inklusi 

keuangan Islam tidak memiliki pengaruh yang kuat terhadap pertumbuhan 

ekonomi, tingkat pengangguran, maupun tingkat kemiskinan.  

Studi oleh Mohieldin dkk. (2012) menekankan bahwa inklusi keuangan Islam 

belum sepenuhnya optimal karena terbatasnya infrastruktur, rendahnya literasi 
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keuangan Islam, serta keterbatasan produk dan teknologi digital. Kondisi ini 

menyebabkan partisipasi masyarakat dalam sistem keuangan Islam masih terbatas, 

sehingga dampak inklusi terhadap pertumbuhan ekonomi belum maksimal. 

Penelitian Nur dkk. (2022) menemukan inklusi keuangan Islam di sebelas negara 

anggota OKI belum signifikan mendorong perputaran dana untuk pembiayaan 

dalam perekonomian.  

Menurut Akasumbawa dkk. (2024), jika inklusi keuangan tidak ditangani 

dengan baik, ada risiko terjadinya alokasi sumber daya yang tidak efisien. Dalam 

situasi ini, dana yang seharusnya digunakan untuk investasi produktif dapat 

dialihkan ke proyek-proyek yang kurang bermanfaat, sehingga tidak mendukung 

pertumbuhan ekonomi secara maksimal. Tanpa pengawasan yang tepat, inklusi 

keuangan dapat menyebabkan ketidakstabilan dalam sistem perbankan. Risiko ini 

muncul ketika lembaga keuangan mengambil keputusan yang tidak prudent, yang 

bisa membuat sistem keuangan rentan. Ketidakstabilan ini, pada gilirannya, dapat 

merugikan pertumbuhan ekonomi, karena menciptakan ketidakpastian yang 

menghambat investasi dan konsumsi. Oleh karena itu, pengelolaan yang hati-hati 

dalam penerapan inklusi keuangan sangat penting untuk memastikan dampak 

positif terhadap ekonomi. 

Secara teoritis, inklusi keuangan Islam berperan penting dalam mendorong 

pertumbuhan ekonomi karena prinsip-prinsip dasarnya yang menekankan keadilan, 

kemitraan, dan larangan riba (Iqbal dan Mirakhor, 2011). Dengan meningkatnya 

akses masyarakat terhadap layanan keuangan Islam, terutama melalui produk 

tabungan, pembiayaan, dan investasi berbasis syariah, modal dapat tersalurkan 
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lebih merata ke sektor-sektor produktif. Hal ini tidak hanya meningkatkan 

kesempatan usaha dan investasi, tetapi juga memperluas basis ekonomi masyarakat, 

sehingga berdampak positif pada pertumbuhan ekonomi secara keseluruhan.  

Meskipun akses terhadap layanan keuangan Islam meningkat, pemanfaatan 

dana masih cenderung tidak produktif sehingga belum mampu mendorong 

pertumbuhan ekonomi secara optimal. Penyaluran pembiayaan dan jumlah kantor 

cabang memang menunjukkan hubungan positif, namun dampaknya masih terbatas 

dan belum signifikan. Dengan demikian, inklusi keuangan Islam di negara-negara 

OKI belum berfungsi maksimal sebagai pendorong pertumbuhan ekonomi maupun 

pembangunan berkelanjutan, sehingga diperlukan kebijakan yang lebih efektif 

untuk meningkatkan pemanfaatannya. 

Salah satu akar persoalan mengapa perluasan akses belum diikuti oleh 

penyaluran dana yang produktif dapat ditelusuri pada struktur pembiayaan itu 

sendiri. Dominasi pembiayaan murabahah dibandingkan mudharabah dan 

musyarakah dapat dijelaskan melalui teori credit rationing yang dikemukakan oleh 

Stiglitz dan Weiss (1981). Teori ini menjelaskan bahwa dalam kondisi asimetri 

informasi, lembaga keuangan menghadapi risiko adverse selection dan moral 

hazard, sehingga cenderung memilih kontrak pembiayaan yang memberikan 

kepastian arus kas serta risiko yang lebih rendah dibandingkan kontrak berbasis 

bagi hasil. Dalam konteks keuangan Islam, kondisi tersebut mendorong preferensi 

terhadap akad murabahah yang memiliki karakteristik pembayaran tetap dan lebih 

mudah dimonitor dibandingkan akad mudharabah atau musyarakah yang 

memerlukan keterbukaan informasi mengenai kinerja dan keuntungan usaha 
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(Tohirin & Ismail, 2011). 

Meskipun demikian, penjelasan tersebut perlu ditempatkan dalam konteks 

paradigma ekonomi yang melandasinya. Teori credit rationing berangkat dari 

asumsi bahwa asimetri informasi merupakan karakteristik inheren dalam pasar 

keuangan sehingga lembaga keuangan dipandang rasional apabila memprioritaskan 

kontrak dengan tingkat risiko yang lebih rendah (Stiglitz & Weiss, 1981). Dalam 

perspektif ekonomi Islam, asumsi tersebut tidak sepenuhnya ditolak, tetapi perlu 

dilengkapi dengan dimensi etika yang menempatkan amanah, kejujuran, dan 

akuntabilitas sebagai landasan perilaku ekonomi. Oleh karena itu, keputusan 

ekonomi tidak semata-mata diarahkan untuk meminimalkan risiko dan 

memaksimalkan keuntungan, tetapi juga untuk mewujudkan kemaslahatan melalui 

penerapan prinsip keadilan, tanggung jawab, dan kemitraan (Chapra, 2008). 

Ketika kerangka tersebut diterapkan pada praktik keuangan Islam tanpa 

modifikasi kritis, teori credit rationing cenderung menjelaskan preferensi lembaga 

keuangan untuk menyalurkan pembiayaan pada instrumen yang memiliki risiko 

lebih rendah, seperti murabahah, dibandingkan pembiayaan berbasis bagi hasil, 

seperti mudharabah dan musyarakah, yang memiliki potensi lebih besar dalam 

mendorong kegiatan produktif dan penciptaan lapangan kerja (Siddiqi, 2006). 

Akibatnya, aset yang berhasil dihimpun belum sepenuhnya tersalurkan secara 

optimal ke sektor riil karena lembaga keuangan Islam lebih mengutamakan 

keamanan modal melalui pembiayaan berisiko rendah daripada pembiayaan 

produktif berbasis kemitraan (Asutay, 2025). 

Berdasarkan rangkaian temuan tersebut, inklusi keuangan Islam dapat 
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menghambat pertumbuhan ekonomi apabila perluasan akses tidak diikuti oleh 

penyaluran pembiayaan yang produktif, didukung infrastruktur dan literasi 

keuangan yang memadai, serta tata kelola yang efektif. Kondisi tersebut diperparah 

oleh preferensi lembaga keuangan terhadap instrumen berisiko rendah, seperti 

murabahah, dibandingkan pembiayaan berbasis bagi hasil yang lebih berorientasi 

pada sektor riil. Akibatnya, potensi inklusi keuangan Islam dalam mendorong 

pertumbuhan ekonomi melalui prinsip keadilan, kemitraan, dan penguatan sektor 

riil belum terealisasi secara optimal. 

4.4.1.5.Pengaruh Keterbukaan Perdagangan terhadap Pertumbuhan 

Ekonomi 

Hasil estimasi system GMM menunjukkan bahwa variabel keterbukaan 

perdagangan (trade openness) berpengaruh positif dan signifikan dengan p-value 

terhadap pertumbuhan ekonomi. Nabi (2016) menemukan bahwa perdagangan 

internasional yang terintegrasi dengan sistem keuangan Islam cenderung lebih 

stabil dan berkontribusi terhadap pertumbuhan inklusif. Prinsip keadilan dalam 

kontrak dagang syariah dan transparansi dalam sistem nilai Islam dapat 

meningkatkan kepercayaan pasar dan menarik lebih banyak mitra dagang dari 

kawasan yang memiliki kesamaan sistem. Sementara itu, Kasim dkk. (2021) 

menyoroti peran digitalisasi dalam memperkuat hubungan antara keterbukaan 

perdagangan dan pertumbuhan. Negara-negara berkembang yang mengadopsi 

sistem digital trade (seperti e-customs, digital documentation, dan smart logistic) 

cenderung memperoleh keuntungan lebih besar dari perdagangan internasional, 

karena pengurangan biaya transaksi dan efisiensi waktu. 
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Penelitian yang dilakukan Seti dkk. (2025) meneliti dampak keterbukaan 

keuangan dan perdagangan terhadap pertumbuhan ekonomi di 10 negara 

berkembang dan emerging (1970–2023) menggunakan model panel dinamis GMM. 

Hasil menunjukkan keterbukaan keuangan dan perdagangan mendorong 

pertumbuhan, terutama bila didukung stabilitas makroekonomi dan politik. Dalam 

konteks ketegangan geoekonomi dan keamanan nasional, penelitian menekankan 

perlunya kebijakan yang menyeimbangkan integrasi global dengan kepentingan 

nasional, mendorong liberalisasi strategis, serta memperkuat tata kelola untuk 

pertumbuhan berkelanjutan dan inklusif.  

Studi Sheikh dan Ahmad (2021) menganalisis hubungan antara keterbukaan 

perdagangan, kualitas kelembagaan, dan pertumbuhan ekonomi di negara-negara 

BRICS dengan metode GMM untuk mengatasi endogenitas. Hasil menunjukkan 

bahwa impor berperan penting dalam mendorong pertumbuhan ekonomi, sementara 

ekspor dan keterbukaan perdagangan tidak signifikan secara statistik. Selain itu, 

kualitas kelembagaan berkontribusi secara tidak langsung dengan memperkuat 

dampak positif impor terhadap pertumbuhan ekonomi. 

Li dkk. (2021) menambahkan bahwa dampak keterbukaan perdagangan tidak 

seragam antar negara, tetapi sangat bergantung pada struktur ekspor dan impor. 

Negara-negara yang memiliki komoditas ekspor berbasis industri atau berteknologi 

tinggi lebih merasakan manfaat pertumbuhan dibanding negara yang masih 

bergantung pada ekspor primer atau bahan mentah. Hal ini disebabkan nilai tambah 

yang lebih tinggi dari produk industri serta lebih besarnya kemungkinan transfer 

teknologi. 

https://www.researchgate.net/profile/Mehraj-Sheikh-2?_tp=eyJjb250ZXh0Ijp7ImZpcnN0UGFnZSI6InB1YmxpY2F0aW9uIiwicGFnZSI6InB1YmxpY2F0aW9uIn19
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Keterbukaan perdagangan juga memperkuat efektivitas keuangan Islam 

melalui meningkatnya aktivitas perdagangan internasional yang membutuhkan 

dukungan pembiayaan perdagangan (trade financing), investasi lintas negara, serta 

instrumen keuangan Islam seperti sukuk dan letter of credit berbasis syariah. 

Integrasi pasar yang semakin luas menciptakan peluang bagi lembaga keuangan 

Islam untuk memperluas fungsi intermediasi sehingga mendorong aktivitas 

ekonomi dan pertumbuhan. 

Dengan demikian, dapat disimpulkan bahwa keterbukaan perdagangan tetap 

menjadi instrumen penting dalam mendorong pertumbuhan ekonomi, namun 

efektivitasnya sangat tergantung pada struktur ekonomi domestik, kualitas institusi, 

tingkat diversifikasi produk ekspor, dan kesiapan teknologi. Negara-negara yang 

mampu mengelola arus perdagangan secara strategis dengan dukungan kebijakan 

makro yang akomodatif, cenderung lebih berhasil dalam menerjemahkan 

keterbukaan menjadi pertumbuhan ekonomi yang inklusif dan berkelanjutan. 

4.4.1.6.Pengaruh Investasi Asing Langsung (FDI) terhadap Pertumbuhan 

Ekonomi 

Berdasarkan hasil estimasi system GMM investasi asing langsung (FDI) 

menunjukkan pengaruh positif dan signifikan terhadap pertumbuhan ekonomi. Hal 

menunjukkan bahwa peningkatan investasi asing langsung berkontribusi positif 

pada pertumbuhan ekonomi negara-negara OKI.  

Temuan ini sejalan dengan penelitian yang dilakukan Iamsiraroj (2015) yang 

menganalisis hubungan antara arus masuk FDI dan pertumbuhan pendapatan per 

kapita menggunakan pendekatan sistem persamaan simultan pada 124 negara 
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periode 1971–2010. Hasilnya menunjukkan adanya hubungan dua arah yang 

positif, di mana FDI mendorong pertumbuhan ekonomi dan pertumbuhan ekonomi 

pada gilirannya menarik lebih banyak FDI, sehingga membentuk siklus saling 

menguatkan yang menguntungkan negara tuan rumah. Temuan ini 

mengimplikasikan pentingnya kebijakan yang mendorong stabilitas 

makroekonomi, peningkatan kualitas tenaga kerja, keterbukaan perdagangan, dan 

iklim investasi yang kondusif. Dengan demikian, pemerintah perlu memperkuat 

faktor-faktor fundamental tersebut agar mampu menarik dan mempertahankan arus 

FDI guna mendukung pertumbuhan ekonomi jangka panjang. 

Dampak investasi asing langsung (FDI) sektoral terhadap pertumbuhan 

ekonomi di 19 negara berkembang periode 2005–2018 menggunakan metode 

GMM menunjukkan bahwa pengaruh FDI terhadap pertumbuhan bergantung pada 

sektor investasinya. FDI di sektor manufaktur berpengaruh positif dan signifikan 

terhadap pertumbuhan ekonomi, sementara FDI di sektor tersier ( listrik, gas, air, 

konstruksi, perdagangan, hotel dan restoran, transportasi, komunikasi, keuangan, 

pendidikan, kesehatan) berpengaruh negatif dan signifikan, dan FDI di sektor 

primer (pertanian dan perburuan, kehutanan dan perikanan, pertambangan dan 

penggalian, perminyakan) berpengaruh negatif namun tidak signifikan (Emako 

dkk., 2022). Studi ini menyimpulkan peningkatan investasi asing di sektor 

manufaktur dapat mendorong pertumbuhan ekonomi di negara-negara berkembang.  

Penelitian oleh Jana dkk. (2019) membandingkan dampak investasi asing 

langsung di sektor pertanian, manufaktur, dan jasa terhadap pertumbuhan output 

yang sesuai. Investasi asing langsung ke sektor primer memberikan efek 

https://www.sciencedirect.com/science/article/pii/S1925209924003218#bb0275


156 

 

pertumbuhan negatif karena basis infrastrukturnya yang lemah dan kapasitas 

penyerapan yang lebih rendah, sementara investasi asing langsung ke sektor 

manufaktur dan jasa memberikan efek positif. Efektivitas investasi asing langsung 

juga sangat tergantung pada kualitas institusi dan iklim investasi. Studi oleh 

Demirgüç-Kunt dan Klapper (2012) menekankan bahwa stabilitas hukum, 

perlindungan hak properti, dan efektivitas birokrasi memainkan peran mediasi yang 

signifikan. Dalam konteks negara-negara mayoritas Muslim atau negara 

berkembang, reformasi kelembagaan untuk memperbaiki transparansi, efisiensi 

perizinan, serta stabilitas politik menjadi kunci agar manfaat investasi asing 

langsung bisa terealisasi secara optimal.  

Investasi asing langsung tidak hanya menambah modal, tetapi juga membawa 

transfer teknologi, peningkatan keterampilan tenaga kerja, inovasi manajerial, dan 

akses terhadap jaringan pasar internasional. Kehadiran investor asing 

meningkatkan produktivitas perusahaan domestik melalui efek limpahan (spillover 

effect), sehingga kapasitas produksi nasional meningkat. Dalam konteks negara-

negara OKI, peningkatan aktivitas investasi juga membuka peluang yang lebih 

besar bagi lembaga keuangan Islam untuk menyediakan berbagai skema 

pembiayaan investasi, sehingga memperkuat fungsi intermediasi keuangan Islam 

dalam mendukung pertumbuhan ekonomi. 

4.4.1.7.Pengaruh Pengeluaran Pemerintah terhadap Pertumbuhan Ekonomi 

Hasil estimasi menggunakan model System GMM menunjukkan bahwa 

pengeluaran pemerintah berpengaruh negatif dan signifikan terhadap pertumbuhan 

ekonomi. Temuan ini menunjukkan bahwa dalam pengeluaran pemerintah belum 
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mampu mendorong produktivitas ekonomi secara efisien dan justru menimbulkan 

distorsi terhadap alokasi sumber daya. 

Pengeluaran pemerintah dapat menimbulkan dampak ganda. Di satu sisi, jika 

dialokasikan secara produktif, misalnya pada infrastruktur, pendidikan, dan 

kesehatan, pengeluaran pemerintah berpotensi meningkatkan kapasitas produksi 

jangka panjang. Namun, di sisi lain, apabila belanja negara lebih banyak difokuskan 

pada konsumsi rutin, subsidi yang tidak tepat sasaran, atau pemborosan birokrasi, 

pengaruhnya justru bersifat kontraproduktif (Barro, 1990) 

Penelitian empiris mendukung temuan ini yaitu, studi oleh Onyango dkk. 

(2021) di negara-negara Afrika menemukan bahwa pengeluaran pemerintah yang 

tinggi tanpa didukung manajemen fiskal yang baik cenderung menurunkan 

pertumbuhan ekonomi akibat inefisiensi birokrasi dan praktik korupsi. Di kawasan 

Asia, Tran dan Nguyen (2021) juga menemukan bahwa hanya pengeluaran yang 

diarahkan ke sektor pendidikan dan infrastruktur yang berkontribusi positif 

terhadap pertumbuhan, sementara belanja konsumtif negara berdampak negatif. 

Artinya, bukan hanya besarnya pengeluaran yang penting, tetapi juga bagaimana 

pengeluaran tersebut dikelola. 

Lebih jauh, studi terbaru oleh Ramey (2022) menunjukkan bahwa efek 

pengeluaran pemerintah juga sangat tergantung pada siklus ekonomi. Dalam 

kondisi resesi, stimulus fiskal dapat mendorong pertumbuhan (Keynesian effect), 

namun dalam kondisi normal atau saat terjadi crowding-out, pengeluaran 

pemerintah yang berlebihan dapat mengurangi investasi swasta dan efisiensi pasar. 

Maka dari itu, dalam konteks negara berkembang atau negara dengan kapasitas 
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fiskal terbatas, diperlukan desain kebijakan fiskal yang lebih presisi dan terarah 

untuk menghindari efek negatif terhadap pertumbuhan. 

Studi Effiong (2018) juga menemukan bahwa dalam konteks negara-negara 

Afrika Barat, pengeluaran pemerintah memberikan kontribusi negatif terhadap 

pertumbuhan ekonomi ketika tidak disertai mekanisme pengawasan fiskal yang 

transparan dan partisipatif. Hal ini semakin relevan di era pasca-pandemi COVID-

19, di mana stimulus fiskal besar-besaran yang dilakukan oleh banyak negara tidak 

selalu menghasilkan pemulihan ekonomi yang sebanding. Justru dalam beberapa 

kasus, pengeluaran negara tersebut menambah beban utang dan inflasi, 

memperlemah pertumbuhan jangka menengah. 

Ahuja dan Pandit (2022) dalam studi panel pada negara-negara Asia Selatan 

menyarankan bahwa pemerintah perlu melakukan menggeser pengeluaran dari 

konsumsi rutin ke investasi publik yang berkelanjutan, seperti infrastruktur hijau, 

digitalisasi pelayanan publik, dan pendidikan vokasional. Dengan demikian, hasil 

negatif dari estimasi System GMM ini seharusnya tidak dipahami sebagai bentuk 

kegagalan total dari peran fiskal, melainkan sebagai peringatan terhadap pentingnya 

governance dan komposisi belanja negara untuk pertumbuhan ekonomi. 

Meskipun hasil penelitian menunjukkan pengaruh negatif, secara teoritis 

pengeluaran pemerintah tetap memiliki peran penting dalam mendorong 

pertumbuhan ekonomi apabila diarahkan pada investasi publik yang produktif. 

Belanja pemerintah pada pembangunan infrastruktur, pendidikan, kesehatan, dan 

layanan publik mampu meningkatkan produktivitas sektor riil serta menciptakan 

iklim usaha yang lebih kondusif. Dalam konteks negara-negara OKI, efektivitas 
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pengeluaran pemerintah juga dapat diperkuat melalui sinergi dengan sistem 

keuangan Islam, khususnya dalam pembiayaan proyek-proyek produktif dan 

pembangunan infrastruktur berbasis instrumen syariah. 

4.4.1.8.Pengaruh Inflasi terhadap Pertumbuhan Ekonomi 

Temuan dalam penelitian ini menunjukkan inflasi mempunyai pengaruh positif dan 

tidak signifikan terhadap pertumbuhan ekonomi. Ha dkk. (2019) menunjukkan 

bahwa di negara-negara berkembang, inflasi cenderung tidak signifikan terhadap 

pertumbuhan ketika tingkat inflasi berada dalam rentang moderat (3–10%). Mereka 

berpendapat bahwa selama inflasi masih terkendali, sektor riil tidak terlalu 

terdampak secara langsung. 

Di sisi lain, Dieudonné dkk., (2023) menemukan bahwa dalam jangka 

panjang, inflasi yang tidak stabil (volatilitas inflasi) justru lebih merusak 

dibandingkan tingkat inflasinya sendiri, karena menciptakan ketidakpastian bagi 

investor dan mendorong praktik-praktik spekulatif. Lebih lanjut, Mouzakitis dan 

Mylonidis (2023) menggunakan data panel dari negara-negara Asia dan Afrika dan 

menyimpulkan bahwa mekanisme transmisi kebijakan moneter, termasuk stabilitas 

nilai tukar dan kepercayaan terhadap bank sentral, memiliki peran besar dalam 

menentukan apakah inflasi berdampak signifikan terhadap PDB riil. Tanpa 

instrumen kebijakan yang kredibel, inflasi cenderung tidak mempengaruhi 

pertumbuhan dengan cara yang terukur dan dapat diprediksi. Ahmed dan Ayyoub 

(2022) melakukan studi pada negara-negara Organisasi Kerja Sama Islam (OKI) 

dan menemukan bahwa pengaruh inflasi cenderung non-linier: di bawah ambang 

batas 7%, inflasi berpengaruh netral atau positif terhadap pertumbuhan, tetapi 
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setelah melewati ambang tersebut, inflasi memiliki efek negatif yang signifikan.  

Penelitian oleh Choi dkk. (2023) menegaskan bahwa pengaruh inflasi 

terhadap pertumbuhan sangat tergantung pada kapasitas institusi moneter dan 

kredibilitas kebijakan fiskal. Dalam studi ditemukan bahwa inflasi memberikan 

dampak negatif pada pertumbuhan ketika independensi bank sentral lemah. Namun, 

negara-negara dengan kerangka kerja kebijakan moneter yang kuat dan target 

inflasi yang jelas, mampu menetralkan efek buruk inflasi. Hal ini menegaskan 

pentingnya kualitas kelembagaan dalam me mediasi hubungan antara inflasi dan 

pertumbuhan. 

Dalam konteks negara-negara Asia Tenggara, Wijaya dan Putra (2024) 

menggunakan pendekatan ARDL dan menyimpulkan bahwa inflasi memberikan 

pengaruh negatif yang tertunda terhadap pertumbuhan ekonomi, terutama ketika 

disertai dengan depresiasi mata uang dan kenaikan harga energi. Mereka 

menekankan bahwa meskipun efek jangka pendek mungkin tidak terlihat 

signifikan, dalam jangka menengah hingga panjang inflasi dapat menurunkan 

investasi swasta dan konsumsi rumah tangga. Ini bisa menjelaskan mengapa dalam 

model System GMM yang digunakan, pengaruh inflasi saat ini tidak signifikan 

karena dampaknya lebih terasa pada periode waktu yang lebih panjang. 

Studi terbaru oleh Rao dan Khan (2025) juga memberikan bukti bahwa inflasi 

tinggi berdampak buruk terhadap pertumbuhan ekonomi dan produktivitas tenaga 

kerja. Mereka menunjukkan bahwa kenaikan harga yang tidak terkendali membuat 

biaya produksi meningkat, menurunkan daya beli, dan mendorong ketidakpastian 

dalam dunia usaha. Akibatnya, pertumbuhan ekonomi bisa melambat meskipun 
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efek tersebut tidak langsung terdeteksi dalam estimasi jangka pendek. Studi ini juga 

menekankan pentingnya sinergi antara kebijakan moneter dan fiskal dalam menjaga 

stabilitas harga demi mendukung pertumbuhan ekonomi yang berkelanjutan. 

Stabilitas inflasi tetap penting bagi perkembangan keuangan Islam karena 

tingkat inflasi yang terkendali mampu menjaga kepastian investasi, daya beli 

masyarakat, serta keberlangsungan pembiayaan syariah. Sebaliknya, inflasi yang 

tinggi dapat meningkatkan ketidakpastian ekonomi sehingga masyarakat dan 

pelaku usaha cenderung menunda investasi maupun konsumsi. Oleh karena itu, 

stabilitas harga menjadi salah satu prasyarat agar intermediasi keuangan Islam 

dapat berjalan secara optimal dalam mendukung pertumbuhan ekonomi. 

4.4.1.9. Pengaruh Indeks Pembangunan Manusia (IPM) terhadap 

Pertumbuhan Ekonomi 

Hasil estimasi menunjukkan bahwa variabel indeks pembangunan manusia 

memiliki berpengaruh positif dan signifikan terhadap pertumbuhan ekonomi. Hal 

ini berarti bahwa peningkatan kualitas pembangunan manusia berpotensi 

mendorong pertumbuhan ekonomi. Studi oleh Barro dan Lee (2021) menekankan 

bahwa komponen pendidikan dalam indeks pembangunan manusia, khususnya 

tingkat pendidikan menengah dan tinggi, merupakan pendorong utama 

produktivitas jangka panjang. Di banyak negara berkembang, investasi pada 

pendidikan cenderung menunjukkan hasil yang lambat namun stabil.  

Penelitian oleh Ali dan Ahmad (2022) terhadap 48 negara mayoritas Muslim 

menunjukkan bahwa peningkatan indeks pembangunan manusia memberikan 

kontribusi signifikan terhadap pertumbuhan ekonomi, terutama ketika disertai 



162 

 

dengan kebijakan fiskal pro-pembangunan dan perbaikan pelayanan publik. Mereka 

menegaskan bahwa indeks pembangunan manusia dapat menjadi variabel penguat 

(moderating variable) dalam hubungan antara investasi publik dan pertumbuhan 

ekonomi. Dalam konteks ini, pembangunan manusia bukan hanya target sosial, 

tetapi juga landasan bagi pembangunan ekonomi yang berkelanjutan. 

Lebih lanjut, Habibullah dan Widodo (2023) menyatakan bahwa peningkatan 

indeks pembangunan manusia meningkatkan kepercayaan investor dan 

memperluas pasar tenaga kerja terdidik, yang pada akhirnya menciptakan iklim 

ekonomi yang kondusif. Temuan mereka di Asia Tenggara menunjukkan bahwa 

korelasi positif antara indeks pembangunan manusia dan pertumbuhan ekonomi 

menjadi lebih kuat ketika disertai dengan akses ke layanan keuangan dan sistem 

hukum yang adil. Ini menunjukkan bahwa indeks pembangunan manusia bekerja 

secara sinergis dengan faktor kelembagaan dan inklusi ekonomi. 

Dalam studi panel oleh Mulyani dan Surya (2023) di kawasan Asia Selatan, 

ditemukan bahwa indeks pembangunan manusia yang tinggi berkontribusi secara 

signifikan terhadap peningkatan output sektor jasa dan industri. Mereka 

menjelaskan bahwa komponen kesehatan dalam indeks pembangunan manusia 

berpengaruh langsung terhadap produktivitas pekerja, sedangkan komponen 

pendidikan mendorong adopsi teknologi. Kedua faktor ini memperkuat dasar 

pertumbuhan ekonomi berbasis pengetahuan (knowledge-based economy). 

Sementara itu, Rashid dan Zaman (2024) menyampaikan bahwa peran indeks 

pembangunan manusia dalam mendorong pertumbuhan ekonomi sangat tergantung 

pada kualitas pemerintahan dan tingkat korupsi. Mereka menemukan bahwa di 
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negara-negara dengan tata kelola yang lemah, kenaikan indeks pembangunan 

manusia tidak secara otomatis meningkatkan pertumbuhan karena terjadi 

kebocoran anggaran pembangunan. Dengan demikian, efektivitas indeks 

pembangunan manusia sebagai instrumen pertumbuhan sangat terkait dengan 

integritas institusi dan efektivitas alokasi anggaran sosial. Kholiq dkk., (2024) 

menunjukkan bahwa kualitas sumber daya manusia merupakan faktor kunci agar 

negara-negara berpendapatan menengah atas di kawasan APEC mampu 

memanfaatkan perdagangan internasional dan keterbukaan ekonomi untuk 

mendorong pertumbuhan ekonomi. 

UNDP (2022) mencatat bahwa meskipun banyak negara berkembang 

mengalami peningkatan skor indeks pembangunan manusia selama dekade terakhir, 

pertumbuhan ekonomi tidak selalu mengikuti secara proporsional. Ini menunjukkan 

adanya ketimpangan antara investasi pembangunan manusia dan transformasi 

struktural ekonomi. Oleh karena itu, untuk memaksimalkan pengaruh indeks 

pembangunan manusia terhadap pertumbuhan, diperlukan reformasi pasar tenaga 

kerja, pendidikan vokasional, dan pemanfaatan bonus demografi. 

Peningkatan kualitas sumber daya manusia juga menjadi prasyarat penting 

bagi perkembangan industri keuangan Islam. Masyarakat dengan tingkat 

pendidikan dan literasi yang lebih baik cenderung memiliki pemahaman yang lebih 

tinggi terhadap produk dan prinsip keuangan Islam, sehingga mampu 

memanfaatkan layanan keuangan Islam secara lebih produktif. Selain itu, tenaga 

kerja yang berkualitas meningkatkan efisiensi sektor riil dan mendorong 

produktivitas investasi yang dibiayai oleh lembaga keuangan Islam. Dengan 
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demikian, pembangunan manusia tidak hanya berkontribusi langsung terhadap 

pertumbuhan ekonomi, tetapi juga memperkuat efektivitas intermediasi keuangan 

Islam dalam mendukung pembangunan ekonomi yang berkelanjutan. 

4.4.1.10. Pengaruh Tenaga Kerja terhadap Pertumbuhan Ekonomi 

Hasil estimasi System GMM menunjukkan bahwa tenaga kerja memiliki koefisien 

positif dan tidak signifikan secara statistik terhadap pertumbuhan ekonomi. Hal ini 

berarti bahwa meskipun jumlah tenaga kerja meningkat, tidak selalu disertai dengan 

produktivitas atau kontribusi nyata terhadap output nasional. 

Temuan ini sejalan dengan penelitian oleh Hasan dan Yusuf (2021) yang 

mengungkapkan bahwa di banyak negara berkembang, pertumbuhan jumlah tenaga 

kerja tidak otomatis meningkatkan pertumbuhan ekonomi, terutama jika tidak 

diiringi peningkatan kualitas pendidikan, keterampilan, dan penyerapan di sektor 

produktif. Kondisi ini sering disebut sebagai jobless growth, di mana tenaga kerja 

tersedia tetapi tidak terserap dalam aktivitas ekonomi bernilai tambah tinggi. 

Lebih lanjut, Rahmawati dan Gunawan (2022) dalam studi panel terhadap 

negara-negara Asia menyatakan bahwa peran tenaga kerja terhadap pertumbuhan 

sangat dipengaruhi oleh struktur sektoral. Negara yang mengandalkan sektor 

informal, pertanian, atau manufaktur padat karya berupah rendah cenderung 

mengalami hubungan lemah antara tenaga kerja dan pertumbuhan. Dalam konteks 

ini, kuantitas tenaga kerja besar tetapi produktivitasnya rendah, sehingga tidak 

memberi dorongan signifikan terhadap Pertumbuhan ekonomi. 

Studi oleh Choudhury dan Malik (2023) menyarankan bahwa transformasi 

struktur pasar tenaga kerja menjadi kunci penting. Mereka menunjukkan bahwa 
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investasi dalam pelatihan vokasional, teknologi digital, dan industri hijau 

mendorong produktivitas tenaga kerja dan memperbesar kontribusi nya terhadap 

pertumbuhan. Dalam hal ini, variabel tenaga kerja bekerja efektif ketika didukung 

oleh reformasi kebijakan ketenagakerjaan dan pendidikan. 

Yoong dan Sander (2020), juga mencatat bahwa negara-negara dengan 

strategi industrialisasi yang inklusif terhadap angkatan kerja, menunjukkan 

kontribusi tenaga kerja yang signifikan terhadap pertumbuhan. Hal ini terjadi 

karena adanya linkage yang kuat antara kebijakan industri, pelatihan tenaga kerja, 

dan ekspor. Di sisi lain, negara dengan mismatch keterampilan sering kali memiliki 

surplus tenaga kerja namun kekurangan keterampilan spesifik yang dibutuhkan 

pasar. 

Sementara itu, Hassan dkk. (2024) menekankan pentingnya labour 

participation rate dan female labour force dalam pengaruh tenaga kerja terhadap 

pertumbuhan. Di beberapa negara Islam, partisipasi perempuan masih rendah akibat 

hambatan sosial-budaya. Padahal, peningkatan partisipasi perempuan terbukti 

memperkuat basis ekonomi rumah tangga dan memperluas pasar tenaga kerja. 

4.4.1.11. Pengaruh Kualitas Regulasi terhadap Pertumbuhan Ekonomi 

Hasil estimasi model System GMM menunjukkan bahwa variabel kualitas regulasi 

positif dan signifikan terhadap pertumbuhan ekonomi yang artinya semakin tinggi 

kualitas regulasi akan meningkatkan pertumbuhan ekonomi. Regulasi memainkan 

peran fundamental dalam memperkuat mekanisme transmisi dari berbagai variabel 

kebijakan ekonomi.  

Dalam penelitian Acemoglu dkk. (2005), regulasi menentukan insentif dan 
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batasan dalam perekonomian, serta memastikan prediktabilitas dalam interaksi 

ekonomi. Lopes dkk. (2023) menemukan bahwa kualitas regulasi memiliki dampak 

positif terhadap pertumbuhan ekonomi, suatu dampak yang tetap stabil di semua uji 

ketahanan. Hal ini menunjukkan bahwa lingkungan regulasi yang baik merangsang 

pertumbuhan ekonomi.  

Studi Ullah dkk. (2024) meneliti peran moderasi kualitas regulasi dalam 

hubungan antara perkembangan keuangan dan pertumbuhan serta volatilitas 

ekonomi. Hasil penelitian menunjukkan kualitas regulasi secara positif memperkuat 

hubungan antara perkembangan keuangan berbasis perbankan dan pertumbuhan 

ekonomi, sehingga pembuat kebijakan disarankan menjaga lingkungan 

kelembagaan dan regulasi yang kondusif untuk pertumbuhan berbasis perbankan 

dan pasar. Upaya berkelanjutan untuk meningkatkan kualitas regulasi dan 

menerapkan pendekatan yang solid sangat penting.  

Hussen (2023) dalam studi di kawasan Sub-Sahara Afrika mencatat bahwa 

dimensi institusi seperti efektivitas pemerintah, stabilitas regulasi, dan transparansi 

fiskal, berkontribusi positif terhadap pertumbuhan PDB per kapita. Namun, institusi 

yang hanya berfokus pada stabilitas politik atau resolusi konflik tidak menunjukkan 

efek pertumbuhan yang signifikan. Ini memperkuat argumen bahwa institusi 

ekonomi lebih penting dibandingkan institusi politik dalam mendukung 

pembangunan berkelanjutan. 

Hasil ini sama dengan penelitian yang dilakukan oleh Tran dkk. (2021) 

ditemukan bahwa terdapat hubungan non-linear antara kualitas institusi dan 

pertumbuhan ekonomi. Artinya peningkatan kualitas regulasi dapat meningkatkan 



167 

 

pertumbuhan ekonomi hingga suatu titik tertentu. Penelitian ini menunjukkan 

bahwa penting untuk mempertahankan kualitas regulasi pada tingkat optimal untuk 

mencapai pertumbuhan ekonomi yang maksimal. 

Regulasi yang berkualitas mampu menciptakan kepastian hukum, 

meningkatkan kepercayaan masyarakat dan pelaku usaha, serta memperkuat fungsi 

intermediasi lembaga keuangan Islam. Selain itu, regulasi yang berorientasi pada 

kepentingan publik (public interest) mendorong aktivitas perbankan yang selaras 

dengan maqashid syariah sehingga meningkatkan efisiensi operasional bank 

syariah. Dengan demikian, peningkatan kualitas regulasi tidak hanya memperkuat 

stabilitas sistem keuangan, tetapi juga meningkatkan efektivitas sektor keuangan 

Islam dalam mendukung pertumbuhan ekonomi melalui penyaluran pembiayaan 

yang lebih efisien dan produktif (Ibrahim dan Ismail, 2020). 

4.4.1.12. Pengaruh Asal Hukum terhadap Pertumbuhan Ekonomi 

Hasil estimasi system GMM menunjukkan variabel legal origin atau asal hukum 

yang dalam hal ini adalah common law berpengaruh positif terhadap pertumbuhan 

ekonomi. Temuan ini konsisten dengan literatur legal origin yang menekankan 

bahwa asal hukum common law cenderung lebih mendukung pengembangan pasar 

dan pertumbuhan ekonomi dibandingkan civil law, terutama melalui mekanisme 

perlindungan hak properti dan kreditor. Meskipun demikian, arah pengaruh positif 

ini perlu dianalisis secara kontekstual sesuai karakteristik institusi dan lingkungan 

di tiap negara. 

Penelitian oleh La Porta dkk. (1997, 1998) menemukan bahwa negara dengan 

sistem common law secara sistematis memberikan perlindungan hukum lebih kuat 
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kepada investor, memiliki sistem peradilan yang efisien, serta mendukung 

perkembangan pasar keuangan yang lebih luas. Studi ini menjadi fondasi untuk 

menjelaskan perbedaan institusional yang berakar pada sistem hukum yang 

berbeda. La Porta dkk. (1998) juga menunjukkan bahwa efek asal sistem hukum 

tetap signifikan meskipun dikontrol dengan variabel institusional dan sosial lain.  

Temuan ini sejalan dengan Tohirin dan Ismail (2010) yang menjelaskan 

bahwa perkembangan keuangan Islam tidak hanya ditentukan oleh keberadaan 

akad-akad syariah, tetapi juga oleh kemampuan sistem hukum dan kelembagaan 

dalam mengakomodasi karakteristik kontrak syariah. Mekanisme pembiayaan 

berbasis profit and loss sharing (PLS), seperti mudharabah dan musyarakah, 

memerlukan penyesuaian regulasi, sistem pengawasan, serta kerangka institusional 

yang berbeda dari sistem keuangan konvensional agar dapat diterapkan secara 

efektif. Fleksibilitas sistem common law memungkinkan proses adaptasi tersebut 

berlangsung lebih cepat karena hukum berkembang secara dinamis melalui 

preseden (judge-made law), sehingga inovasi akad-akad muamalah dapat 

diakomodasi tanpa harus menunggu perubahan undang-undang secara formal. 

Sebaliknya, sistem civil law yang lebih bertumpu pada kodifikasi cenderung 

memerlukan perubahan legislasi terlebih dahulu sehingga proses adopsi kontrak-

kontrak syariah relatif lebih lambat. Selain itu, Tohirin dan Ismail (2010) 

menegaskan bahwa keberhasilan implementasi hukum Islam juga memerlukan 

penyesuaian aturan, regulasi, pengawasan, dan kerangka kelembagaan agar prinsip-

prinsip syariah dapat diterapkan secara konsisten dalam industri keuangan. 

Temuan ini diperkuat oleh Djankov dkk. (2007) yang memperluas sampel ke 
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lebih dari 100 negara dan mendapati bahwa sistem common law konsisten dikaitkan 

dengan akses kredit lebih baik, yang mendukung perluasan sektor swasta dan 

investasi produktif guna mendorong pertumbuhan ekonomi. Dalam konteks 

tersebut, pengaruh positif common law dalam model System GMM memiliki dasar 

teoritis dan empiris yang kuat. Lebih lanjut, Voigt dan Gutmann (2020) 

menegaskan korelasi kuat antara legal origin common law dengan kualitas institusi 

yang tinggi, seperti independensi peradilan, rule of law, dan efektivitas 

pemerintahan. Namun, sebagaimana diungkapkan Mahmood dan Ahmad (2021), 

efektivitas sistem hukum sangat bergantung pada kondisi institusional negara. 

Negara dengan warisan common law tetapi memiliki birokrasi korup atau sistem 

peradilan lemah tidak akan optimal dalam memanfaatkan potensi sistem tersebut. 

Liu dkk., (2021) menyoroti peran sistem hukum dalam keputusan investasi 

global dengan menganalisis 236 perusahaan di 2000–2017, menemukan bahwa 

perusahaan di negara common law lebih responsif terhadap peluang pertumbuhan 

meskipun menghadapi keterbatasan keuangan yang lebih besar dibanding civil law. 

Ini menunjukkan ketimpangan global dalam pengembangan investasi dipengaruhi 

oleh hukum, regulasi, etos bisnis, dan kualitas akuntabilitas pemerintahan. 

Penelitian menggarisbawahi pentingnya insentif fiskal, regulasi yang mendukung, 

keterlibatan masyarakat, akses pembiayaan, dan strategi nasional yang selaras guna 

mendorong pembangunan investasi global. 

Negara dengan sistem common law umumnya menerapkan regulasi yang 

lebih fleksibel, perlindungan kuat terhadap hak milik, dan penegakan kontrak yang 

efektif. Kondisi ini mendorong aktivitas bisnis, meningkatkan investasi, dan 
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memperkuat efisiensi pasar, sehingga menciptakan iklim ekonomi yang dinamis 

dan kompetitif yang mendukung pertumbuhan ekonomi lebih tinggi (Mohammed 

dkk., 2024). Sebaliknya, negara dengan sistem civil law cenderung menerapkan 

aturan yang lebih ketat dan berfokus pada kontrol negara. Pendekatan intervensif 

ini dapat membatasi fleksibilitas pelaku bisnis, memperlambat inovasi, dan 

meningkatkan biaya kepatuhan regulasi.  

Meskipun sistem civil law menawarkan kepastian hukum, campur tangan 

pemerintah yang terlalu dominan berisiko menghambat inovasi di sektor swasta. 

Dalam tradisi common law, hukum berkembang secara dinamis melalui preseden 

yudisial (stare decisis), sehingga permasalahan ekonomi dapat diselesaikan melalui 

putusan hakim dengan menjadikan kasus-kasus hukum terdahulu sebagai rujukan 

(Asshiddiqie, 2016). Melalui preseden yudisial, konsistensi putusan, dan judicial 

reasoning, aturan hukum menjadi lebih dapat diprediksi dan ditegakkan (Rofii, 

2014). Sistem ini menciptakan kepastian kontrak, perlindungan hak milik, dan 

stabilitas transaksi yang menjadi prasyarat penting bagi investasi dan aktivitas 

sektor riil.  

Secara khusus dalam konteks keuangan Islam, Grassa (2019) yang meneliti 

30 negara dengan berbagai rezim hukum menemukan bahwa common law 

berpengaruh positif dan signifikan terhadap pertumbuhan deposito keuangan Islam, 

sedangkan civil law berpengaruh negatif signifikan. Temuan tersebut menunjukkan 

bahwa fleksibilitas prosedural dalam sistem common law memberikan peluang 

yang lebih besar bagi pemberlakuan hukum Islam dalam bidang muamalah karena 

regulator dan lembaga peradilan lebih mudah mengakomodasi perkembangan akad-
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akad syariah melalui interpretasi hukum dan preseden tanpa harus menunggu 

perubahan kodifikasi peraturan (Grassa & Gazdar 2014). Negara dengan sistem 

hukum campuran berbasis common law dan syariah memiliki fleksibilitas regulasi 

yang lebih tinggi dibandingkan sistem campuran civil law dan syariah. Fleksibilitas 

tersebut memudahkan penerapan berbagai akad muamalah sesuai kebutuhan 

transaksi, sekaligus meningkatkan kepastian hukum dan kepercayaan investor 

terhadap instrumen keuangan Islam serta mempersempit peluang terjadinya praktik 

korupsi. Sebaliknya, sistem civil law lebih menekankan kodifikasi peraturan 

sehingga efektivitas pengendalian korupsi sangat bergantung pada kualitas 

implementasi regulasi dan kapasitas institusi publik (Ashhar 2025).  

Legal origin tidak secara langsung menentukan tingkat korupsi, tetapi 

memengaruhi kualitas tata kelola pemerintahan yang kemudian tercermin dalam 

Indeks Persepsi Korupsi (CPI). Sistem hukum yang adaptif tidak hanya memperluas 

peluang implementasi hukum Islam dalam bidang muamalah, tetapi juga 

memperkuat fungsi intermediasi lembaga keuangan Islam dalam menghimpun dan 

menyalurkan dana ke sektor produktif, peningkatan investasi, memperkuat aktivitas 

sektor riil, dan pada akhirnya berkontribusi terhadap pertumbuhan ekonomi. 

4.4.1.13. Pengaruh Indeks Persepsi Korupsi terhadap Pertumbuhan 

Ekonomi 

Hasil estimasi System GMM menunjukkan bahwa Indeks Persepsi Korupsi (CPI) 

berpengaruh positif dan signifikan terhadap pertumbuhan ekonomi. Karena nilai 

CPI yang lebih tinggi mencerminkan tingkat korupsi yang lebih rendah, hasil ini 

menunjukkan bahwa semakin rendah tingkat korupsi, semakin tinggi pertumbuhan 
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ekonomi di negara-negara Organisasi Kerja Sama Islam (OKI). Temuan ini 

mengindikasikan bahwa perbaikan tata kelola pemerintahan, peningkatan 

transparansi, dan berkurangnya praktik korupsi mampu menciptakan iklim ekonomi 

yang lebih kondusif bagi peningkatan investasi, efisiensi alokasi sumber daya, dan 

aktivitas ekonomi produktif. 

Temuan penelitian ini sejalan dengan Mauro (1995) yang menunjukkan 

bahwa korupsi menghambat pertumbuhan ekonomi melalui penurunan investasi 

dan distorsi alokasi sumber daya. Gupta dkk. (2002) juga menjelaskan bahwa 

korupsi menurunkan efektivitas belanja pemerintah, terutama pada sektor 

pendidikan, kesehatan, dan infrastruktur, sehingga mengurangi produktivitas 

ekonomi dalam jangka panjang. Selanjutnya, Lambsdorff (2007) menyatakan 

bahwa praktik korupsi meningkatkan biaya ekonomi melalui suap dan berbagai 

biaya informal yang menurunkan daya saing perusahaan serta menghambat 

investasi swasta. Wei (2000) menunjukkan bahwa tingginya tingkat korupsi 

meningkatkan risiko usaha dan ketidakpastian investasi sehingga mengurangi minat 

investor untuk menanamkan modal. Dengan demikian, semakin tinggi nilai CPI 

yang mencerminkan semakin rendahnya tingkat korupsi, semakin besar peluang 

terciptanya iklim investasi yang sehat, efisiensi penggunaan sumber daya, dan 

pertumbuhan ekonomi yang berkelanjutan. 

Hasil penelitian ini juga memperoleh dukungan empiris dari penelitian 

Ashhar (2025) menemukan bahwa korupsi secara umum berdampak negatif 

terhadap pertumbuhan ekonomi dan dampaknya hampir dua kali lebih besar di 

negara berkembang dibandingkan negara maju. Lebih lanjut, Ashhar (2025) 
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menunjukkan bahwa hubungan antara korupsi dan pertumbuhan ekonomi tidak 

bersifat universal (non-universality), tetapi dipengaruhi oleh legal origin. Dampak 

negatif korupsi terbukti signifikan pada negara-negara yang menganut sistem 

French civil law dan German civil law, sedangkan pada negara-negara dengan 

sistem British common law pengaruhnya tidak signifikan. Efektivitas pengendalian 

korupsi dalam mendorong pertumbuhan ekonomi sangat dipengaruhi oleh kualitas 

institusi dan karakteristik sistem hukum yang berlaku. Sistem hukum yang mampu 

menjamin penegakan hukum, perlindungan hak kepemilikan, serta akuntabilitas 

yang kuat dapat mengurangi dampak buruk korupsi terhadap aktivitas ekonomi, 

sedangkan pada sistem hukum dengan kualitas institusi yang lebih lemah, korupsi 

cenderung menimbulkan distorsi ekonomi yang lebih besar. 

Hasil penelitian ini memperkuat pandangan bahwa peningkatan nilai Indeks 

Persepsi Korupsi (CPI), merupakan prasyarat penting bagi terciptanya 

pertumbuhan ekonomi yang berkelanjutan di negara-negara OKI melalui 

peningkatan kualitas institusi, penguatan kepercayaan investor, efisiensi alokasi 

sumber daya, dan berkembangnya aktivitas sektor riil. 

4.4.1.14. Pengaruh Pandemi Covid terhadap Pertumbuhan Ekonomi 

Hasil estimasi system GMM menunjukkan bahwa pandemi COVID-19 memiliki 

dampak negatif terhadap pertumbuhan ekonomi. Dampak merugikan yang 

disebabkan oleh COVID-19 terhadap ekonomi global telah didokumentasikan 

secara luas. Mekanisme utama yang menjelaskan penurunan pertumbuhan ekonomi 

meliputi pembatasan mobilitas, lockdown yang meluas, dan penutupan kegiatan 

usaha yang dilakukan untuk mengendalikan penyebaran virus (Ozili dan Arun, 
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2020). Langkah-langkah ini secara langsung menghentikan aktivitas ekonomi, 

mengganggu rantai pasokan, dan menekan permintaan agregat. Akibatnya, banyak 

negara mengalami kontraksi ekonomi yang belum pernah terjadi sebelumnya, yang 

tercermin dalam PDB yang menyusut dan peningkatan pengangguran (IMF, 2020). 

Ketidakpastian ekonomi yang ekstrem, hilangnya pekerjaan dan pendapatan, 

serta pembatasan sosial menyebabkan rumah tangga secara signifikan mengurangi 

pengeluaran non-primer mereka. Pada saat yang sama, prospek ekonomi yang 

suram dan penurunan permintaan mendorong perusahaan untuk menunda atau 

membatalkan rencana investasi, memperlambat ekspansi kapasitas produktif 

(Gourinchas dkk. 2020). Selain itu, perubahan perilaku konsumen, seperti beralih 

ke belanja online, turut memukul sektor ritel fisik dan jasa yang mengandalkan 

interaksi tatap muka. 

Pandemi juga secara masif mengganggu rantai pasokan global, yang 

berdampak luas pada berbagai industri. Pembatasan perjalanan internasional, 

penutupan pabrik, dan logistik yang terhambat menyebabkan kelangkaan bahan 

baku, komponen, dan produk jadi (Baldwin dan Tomiura, 2020). Kelangkaan ini 

tidak hanya menaikkan biaya produksi tetapi juga memperlambat laju produksi, 

yang pada akhirnya membatasi kapasitas ekonomi untuk pulih dan tumbuh. Sektor-

sektor tertentu, seperti pariwisata, perhotelan, dan transportasi, menderita kerugian 

besar karena pembatasan perjalanan dan ketakutan masyarakat akan infeksi (World 

Travel dan Tourism Council, 2020). 

Selain dampak langsung pada kegiatan ekonomi, COVID-19 juga 

menimbulkan tekanan besar pada sistem kesehatan publik, yang memiliki 
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konsekuensi ekonomi tidak langsung. Sumber daya yang dialihkan untuk 

penanganan krisis kesehatan, serta penurunan produktivitas akibat pekerja yang 

sakit atau harus isolasi, semuanya berkontribusi pada penurunan output ekonomi. 

Bahkan dengan adanya kebijakan stimulus dan program vaksinasi, pemulihan 

ekonomi cenderung tidak merata dan menghadapi berbagai hambatan, termasuk 

mutasi virus baru dan inflasi yang meningkat (World Bank, 2021). Oleh karena itu, 

hubungan negatif yang kuat antara COVID-19 dan pertumbuhan ekonomi dalam 

penelitian ini sangat konsisten dengan pengalaman global selama pandemi. 

Kesimpulannya, temuan analisis ini secara tegas mendukung pandangan 

bahwa pandemi COVID-19 merupakan guncangan eksogen yang sangat merugikan 

pertumbuhan ekonomi. Koefisien negatif yang signifikan menunjukkan bahwa 

krisis kesehatan global ini telah meninggalkan jejak mendalam pada aktivitas 

ekonomi. Pemulihan dari guncangan sebesar ini memerlukan waktu dan upaya 

kolaboratif yang signifikan dari pemerintah, sektor swasta, dan masyarakat 

internasional untuk membangun kembali ekonomi yang lebih tangguh dan 

berkelanjutan di masa depan. 

4.4.2. Pengaruh Keuangan Islam terhadap Kemiskinan di Negara – negara 

OKI 

4.4.2.1.Kemiskinan 

Hasil estimasi menggunakan metode system GMM, L1.pov dengan koefisien 

sebesar 0,9123 dan p-value 0,000 menunjukkan bahwa kemiskinan saat ini 

dipengaruhi oleh kemiskinan sebelumnya. Adanya kemiskinan ini dapat dijelaskan 

melalui beberapa mekanisme. Pertama, jebakan kemiskinan (poverty traps), di 
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mana individu atau rumah tangga yang miskin menghadapi hambatan struktural 

untuk keluar dari kemiskinan (Azariadis dan Stachurski, 2005). Hambatan ini bisa 

berupa kurangnya akses terhadap modal, pendidikan berkualitas, layanan 

kesehatan, atau jaringan sosial yang kuat. Misalnya, rumah tangga miskin mungkin 

tidak mampu berinvestasi dalam pendidikan anak-anak mereka, yang kemudian 

membatasi peluang kerja di masa depan, menciptakan siklus kemiskinan 

antargenerasi (Becker, 1964; Banerjee dan Duflo, 2011). 

Kedua, keterbatasan kelembagaan dan struktural dalam perekonomian suatu 

negara juga berkontribusi pada kemiskinan (North, 1990). Institusi yang lemah, 

kurangnya penegakan hukum, korupsi yang meluas, dan kebijakan yang tidak 

efektif dapat menghambat mobilitas sosial-ekonomi dan memperkuat ketimpangan. 

Ini membatasi kemampuan individu untuk memanfaatkan peluang ekonomi atau 

mengakses sumber daya yang diperlukan untuk meningkatkan status sosial mereka 

(Jha, 2012). Oleh karena itu, tingkat kemiskinan yang tinggi di masa lalu dapat 

menjadi refleksi dari kelemahan institusional yang terus-menerus membatasi 

prospek pengurangan kemiskinan di masa kini. 

Temuan ini menekankan perlunya pendekatan kebijakan yang komprehensif 

dan berkelanjutan dalam upaya penanggulangan kemiskinan. Kebijakan harus 

dirancang tidak hanya untuk memberikan bantuan segera tetapi juga untuk 

membangun kapasitas jangka panjang, memperkuat institusi, dan memutus siklus 

kemiskinan. Memahami kemiskinan melalui analisis dinamis sangat krusial bagi 

para pembuat kebijakan untuk merancang strategi yang lebih efektif dan efisien 

dalam mencapai tujuan pembangunan berkelanjutan. 
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4.4.2.2.Pengaruh Pertumbuhan Ekonomi terhadap Kemiskinan 

Hasil estimasi menggunakan metode system GMM menunjukkan pertumbuhan 

ekonomi negatif dan signifikan yang artinya pertumbuhan ekonomi mengurangi 

angka kemiskinan di negara-negara Organisasi Kerja Sama Islam (OKI). Secara 

empiris, hal ini membuktikan bahwa ekspansi aktivitas ekonomi di negara OKI 

telah berhasil menciptakan kontribusi nyata terhadap penurunan jumlah penduduk 

miskin. 

Temuan ini sejalan dengan teori ekonomi pembangunan yang menempatkan 

pertumbuhan ekonomi sebagai instrumen utama dalam pengentasan kemiskinan. 

Dollar dan Kraay (2004) misalnya, menegaskan bahwa pertumbuhan ekonomi 

merupakan mekanisme sentral dalam mengurangi kemiskinan, terutama di negara-

negara berkembang yang terbuka terhadap globalisasi dan liberalisasi perdagangan. 

Studi mereka menunjukkan bahwa negara-negara yang mengadopsi perdagangan 

bebas mengalami pertumbuhan ekonomi yang lebih cepat, yang pada gilirannya 

secara langsung meningkatkan pendapatan kelompok miskin. Meskipun dalam 

jangka pendek mungkin terjadi ketimpangan, manfaat pertumbuhan tetap dirasakan 

oleh masyarakat miskin sehingga mereka turut menikmati hasil dari ekspansi 

ekonomi. 

Temuan ini juga diperkuat oleh studi Balasubramanian dkk. (2023). Dengan 

menggunakan data panel dari 91 negara berpendapatan rendah dan menengah 

selama periode 1990–2018, mereka menemukan bahwa peningkatan PDB secara 

signifikan mampu menurunkan kemiskinan. Lebih dari sekadar meningkatkan 

pendapatan, pertumbuhan ekonomi juga terbukti berkontribusi dalam mengurangi 
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keterbatasan akses terhadap pendidikan, kesehatan, dan standar hidup. Dengan 

demikian, pertumbuhan ekonomi tidak hanya berfungsi sebagai instrumen 

peningkatan pendapatan, tetapi juga sebagai katalis bagi perbaikan kualitas hidup 

secara lebih luas. 

Pengaruh pertumbuhan ekonomi terhadap penurunan kemiskinan juga 

ditemukan dalam konteks regional yang memiliki karakteristik serupa dengan 

negara-negara OKI. Fambeu (2021) menunjukkan bahwa di Afrika Sub-Sahara, 

peningkatan 1% dalam PDB per kapita secara signifikan mampu meningkatkan 

kesejahteraan masyarakat, yang tercermin dari peningkatan pendapatan serta akses 

terhadap layanan dasar seperti pendidikan, kesehatan, dan infrastruktur publik. 

Namun, Seraphin dan Valery (2025) memberikan perspektif yang lebih 

bernuansa dengan menemukan bahwa di kawasan yang sama, pertumbuhan 

ekonomi hanya efektif menurunkan kemiskinan ketika dimediasi oleh kualitas 

kelembagaan yang memadai. Ketika pertumbuhan ekonomi berinteraksi dengan 

institusi yang kuat, dampaknya terhadap kesejahteraan menjadi positif dan 

signifikan. Dalam hal ini, kelembagaan berfungsi sebagai saluran transmisi 

(transmission channel) yang mengubah ekspansi ekonomi menjadi peningkatan 

pendapatan riil, perluasan kesempatan kerja, dan penyediaan layanan publik yang 

lebih efektif. Secara teoretis, hal ini menegaskan bahwa pertumbuhan hanya dapat 

menurunkan kemiskinan apabila institusi mampu memastikan alokasi sumber daya 

yang efisien, perlindungan hak ekonomi, dan penegakan aturan yang kredibel. 

Tanpa kelembagaan yang kuat, hasil pertumbuhan berisiko terkonsentrasi pada 

kelompok tertentu dan gagal meningkatkan kesejahteraan masyarakat luas.  
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Farooq dkk. (2022) menegaskan bahwa pertumbuhan ekonomi yang 

berkelanjutan berkontribusi signifikan terhadap pengurangan kemiskinan dan 

peningkatan kesejahteraan masyarakat di negara-negara OKI. Peningkatan 

pendapatan nasional memungkinkan masyarakat memperoleh akses yang lebih baik 

terhadap kebutuhan dasar sekaligus meningkatkan kualitas hidup secara 

keseluruhan. Khyareh dan Amini (2021) juga menemukan bahwa pertumbuhan 

ekonomi di negara OKI secara signifikan mengurangi kemiskinan, terutama melalui 

peningkatan kapasitas konsumsi rumah tangga dan perluasan akses terhadap 

layanan dasar. Dengan demikian, mendorong pertumbuhan ekonomi tetap menjadi 

strategi utama dalam upaya pengentasan kemiskinan di kawasan ini. 

Meskipun demikian, efektivitas pertumbuhan ekonomi dalam menurunkan 

kemiskinan tidak dapat dilepaskan dari bagaimana hasil pertumbuhan tersebut 

didistribusikan. Parewangi dan Iskandar (2020) menekankan bahwa pertumbuhan 

ekonomi akan memberikan kontribusi optimal dalam pengurangan kemiskinan 

apabila disertai dengan distribusi pendapatan yang lebih merata dan kebijakan 

sosial yang berpihak kepada masyarakat miskin. Dalam jangka panjang, 

pertumbuhan ekonomi yang inklusif menjadi faktor kunci yang memastikan bahwa 

manfaat pembangunan benar-benar dirasakan oleh seluruh lapisan masyarakat. 

4.4.2.3.Pengaruh Aset Keuangan Islam terhadap Kemiskinan 

Hasil estimasi System GMM menunjukkan bahwa variabel aset keuangan Islam 

memiliki koefisien positif dan signifikan terhadap tingkat kemiskinan. Temuan ini 

mengindikasikan bahwa peningkatan aset keuangan Islam di negara-negara 

Organisasi Kerja Sama Islam (OKI) belum mampu memberikan dampak nyata 
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dalam menurunkan kemiskinan. Dengan kata lain, ekspansi industri keuangan Islam 

yang tercermin dari peningkatan aset belum secara otomatis diterjemahkan menjadi 

peningkatan kesejahteraan masyarakat, khususnya kelompok berpendapatan 

rendah. Hasil ini menunjukkan bahwa pertumbuhan ukuran industri keuangan Islam 

tidak selalu diikuti oleh optimalisasi fungsi sosial dan distributif yang menjadi salah 

satu karakteristik utama ekonomi Islam. 

Temuan tersebut tidak hanya menunjukkan bahwa peningkatan aset keuangan 

Islam belum mampu menurunkan kemiskinan, tetapi juga mengindikasikan adanya 

kesenjangan antara pertumbuhan industri keuangan Islam dengan pencapaian 

tujuan distributifnya. Keuangan Islam dibangun untuk mewujudkan keadilan sosial, 

pemerataan kesejahteraan, dan pembangunan yang berpusat pada manusia melalui 

mekanisme pembiayaan yang terhubung dengan sektor riil dan berbasis bagi hasil. 

Namun, perkembangan industri keuangan Islam selama beberapa dekade terakhir 

lebih banyak ditandai oleh ekspansi kelembagaan, peningkatan aset, dan inovasi 

produk keuangan dibandingkan dengan penguatan fungsi distributifnya. Akibatnya, 

pertumbuhan industri belum selalu diikuti oleh peningkatan kesejahteraan 

masyarakat maupun penurunan kemiskinan. Aysan dan Unal (2024) menegaskan 

bahwa keberhasilan keuangan Islam seharusnya tidak hanya diukur dari besarnya 

aset atau pertumbuhan industri, tetapi juga dari kemampuannya mewujudkan 

keadilan, mengurangi kemiskinan, dan mendukung pembangunan yang 

berkelanjutan. 

Perspektif tersebut sejalan dengan konsep Islamic Moral Economy yang 

dikemukakan oleh Avdukic dan Asutay (2025), yang menempatkan keuangan Islam 
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sebagai instrumen untuk mencapai keadilan distributif, kesejahteraan masyarakat, 

dan pemerataan pembangunan. Dalam paradigma ini, lembaga keuangan Islam 

tidak hanya berfungsi sebagai lembaga intermediasi keuangan, tetapi juga sebagai 

agen transformasi sosial-ekonomi yang bertugas memastikan bahwa manfaat 

pembangunan dapat dirasakan oleh seluruh lapisan masyarakat, terutama kelompok 

yang rentan dan berpendapatan rendah. Oleh karena itu, keberhasilan keuangan 

Islam tidak hanya ditentukan oleh besarnya aset yang berhasil dihimpun, tetapi juga 

oleh kemampuannya mentransformasikan aset tersebut menjadi pembiayaan 

produktif yang mampu meningkatkan pendapatan dan kesejahteraan masyarakat. 

Tingginya penyaluran pembiayaan tidak selalu berarti bahwa manfaat 

pembiayaan telah dinikmati oleh kelompok masyarakat miskin atau pelaku usaha 

mikro yang paling membutuhkan akses permodalan. Dengan kata lain, peningkatan 

aset dan pembiayaan lebih mencerminkan keberhasilan ekspansi industri 

dibandingkan optimalisasi fungsi sosial keuangan Islam dalam mengurangi 

kemiskinan. Pandangan tersebut diperkuat oleh Naeem dan Ul Haq (2025) yang 

menyatakan bahwa keberhasilan keuangan Islam tidak cukup diukur dari 

pertumbuhan aset maupun besarnya pembiayaan yang disalurkan, tetapi juga dari 

kemampuannya mewujudkan keadilan, inklusi keuangan, dan kesejahteraan 

masyarakat melalui penguatan regulasi, tata kelola, inovasi produk, serta perluasan 

akses pembiayaan. 

Penelitian Nugroho dkk. (2020) yang menunjukkan bahwa total aset 

keuangan Islam justru berpengaruh positif dan signifikan terhadap tingkat 

kemiskinan. Dengan kata lain, peningkatan aset keuangan Islam tidak hanya belum 
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mampu menurunkan kemiskinan, tetapi dalam kondisi tertentu berkorelasi dengan 

meningkatnya tingkat kemiskinan. Konsistensi hasil tersebut mengindikasikan 

bahwa pertumbuhan industri keuangan Islam belum selalu diikuti oleh peningkatan 

efektivitas distribusi pembiayaan kepada kelompok masyarakat yang paling 

membutuhkan. 

Fenomena tersebut tidak terjadi secara tiba-tiba, melainkan dipengaruhi oleh 

berbagai faktor struktural dan operasional yang menyebabkan pertumbuhan aset 

keuangan Islam belum sepenuhnya diterjemahkan menjadi peningkatan 

kesejahteraan masyarakat. Faktor pertama berkaitan dengan kapasitas intermediasi 

lembaga keuangan Islam dalam menyalurkan dana ke sektor-sektor yang mampu 

menciptakan pendapatan bagi masyarakat miskin. Agustina dkk. (2022) 

menjelaskan bahwa perkembangan aset keuangan Islam sangat dipengaruhi oleh 

struktur pendanaan dan stabilitas dana pihak ketiga. Kondisi tersebut menyebabkan 

sebagian aset yang berhasil dihimpun belum sepenuhnya disalurkan ke sektor 

produktif, sehingga fungsi intermediasi belum berjalan secara optimal dalam 

menciptakan aktivitas ekonomi yang mampu mengurangi kemiskinan. 

Faktor kedua berkaitan dengan akses masyarakat terhadap pembiayaan 

keuangan Islam. Meskipun industri keuangan Islam terus berkembang, akses 

pembiayaan masih didominasi oleh pelaku usaha yang telah memiliki kelayakan 

usaha dan kemampuan memenuhi persyaratan administrasi. Sebaliknya, kelompok 

usaha mikro dan masyarakat miskin yang memiliki keterbatasan agunan, kapasitas 

usaha, maupun rekam jejak keuangan masih menghadapi berbagai hambatan dalam 

memperoleh pembiayaan. Begum dkk. (2019) menjelaskan bahwa dalam 
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praktiknya pembiayaan syariah lebih banyak disalurkan kepada pelaku usaha yang 

relatif mapan, sedangkan kelompok masyarakat yang paling membutuhkan akses 

modal justru belum mampu memanfaatkannya secara optimal. Akibatnya, manfaat 

pertumbuhan aset keuangan Islam lebih banyak dinikmati oleh kelompok ekonomi 

yang telah memiliki akses terhadap lembaga keuangan dibandingkan masyarakat 

berpendapatan rendah. 

Selain itu, distribusi layanan keuangan Islam yang belum merata turut 

membatasi kontribusinya terhadap pengurangan kemiskinan. Nugroho dkk. (2020) 

menunjukkan bahwa jaringan lembaga keuangan Islam masih terkonsentrasi di 

wilayah perkotaan sehingga masyarakat di daerah perdesaan dan wilayah terpencil 

menghadapi keterbatasan akses terhadap layanan pembiayaan. Kondisi tersebut 

menciptakan kesenjangan inklusi keuangan antara wilayah perkotaan dan 

perdesaan. Padahal, sebagian besar kelompok miskin di negara-negara berkembang 

masih berada pada sektor pertanian, usaha mikro, dan kegiatan ekonomi informal 

yang umumnya berlokasi di luar pusat-pusat ekonomi. Akibatnya, pertumbuhan 

aset keuangan Islam belum sepenuhnya menjangkau kelompok masyarakat yang 

menjadi sasaran utama pengentasan kemiskinan. 

Secara konseptual, pembiayaan berbasis bagi hasil (profit and loss sharing 

atau PLS) melalui akad mudharabah dan musyarakah memiliki potensi yang lebih 

besar dalam mendorong pertumbuhan usaha produktif, meningkatkan pendapatan, 

dan menciptakan lapangan kerja karena lembaga keuangan dan nasabah berbagi 

risiko serta keuntungan secara proporsional. Sebaliknya, dalam praktiknya struktur 

pembiayaan keuangan Islam masih didominasi oleh akad murabahah, sedangkan 
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pembiayaan berbasis bagi hasil masih memiliki proporsi yang relatif kecil (Saleem 

dkk., 2023). Hasan dan Dridi (2010) menjelaskan bahwa efektivitas pembiayaan 

syariah dalam meningkatkan kesejahteraan sangat dipengaruhi oleh struktur produk 

dan mekanisme pembagian risiko yang diterapkan. Oleh karena itu, dominasi 

pembiayaan non-PLS menyebabkan fungsi pemberdayaan ekonomi yang menjadi 

karakteristik utama keuangan Islam belum berkembang secara optimal. 

Dominasi pembiayaan murabahah tersebut tidak terlepas dari berbagai 

kendala yang dihadapi lembaga keuangan Islam. Umam (2023) menjelaskan bahwa 

pembiayaan berbasis bagi hasil menghadapi risiko investasi yang lebih tinggi, 

ketidakselarasan informasi (asymmetric information) antara lembaga keuangan dan 

nasabah, potensi moral hazard, keterbatasan kompetensi sumber daya manusia, 

serta lemahnya kualitas laporan keuangan pelaku usaha. Kondisi tersebut 

mendorong lembaga keuangan Islam lebih memilih pembiayaan yang memberikan 

tingkat kepastian pengembalian yang lebih tinggi dibandingkan pembiayaan 

berbasis kemitraan. Akibatnya, pembiayaan berbasis bagi hasil yang seharusnya 

menjadi instrumen utama pemberdayaan usaha mikro dan kecil belum berkembang 

secara optimal, sehingga manfaat pertumbuhan aset keuangan Islam terhadap 

pengurangan kemiskinan menjadi terbatas. 

Kondisi tersebut diperkuat oleh penelitian Ginanjar dan Kassim (2020) yang 

menunjukkan bahwa meskipun lembaga keuangan Islam memiliki peran sebagai 

lembaga intermediasi sekaligus agen pembangunan, masyarakat miskin masih 

menghadapi berbagai hambatan dalam meningkatkan kesejahteraannya. Sejalan 

dengan itu, Mohamed dan Fauziyyah (2020) menemukan bahwa sebagian penerima 
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pembiayaan belum mengalami peningkatan pendapatan yang signifikan meskipun 

telah memperoleh akses modal. Temuan tersebut mengindikasikan bahwa 

penyediaan pembiayaan saja belum cukup untuk mengurangi kemiskinan. 

Efektivitas pembiayaan juga sangat ditentukan oleh keberadaan pendampingan 

usaha, peningkatan kapasitas kewirausahaan, akses pasar, serta ekosistem bisnis 

yang mampu mendukung keberlanjutan usaha masyarakat. 

Dalam lingkup yang lebih luas, Ahmad (2022) menunjukkan bahwa 

masyarakat miskin di Pakistan sebenarnya memiliki persepsi positif terhadap 

keuangan Islam sebagai instrumen peningkatan kesejahteraan. Namun demikian, 

rendahnya literasi keuangan Islam, keterbatasan jumlah lembaga keuangan Islam di 

wilayah miskin, serta ketimpangan infrastruktur kelembagaan menyebabkan 

masyarakat belum mampu memanfaatkan layanan keuangan Islam secara optimal. 

Temuan tersebut menunjukkan bahwa persoalan pengentasan kemiskinan melalui 

keuangan Islam tidak hanya berkaitan dengan besarnya aset yang dimiliki industri, 

tetapi juga dipengaruhi oleh kualitas kelembagaan, tingkat literasi masyarakat, serta 

pemerataan akses terhadap layanan keuangan Islam. 

Di sisi lain, keuangan Islam tetap memiliki keunggulan etis yang 

membedakannya dari sistem keuangan konvensional. Baber dan Zarrouk (2018) 

menjelaskan bahwa prinsip-prinsip syariah memberikan fleksibilitas kepada debitur 

melalui penyesuaian skema pembayaran ketika menghadapi kesulitan keuangan. 

Pendekatan tersebut mencerminkan nilai keadilan dan kepedulian sosial yang 

menjadi karakteristik utama keuangan Islam. Namun demikian, keunggulan etis 

tersebut belum cukup untuk mengatasi berbagai kendala struktural apabila tidak 
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didukung oleh penguatan kelembagaan, inovasi model pembiayaan, serta 

peningkatan efektivitas penyaluran pembiayaan kepada sektor-sektor yang 

produktif dan inklusif. 

Temuan tersebut diperkuat oleh Okumu (2024) yang menjelaskan bahwa 

ketidakefektifan keuangan Islam dalam mengurangi kemiskinan disebabkan oleh 

alokasi pembiayaan yang belum sepenuhnya berpihak kepada kelompok rentan, 

masih terbatasnya program inklusi keuangan, serta mekanisme distribusi yang 

belum mampu menjangkau masyarakat miskin secara luas.  

Alqahtani dkk. (2017) menunjukkan bahwa keuangan Islam yang ditunjukkan 

oleh bank syariah masih lebih banyak menggunakan kontrak perdagangan untuk 

mengurangi risiko maturity mismatch, sementara pembiayaan berbasis PLS belum 

menjadi instrumen utama. Selain itu, bank syariah berukuran besar cenderung lebih 

agresif melakukan ekspansi pembiayaan, tetapi juga menghadapi tingkat risiko 

yang lebih tinggi dibandingkan bank syariah yang lebih kecil. Kondisi tersebut 

mengindikasikan bahwa pertumbuhan aset tidak secara otomatis meningkatkan 

fungsi intermediasi yang inklusif maupun pemerataan kesejahteraan masyarakat. 

Dengan demikian, besarnya aset keuangan Islam tidak selalu diikuti oleh penurunan 

kemiskinan apabila ekspansi industri belum disertai peningkatan kualitas 

pembiayaan produktif, perluasan akses keuangan, dan penguatan fungsi distributif 

yang menjadi tujuan utama ekonomi Islam. 

Secara keseluruhan, hasil penelitian ini menunjukkan bahwa pertumbuhan 

aset keuangan Islam di negara-negara OKI belum secara otomatis mampu 

menurunkan tingkat kemiskinan. Di satu sisi, peningkatan aset mencerminkan 
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berkembangnya industri keuangan Islam dan semakin kuatnya fungsi intermediasi 

dalam menghimpun serta menyalurkan dana masyarakat. Namun, di sisi lain, 

manfaat pertumbuhan tersebut belum sepenuhnya dinikmati oleh kelompok 

masyarakat miskin karena masih terdapat berbagai kendala struktural, antara lain 

keterbatasan akses pembiayaan bagi usaha mikro, distribusi layanan yang belum 

merata, dominasi pembiayaan non-PLS, rendahnya literasi keuangan Islam, serta 

belum optimalnya pendampingan usaha. Efektivitas aset keuangan Islam dalam 

mengurangi kemiskinan tidak hanya ditentukan oleh besarnya aset yang berhasil 

dihimpun, tetapi juga oleh kualitas intermediasi, pemerataan distribusi pembiayaan, 

penguatan pembiayaan berbasis bagi hasil, perluasan inklusi keuangan, serta 

pengembangan ekosistem kelembagaan yang mampu menerjemahkan pertumbuhan 

industri keuangan Islam menjadi peningkatan kesejahteraan masyarakat secara 

lebih inklusif dan berkelanjutan. 

4.4.2.4.Pengaruh Pengembangan Keuangan terhadap Kemiskinan 

Hasil estimasi system GMM menunjukkan bahwa pengembangan sektor keuangan 

berpengaruh negatif dan signifikan terhadap tingkat kemiskinan di negara-negara 

Organisasi Kerja Sama Islam (OKI). Temuan ini berarti bahwa semakin tinggi 

sistem pengembangan keuangan suatu negara, semakin rendah tingkat kemiskinan 

yang dialami penduduknya. Sektor keuangan yang berkembang tidak hanya 

berfungsi sebagai intermediator keuangan, tetapi juga sebagai katalis bagi 

perbaikan kondisi sosial-ekonomi masyarakat miskin. 

Pengembangan sektor keuangan memungkinkan masyarakat memperoleh 

akses yang lebih luas terhadap layanan finansial sebuah wujud nyata dari dimensi 
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perluasan akses. Akses ini pada gilirannya membuka peluang usaha, mendorong 

pertumbuhan pendapatan rumah tangga, dan pada akhirnya meningkatkan 

kesejahteraan masyarakat secara berkelanjutan. Kelompok miskin yang 

sebelumnya terhambat oleh keterbatasan modal dapat memulai atau 

mengembangkan usaha produktif. Dengan demikian, sektor keuangan menjadi 

jembatan yang menghubungkan kelompok miskin dengan peluang-peluang 

ekonomi yang sebelumnya tidak terjangkau. 

Temuan ini sejalan dengan penelitian Elumah dkk. (2024) yang menekankan 

pentingnya ketiga dimensi pengembangan sektor keuangan secara simultan. Ketika 

sistem keuangan mampu menyediakan kredit, tabungan, dan instrumen investasi 

yang efisien (mencerminkan efisiensi intermediasi), masyarakat berpendapatan 

rendah memperoleh sumber pembiayaan yang lebih luas. Perluasan akses ini 

menciptakan lapangan kerja baru dan meningkatkan pendapatan rumah tangga 

miskin. Pada akhirnya, proses ini mendorong terciptanya pertumbuhan ekonomi 

yang lebih inklusif dan berkelanjutan. 

Matevosyan dkk. (2025) memperdalam pemahaman ini dengan 

mengidentifikasi dua mekanisme utama pengurangan kemiskinan melalui 

pengembangan sektor keuangan. Pertama, melalui dorongan terhadap pertumbuhan 

ekonomi secara agregat, di mana sektor keuangan yang efisien mampu 

mengalokasikan sumber daya ke sektor-sektor produktif. Kedua, melalui 

peningkatan akses langsung masyarakat terhadap sistem keuangan formal. Kedua 

mekanisme ini bekerja secara simultan dan saling memperkuat dalam menurunkan 

angka kemiskinan. Namun demikian, Matevosyan dkk. (2025) juga mengingatkan 
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bahwa dampak pengembangan sektor keuangan tidak bersifat seragam di seluruh 

negara. Efektivitasnya sangat dipengaruhi oleh stabilitas ekonomi makro dan 

kapasitas kelembagaan masing-masing negara. Peringatan ini diperkuat oleh Soh 

dkk. (2025) yang menambahkan bahwa sistem keuangan yang efisien hanya dapat 

menyalurkan dana ke sektor produktif secara optimal apabila didukung oleh tata 

kelola yang baik dan regulasi yang memadai. 

Dalam konteks yang lebih spesifik, Singh dan Jha (2023) dalam temuan 

mereka mengungkapkan bahwa pengurangan kemiskinan paling signifikan justru 

terjadi pada segmen masyarakat termiskin. Kelompok yang paling rentan secara 

ekonomi ternyata memperoleh manfaat terbesar dari pengembangan sektor 

keuangan. Hal ini menunjukkan bahwa pengembangan sektor keuangan memiliki 

efek progresif yang menguntungkan kelompok miskin. Temuan ini selaras dengan 

penelitian sebelumnya yang dilakukan oleh Kling dkk. (2020) serta Zhang dan 

Posso (2019). Kedua studi tersebut menegaskan bahwa pengembangan sektor 

keuangan memberikan manfaat terbesar bagi masyarakat miskin. 

Lebih lanjut, Danisman dan Tarazi (2020) menemukan bahwa perkembangan 

dan stabilitas sektor keuangan saling melengkapi. Penguatan salah satu aspek 

memberikan efek yang lebih besar ketika aspek lainnya masih lemah. Implikasinya, 

kebijakan pengembangan sektor keuangan tidak dapat berfokus pada satu dimensi 

saja. Dibutuhkan upaya simultan untuk memperkuat baik aspek perluasan akses 

maupun stabilitas sistem. Sinergi antara kedua aspek ini akan menghasilkan 

dampak penurunan kemiskinan yang optimal di bandingkan pendekatan parsial 

yang justru berisiko menghasilkan outcomes yang tidak maksimal. 
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Mbona (2022) menegaskan bahwa pengembangan sektor keuangan 

berpotensi mengurangi ketimpangan melalui peningkatan akses masyarakat 

terhadap layanan keuangan. Ketika kelompok miskin mulai terhubung dengan 

sistem keuangan formal, mereka memiliki kesempatan untuk mengakumulasi aset, 

mengelola risiko, dan berinvestasi dalam aktivitas produktif yang sebelumnya tidak 

mungkin dilakukan. Mbona (2022) juga memberikan catatan penting mengenai 

potensi risiko pengembangan sektor keuangan yang tidak inklusif. Jika sektor 

keuangan berkembang secara berlebihan tanpa diimbangi dengan perluasan akses 

yang merata misalnya terlalu fokus pada pasar modal dan instrumen kompleks yang 

hanya dinikmati kelompok mampu maka potensi ketimpangan justru dapat 

meningkat. Dalam skenario yang dikenal sebagai keuangan tidak inklusif ini, 

pertumbuhan sektor keuangan justru memperlebar jurang antara kelompok kaya 

dan miskin. Oleh karena itu, Mbona menekankan perlunya reformasi sektor 

keuangan yang seimbang, yang berfokus pada perluasan akses kredit bagi 

masyarakat berpendapatan rendah serta kebijakan yang mendukung distribusi 

pendapatan yang lebih adil. 

Bayar (2023) memperkuat argumen ini dengan menunjukkan bahwa 

pengembangan sektor keuangan dapat menjadi instrumen efektif dalam mengurangi 

kemiskinan, terutama di negara-negara berkembang yang memiliki tingkat 

kemiskinan tinggi. Namun, efektivitas tersebut sangat bergantung pada desain 

kebijakan dan komitmen pemerintah. Pemerintah harus memastikan bahwa manfaat 

pengembangan sektor keuangan benar-benar menjangkau kelompok sasaran, 

sehingga dimensi perluasan akses benar-benar terwujud. 
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Bukti empiris dari kawasan Asia Selatan memberikan konfirmasi tambahan 

terhadap pola hubungan ini. Ma (2023) serta Labony dkk. (2024) menemukan 

bahwa pengembangan sektor keuangan memiliki pengaruh kuat dalam mengurangi 

kemiskinan selama periode 1990–2019 di negara-negara Asia Selatan. Pendalaman 

finansial dan peningkatan akses terhadap layanan keuangan formal terbukti menjadi 

faktor krusial. Temuan ini penting karena Asia Selatan memiliki karakteristik yang 

mirip dengan negara-negara OKI: sama-sama menghadapi tantangan seperti 

tingginya angka kemiskinan, dominasi sektor informal, dan terbatasnya penetrasi 

layanan keuangan di wilayah pedesaan. Dengan demikian, relevansi temuan ini 

bagi konteks OKI menjadi semakin kuat dan signifikan.  

Berdasarkan rangkaian temuan tersebut, pengembangan sektor keuangan 

lebih cepat memberikan dampak terhadap penurunan kemiskinan dibandingkan 

terhadap pertumbuhan ekonomi karena manfaatnya dirasakan secara langsung oleh 

rumah tangga berpendapatan rendah melalui peningkatan akses terhadap kredit, 

tabungan, dan layanan keuangan lainnya. Akses tersebut memungkinkan 

masyarakat miskin memperoleh modal usaha, memperluas kegiatan ekonomi skala 

kecil, serta meningkatkan pendapatan rumah tangga. Dengan demikian, meskipun 

pengembangan sektor keuangan belum tentu langsung meningkatkan pertumbuhan 

ekonomi secara agregat, penguatan fungsi intermediasi dan perluasan akses 

keuangan mampu memberikan manfaat yang lebih nyata dalam mengurangi 

kemiskinan, terutama melalui pemberdayaan sektor produktif masyarakat. 

4.4.2.5.Pengaruh Inklusi Keuangan Islam terhadap Kemiskinan 

Hasil estimasi system GMM menunjukkan bahwa inklusi keuangan Islam 
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berpengaruh negatif dan signifikan dalam menurunkan kemiskinan. Hasil ini 

membuktikan secara empiris bahwa perluasan akses masyarakat terhadap layanan 

keuangan Islam memiliki dampak nyata dan signifikan dalam menekan angka 

kemiskinan di negara-negara OKI. 

Penelitian Erlando dkk. (2020) menunjukkan bahwa semakin tinggi inklusi 

keuangan, semakin rendah tingkat kemiskinan. Artinya, sektor keuangan mampu 

berkontribusi mengurangi kemiskinan dengan menyediakan modal. Sektor 

keuangan harus dikembangkan secara merata dan berkualitas agar dapat 

mendukung sektor usaha nyata, namun tetap harus dijaga agar ukurannya tidak 

tumbuh berlebihan hingga menciptakan instabilitas sistemik yang merugikan.  

Menurut Hamidi dkk. (2025), inklusi keuangan Islam bertujuan untuk 

memperluas akses masyarakat terhadap produk dan layanan jasa keuangan, 

meningkatkan ketersediaan produk tersebut, serta mendorong penggunaan dan 

kualitas layanan keuangan. Tujuannya adalah untuk mendukung pertumbuhan 

ekonomi, menurunkan angka kemiskinan, mengatasi kesenjangan sosial 

antarindividu maupun antarwilayah, serta mewujudkan kesejahteraan.  

Hasil penelitian Novreska dan Arundina (2024); Irnandas dkk. (2025) juga 

menunjukkan bahwa inklusi keuangan Islam berpengaruh negatif dan signifikan 

terhadap tingkat kemiskinan. Hal ini mengindikasikan bahwa peningkatan akses 

masyarakat terhadap layanan keuangan Islam mampu mendorong pembiayaan 

produktif dan memperkuat sektor riil. Dengan demikian, penguatan inklusi 

keuangan Islam menjadi instrumen penting dalam upaya penurunan kemiskinan. 

Penelitian lain menunjukkan adanya hubungan timbal balik antara 
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pembangunan manusia dan inklusi keuangan di negara berkembang. Tingkat 

pembangunan manusia yang lebih tinggi mendorong perluasan inklusi keuangan, 

yang pada gilirannya memperkuat proses pembangunan. Peningkatan indeks 

pembangunan manusia dan inklusi keuangan berpotensi mendukung upaya 

pengurangan kemiskinan melalui peningkatan akses ekonomi dan kesejahteraan 

masyarakat (Ababio dkk., 2020). Oleh karena itu, kebijakan yang mendorong 

pembangunan manusia dan inklusi keuangan secara simultan menjadi penting 

dalam strategi penanggulangan kemiskinan. 

Inklusi keuangan merupakan prasyarat penting dalam memperluas akses 

masyarakat terhadap layanan keuangan yang adil dan berkelanjutan. Ketika inklusi 

tersebut dipadukan dengan kemajuan teknologi digital, potensi perluasan jangkauan 

layanan dan efisiensi intermediasi keuangan menjadi semakin besar. Lebih jauh 

lagi, integrasi inklusi keuangan, teknologi, dan kerangka maqashid syariah akan 

memperkuat peran keuangan Islam dalam meningkatkan kinerja ekonomi, dan 

mewujudkan tujuan kemaslahatan yang lebih luas, termasuk pengentasan 

kemiskinan dan peningkatan kesejahteraan masyarakat (Alsaghir, 2025). 

Berdasarkan temuan penelitian tersebut, inklusi keuangan Islam terbukti lebih 

efektif dalam menurunkan kemiskinan karena secara langsung memperluas akses 

masyarakat berpendapatan rendah terhadap layanan keuangan Islam. Melalui 

pembiayaan, tabungan, dan layanan keuangan lainnya, pelaku usaha dan 

masyarakat kecil memperoleh kesempatan yang lebih besar untuk mengembangkan 

usaha, meningkatkan pendapatan, dan memperbaiki kesejahteraan. Oleh karena itu, 

manfaat inklusi keuangan Islam lebih cepat dirasakan pada tingkat rumah tangga 
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dibandingkan terhadap pertumbuhan ekonomi secara agregat. Semakin luas akses 

masyarakat terhadap layanan keuangan Islam yang produktif dan inklusif, semakin 

besar peluang terciptanya pengurangan kemiskinan yang berkelanjutan. 

4.4.2.6.Pengaruh Keterbukaan Perdagangan (Trade Openness) terhadap 

Kemiskinan 

Hasil estimasi system GMM menunjukkan bahwa keterbukaan perdagangan belum 

efektif dalam menurunkan kemiskinan. Menurut Dollar dan Kraay (2004), 

keterbukaan perdagangan menjadi pendorong pertumbuhan ekonomi dan 

pengurangan kemiskinan secara umum, dengan pengaruh lebih besar pada negara 

yang memiliki sistem perdagangan yang lebih terbuka (Durongkaveroj, 2024). 

Dampak perdagangan terhadap kemiskinan sangat bergantung pada tingkat 

pembangunan dan kesiapan struktural ekonomi. Pada negara yang masih berada 

pada tahap pembangunan menengah ke bawah, keterbukaan perdagangan tidak 

serta-merta menurunkan kemiskinan karena keuntungan perdagangan cenderung 

terkonsentrasi pada sektor dan kelompok tertentu (Gnangon, 2020). Temuan ini 

juga sejalan Ezzat (2018) yang menyatakan bahwa dampak keterbukaan 

perdagangan terhadap penurunan kemiskinan di negara berkembang bersifat tidak 

otomatis dan bergantung pada kondisi struktural serta kelembagaan. Dengan 

demikian, manfaat perdagangan kemungkinan masih terkonsentrasi pada kelompok 

tertentu sehingga diperlukan kebijakan pendukung yang mendukung menurunkan 

kemiskinan. 

Studi yang dilakukan oleh Durongkaveroj (2024) menemukan bahwa manfaat 

perdagangan sangat bergantung pada kualitas struktur ekonomi domestik, kesiapan 
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sektor riil, serta kapasitas kelembagaan dalam mentransmisikan keuntungan 

perdagangan kepada kelompok berpendapatan rendah. Dalam banyak kasus negara 

berkembang, liberalisasi perdagangan bahkan dapat menimbulkan tekanan jangka 

pendek terhadap kelompok rentan akibat penyesuaian struktural, ketimpangan 

produktivitas, dan keterbatasan mobilitas tenaga kerja. Oleh karena itu, tanpa 

kebijakan pendukung yang memadai, peningkatan keterbukaan perdagangan 

berpotensi belum mampu secara efektif menurunkan kemiskinan secara inklusif 

Penelitian Osakwe dan Solleder (2025) menekankan bahwa untuk 

memaksimalkan manfaat perdagangan, negara membutuhkan kebijakan pelengkap 

seperti pendidikan, kesehatan, efektivitas pemerintahan, penguatan sektor industri, 

peningkatan pendapatan per kapita, akses kredit, dan pengendalian korupsi. 

Keberhasilan keterbukaan perdagangan dalam mengurangi kemiskinan sangat 

bergantung pada kualitas institusi dan kerangka kebijakan (Rodrik, 2007). Jika 

institusi lemah atau kebijakan kompensasi tidak memadai, kelompok miskin akan 

lebih rentan terhadap efek negatif persaingan global dan kurang mampu 

memanfaatkan peluang yang muncul. 

Secara keseluruhan, keterbukaan perdagangan berperan signifikan dalam 

mengurangi kemiskinan melalui peningkatan ekspor, penciptaan lapangan kerja, 

transfer teknologi, dan peningkatan kapasitas pemerintah dalam penyediaan 

layanan sosial. Namun, efektivitasnya sangat bergantung pada kualitas institusi, 

kerangka kebijakan yang mendukung, dan keberadaan kebijakan pelengkap untuk 

memastikan manfaat perdagangan dapat dinikmati secara merata oleh masyarakat, 

termasuk kelompok miskin dan rentan. 



196 

 

4.4.2.7.Pengaruh Investasi Asing Langsung (FDI) terhadap Kemiskinan 

Hasil estimasi menggunakan metode system GMM menunjukkan bahwa investasi 

asing langsung mampu menurunkan angka kemiskinan di negara negara OKI. 

Namun demikian, efektivitas investasi asing langsung dalam mengurangi 

kemiskinan sangat dipengaruhi oleh berbagai faktor kontekstual yang melekat pada 

masing-masing negara. Faktor-faktor tersebut mencakup kualitas institusi, 

kesenjangan teknologi, kebijakan insentif, kapabilitas sosial, serta tingkat 

pendapatan nasional. 

Negara yang memiliki institusi kuat dan pasar keuangan yang berkembang 

cenderung memperoleh manfaat lebih besar dari investasi asing langsung 

dibandingkan negara dengan kelembagaan yang masih lemah. Selain itu, efek 

investasi asing langsung terhadap kemiskinan umumnya lebih nyata pada negara-

negara berpendapatan rendah yang memiliki ruang pertumbuhan lebih besar. 

Karakteristik perusahaan multinasional, seperti ukuran, lokasi operasi, kapasitas 

absorpsi, dan strategi bisnis, juga berperan penting dalam menentukan dampak 

sosialnya. Gohou dan Soumaré (2012), Magombeyi dan Odhiambo (2017), secara 

konsisten menegaskan bahwa manfaat investasi asing langsung tidak terjadi secara 

otomatis, melainkan sangat bergantung pada kondisi lokal dan karakteristik 

investasi itu sendiri. 

Penelitian terdahulu mengidentifikasi dua mekanisme utama yang 

menjelaskan bagaimana investasi asing langsung dapat menurunkan kemiskinan. 

Mekanisme pertama adalah penciptaan lapangan kerja, di mana perusahaan 

multinasional meningkatkan aktivitas produksi dan menyerap tenaga kerja secara 
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langsung maupun melalui rantai pasok lokal. Pekerjaan yang ditawarkan oleh 

perusahaan asing sering kali memberikan upah lebih baik dan stabilitas kerja yang 

lebih tinggi dibandingkan sektor informal. Borensztein dkk. (1998) serta 

Blomström dan Kokko (2003) menegaskan bahwa efek penciptaan lapangan kerja 

ini merupakan manfaat investasi asing langsung bagi masyarakat miskin. 

Mekanisme kedua adalah transfer teknologi dan peningkatan keterampilan 

tenaga kerja lokal. Investor asing membawa teknologi mutakhir, keahlian 

manajerial, dan praktik bisnis berstandar tinggi yang dapat meningkatkan 

produktivitas tenaga kerja domestik. Melalui efek tidak langsung seperti 

kesempatan belajar teknologi baru, peniruan proses kerja yang lebih efisien, dan 

peningkatan keterampilan, perusahaan domestik turut memperoleh manfaat. De-

Mello (1997) menekankan bahwa transfer pengetahuan ini dapat memperbaiki daya 

saing perusahaan lokal dalam jangka panjang serta menekankan pentingnya 

mengarahkan investasi asing langsung ke sektor-sektor strategis yang dapat 

menyerap tenaga kerja dalam jumlah besar. 

Namun demikian, efektivitas investasi asing langsung dalam mengurangi 

kemiskinan tidak bersifat universal. Arogundade dkk. (2022) menemukan bahwa 

dampaknya sangat tergantung pada kondisi institusional dan kapasitas ekonomi 

lokal yang ada. Kualitas institusi menjadi faktor penentu utama, di mana negara 

dengan tata kelola yang baik cenderung lebih mampu mengarahkan investasi ke 

sektor-sektor yang berdampak inklusif.  

Alfaro dkk. (2006) menambahkan bahwa kerangka hukum yang jelas dan 

birokrasi yang efektif memungkinkan pemerintah memaksimalkan manfaat sosial 
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dari kehadiran perusahaan asing. Bidang tujuan investasi juga memegang peranan 

yang sangat penting dalam menentukan dampak terhadap kemiskinan. Investasi 

yang masuk ke sektor padat modal dan minim penciptaan lapangan kerja cenderung 

kurang berkontribusi pada pengurangan kemiskinan. Sebaliknya, investasi pada 

sektor padat karya atau yang memiliki keterkaitan kuat dengan ekonomi lokal 

berpeluang memberikan manfaat yang lebih luas. 

Kebijakan domestik yang mendukung juga memegang peranan krusial dalam 

memastikan manfaat investasi asing langsung tersalurkan secara merata. 

Peningkatan kualitas pendidikan dan pelatihan tenaga kerja menjadi prasyarat agar 

masyarakat lokal siap bekerja di perusahaan asing. Pengembangan infrastruktur 

serta dukungan bagi usaha kecil dan menengah juga diperlukan untuk memperkuat 

keterkaitan ekonomi lokal. Olofin dan Olubusoye (2010) menegaskan bahwa 

kombinasi kebijakan ini akan memaksimalkan efek positif investasi asing langsung 

terhadap kesejahteraan masyarakat miskin. 

4.4.2.8.Pengaruh Pengeluaran Pemerintah terhadap Kemiskinan 

Hasil estimasi menggunakan metode system GMM menunjukkan bahwa 

pengeluaran pemerintah negatif dan signifikan menurunkan angka kemiskinan di 

negara OKI. Wilhelm dan Fiestas (2005) menegaskan bahwa pengeluaran publik 

mengurani kemiskinan melalui dua mekanisme utama. Pertama, penguatan 

kemampuan manusia melalui investasi di bidang pendidikan dan kesehatan. Kedua, 

pengurangan biaya transaksi yang memudahkan masyarakat miskin mengakses 

pasar dan layanan publik. Kedua mekanisme ini bekerja secara sinergis dalam 

menciptakan dampak berkelanjutan terhadap penurunan kemiskinan.  
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Yusoff dkk. (2023) menganalisis peran pengeluaran pembangunan 

pemerintah di Malaysia selama periode 1970–2019 menggunakan model NARDL. 

Hasil penelitian menunjukkan bahwa peningkatan pengeluaran pembangunan tidak 

signifikan menurunkan kemiskinan, namun pengurangannya justru berpengaruh 

signifikan dalam jangka panjang. Temuan ini mengindikasikan bahwa efektivitas 

alokasi anggaran lebih penting daripada besaran nominal pengeluaran itu sendiri. 

Konsep pengeluaran pemerintah dalam kerangka teori pertumbuhan endogen 

memberikan penjelasan lebih mendalam. Omodero (2019) menunjukkan bahwa 

pengeluaran publik pada pendidikan, layanan kesehatan, inovasi pertanian, dan 

teknologi dapat menurunkan kemiskinan secara signifikan. Sektor-sektor ini 

memiliki efek pengganda yang kuat dalam meningkatkan produktivitas masyarakat 

miskin. Dengan demikian, komposisi belanja publik menjadi faktor penentu utama 

efektivitas pengeluaran pemerintah. 

Zungu (2024) memperkuat argumen ini dengan menunjukkan bahwa 

pengeluaran pemerintah yang cukup tinggi dapat mengurangi ketimpangan 

pendapatan di negara berkembang. Efek ini paling kuat ketika pengeluaran 

pemerintah difokuskan pada sektor pendidikan dan kesehatan. Investasi di kedua 

sektor tersebut tidak hanya meningkatkan kualitas sumber daya manusia, tetapi juga 

membuka akses kelompok miskin terhadap peluang ekonomi. Hal ini pada 

gilirannya mendorong terciptanya pertumbuhan yang lebih inklusif dan 

berkeadilan. 

Penelitian Bafadal dkk. (2020) memberikan bukti empiris dari konteks 

Indonesia bahwa pengeluaran langsung pemerintah berdampak positif dalam 
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menurunkan kemiskinan. Pengeluaran langsung tersebut mencakup belanja 

pegawai, pembelian barang dan jasa, serta pembangunan infrastruktur di bidang 

pendidikan, kesehatan, dan fasilitas umum. Temuan ini menegaskan peran penting 

kebijakan fiskal sebagai instrumen peningkatan kesejahteraan masyarakat. Alokasi 

dana yang langsung menyasar kebutuhan dasar masyarakat miskin terbukti lebih 

efektif dalam menurunkan angka kemiskinan. 

Adebayo (2025) menemukan pola serupa dalam konteks Nigeria, dimana 

pengeluaran pemerintah memiliki hubungan negatif signifikan dengan tingkat 

kemiskinan. Efektivitas pengeluaran pemerintah terlihat lebih kuat dalam jangka 

panjang dibandingkan dengan jangka pendek. Hal ini menunjukkan bahwa dampak 

belanja publik memerlukan waktu untuk termanifestasi dalam perbaikan 

kesejahteraan masyarakat miskin. 

Namun demikian, efektivitas pengeluaran pemerintah dalam menurunkan 

kemiskinan tidak hanya ditentukan oleh besarnya anggaran, tetapi juga oleh kualitas 

alokasi dan tata kelola pelaksanaannya. Belanja publik akan memberikan dampak 

yang lebih besar apabila diarahkan pada sektor-sektor produktif seperti pendidikan, 

kesehatan, infrastruktur dasar, dan program pemberdayaan ekonomi masyarakat 

miskin. Sebaliknya, pengeluaran yang tidak tepat sasaran, disertai lemahnya 

transparansi, akuntabilitas, dan koordinasi antar lembaga, berpotensi mengurangi 

efektivitas kebijakan fiskal dalam menurunkan kemiskinan. Oleh karena itu, 

keberhasilan pengeluaran pemerintah sebagai instrumen pengentasan kemiskinan 

sangat bergantung pada kualitas tata kelola serta kemampuan pemerintah 

memastikan bahwa setiap anggaran benar-benar menjangkau kelompok masyarakat 
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yang membutuhkan. 

4.4.2.9.Pengaruh Inflasi terhadap Kemiskinan 

Hasil estimasi menggunakan metode system GMM menunjukkan bahwa inflasi 

memiliki koefisien negatif dan signifikan. Temuan ini berarti bahwa peningkatan 

inflasi justru berpotensi menurunkan angka kemiskinan di kawasan tersebut. 

Hubungan antara inflasi dan kemiskinan memang merupakan isu yang kompleks 

dan tidak selalu linear. Inflasi yang didefinisikan sebagai kenaikan harga secara 

umum dan berkelanjutan dapat berdampak positif maupun negatif tergantung pada 

tingkat keparahan. 

Kashyap dan Tantri (2023) menjelaskan bahwa pada tingkat yang wajar, 

inflasi mencerminkan perekonomian yang sehat di mana permintaan barang dan 

jasa meningkat. Namun jika inflasi terlalu tinggi, daya beli masyarakat menurun 

dan tabungan terkikis. Ketidakstabilan ekonomi yang muncul pada akhirnya dapat 

memperlambat pertumbuhan dan memperburuk kemiskinan. Maran (2021) 

menegaskan bahwa inflasi yang tidak terkendali menjadi ancaman serius bagi 

kesejahteraan kelompok miskin. 

Beberapa penelitian menunjukkan bahwa inflasi yang terkendali tidak selalu 

memperburuk kemiskinan. Rosyidah dan Lutfiyah (2025) menemukan bahwa 

inflasi moderat dapat mendorong aktivitas ekonomi, menciptakan lapangan kerja, 

dan meningkatkan pendapatan masyarakat. Mekanisme ini pada gilirannya 

membantu menurunkan tingkat kemiskinan secara signifikan. Temuan ini diperkuat 

oleh Akbar dkk. (2025) yang menunjukkan bahwa dalam jangka pendek inflasi 

tidak selalu berdampak negatif terhadap kemiskinan di Pakistan. 
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Abdi dan Nor (2025) menambahkan bahwa meskipun inflasi berpotensi 

meningkatkan kemiskinan, pertumbuhan ekonomi yang stabil dan kualitas 

kelembagaan yang baik berperan penting dalam menanggulanginya. Negara yang 

memiliki institusi kuat cenderung lebih efektif dalam mengelola dampak inflasi 

terhadap masyarakat miskin. Kebijakan moneter yang kredibel menjadi prasyarat 

agar inflasi tidak merugikan masyarakat berpenghasilan rendah. Dengan demikian, 

konteks kelembagaan sangat menentukan arah hubungan antara inflasi dan 

kemiskinan. 

Tiberto (2025) menemukan bahwa inflasi dapat memberikan manfaat bagi 

rumah tangga berpenghasilan rendah apabila mitigasi dilakukan melalui 

independensi bank sentral. Bank sentral yang independen mampu mengelola 

guncangan harga secara efektif sehingga rumah tangga miskin memperoleh 

keuntungan relatif dari redistribusi pendapatan selama periode inflasi. Program-

program pemerintah seperti kredit usaha kecil dan bantuan sosial menjadi lebih 

efektif dalam konteks kebijakan moneter yang kredibel. Nilai bantuan dan kredit 

tersebut tidak tergerus inflasi tinggi karena stabilitas harga terjaga. 

Intervensi pemerintah memegang peranan penting dalam mengurangi 

dampak inflasi terhadap kemiskinan, terutama di negara-negara OKI. Hasan (2024) 

menekankan bahwa pemerintah dapat memberikan subsidi untuk barang kebutuhan 

pokok guna menjaga harga tetap terjangkau. Bantuan sosial bagi keluarga miskin 

yang terdampak inflasi harus disalurkan secara efektif dan tepat sasaran. Investasi 

dalam infrastruktur dan sektor produktif dapat menciptakan lapangan kerja yang 

menyerap tenaga kerja miskin. Program pendidikan dan pelatihan juga berperan 
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dalam meningkatkan kualitas sumber daya manusia. Individu dengan keterampilan 

lebih baik dapat memperoleh pekerjaan yang lebih layak dan terhindar dari dampak 

negatif inflasi. Dengan serangkaian kebijakan yang tepat, stabilitas ekonomi dapat 

dijaga dan efek inflasi dapat diminimalkan. Hal ini pada akhirnya mendukung 

upaya pengurangan kemiskinan secara berkelanjutan. 

Ezzat (2018) menjelaskan dua mekanisme berbeda bagaimana inflasi 

memengaruhi tingkat kemiskinan. Pertama, inflasi dapat menciptakan lebih banyak 

lapangan kerja karena biaya tenaga kerja menjadi lebih rendah, sehingga 

perusahaan terdorong untuk mempekerjakan orang. Kedua, inflasi biasanya 

menyebabkan harga barang naik, yang berarti pendapatan riil atau daya beli 

masyarakat menurun. Dalam kondisi tertentu, efek penciptaan lapangan kerja bisa 

lebih kuat sehingga secara keseluruhan inflasi membantu mengurangi kemiskinan. 

Namun demikian, inflasi yang tinggi dan tidak stabil justru menimbulkan 

ketidakpastian ekonomi. Bruno dan Easterly (1998) menegaskan bahwa 

ketidakpastian ini menghambat investasi dan menurunkan peluang kerja. Investor 

tidak mau menanam modal jika biaya produksi dan harga jual di masa depan tidak 

menentu. Kondisi ini pada akhirnya membatasi kesempatan kerja dan pendapatan, 

terutama bagi kelompok miskin yang sangat bergantung pada stabilitas ekonomi. 

Secara keseluruhan, hasil estimasi menunjukkan bahwa inflasi berhubungan 

negatif dengan tingkat kemiskinan selama periode penelitian. Temuan ini 

menunjukkan bahwa inflasi yang terkendali dan disertai dengan meningkatnya 

aktivitas ekonomi, terbukanya kesempatan kerja, serta didukung oleh kebijakan 

fiskal dan moneter yang efektif dapat berkontribusi terhadap penurunan 
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kemiskinan. Oleh karena itu, pengendalian inflasi tidak hanya diarahkan pada 

stabilitas harga, tetapi juga perlu diintegrasikan dengan kebijakan yang mampu 

menjaga daya beli masyarakat dan memperluas kesempatan ekonomi sehingga 

manfaat pertumbuhan ekonomi dapat dirasakan oleh kelompok berpendapatan 

rendah. 

4.4.2.10. Pengaruh Indeks Pembangunan Manusia terhadap Kemiskinan 

Hasil estimasi menggunakan metode system GMM menunjukkan bahwa variabel 

Indeks Pembangunan Manusia (IPM) secara statistik justru berjalan beriringan 

dengan kenaikan angka kemiskinan. Fenomena ini menghadirkan sebuah anomali 

yang bertentangan dengan ekspektasi teoretis umum bahwa penguatan kualitas 

manusia seharusnya menjadi motor utama penurunan kemiskinan. Kondisi tersebut 

mencerminkan adanya diskoneksi struktural antara peningkatan kualitas hidup 

dasar dan distribusi kesejahteraan ekonomi di negara-negara anggota OKI selama 

periode pengamatan. 

IPM merupakan indikator komposit yang memotret kualitas hidup 

masyarakat melalui dimensi kesehatan, pendidikan, dan standar hidup layak. Secara 

teoretis, peningkatan angka harapan hidup seharusnya mencerminkan akses 

kesehatan yang lebih baik sehingga mampu mendongkrak produktivitas masyarakat 

ekonomi lemah. Begitu pula dengan dimensi pendidikan yang idealnya membekali 

individu dengan keterampilan teknis untuk bersaing secara efektif di pasar tenaga 

kerja global. Namun, data menunjukkan bahwa penguatan pada dimensi-dimensi 

tersebut belum mampu menjadi peningkatan pendapatan riil bagi penduduk miskin. 

Hal ini mengindikasikan adanya hambatan sistemik yang menghalangi potensi 
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manusia untuk dikonversi menjadi kekuatan ekonomi yang mampu mereduksi 

kemiskinan secara nyata. 

Temuan ini sejalan dengan kajian Lestari dkk. (2022) yang menyoroti bahwa 

kenaikan IPM, khususnya selama periode pandemi COVID-19, tidak serta-merta 

menurunkan angka kemiskinan. Dalam banyak kasus, tren peningkatan IPM justru 

terjadi bersamaan dengan lonjakan jumlah penduduk miskin akibat guncangan 

ekonomi global yang masif. Pandemi telah memutus rantai hubungan antara 

kualitas modal manusia dan perolehan pendapatan melalui pembatasan aktivitas 

fisik dan mobilitas kerja. Akibatnya, meskipun tingkat pendidikan dan kesehatan 

masyarakat relatif terjaga, ketiadaan lapangan kerja membuat kapasitas individu 

tersebut kehilangan nilai ekonomisnya. 

Peningkatan IPM selama masa krisis tidak selalu mencerminkan perbaikan 

kesejahteraan ekonomi riil yang dirasakan langsung oleh rumah tangga. Indikator 

ini cenderung gagal menangkap dampak destruktif dari kontraksi ekonomi terhadap 

stabilitas pendapatan harian masyarakat rentan. Kondisi ini membuat IPM 

kehilangan efektivitasnya dalam menekan angka kemiskinan dan justru 

memperlihatkan korelasi positif dalam model statistik. Temuan bahwa Indeks 

Pembangunan Manusia (IPM) berpengaruh positif terhadap kemiskinan juga 

menunjukkan bahwa peningkatan kualitas manusia di negara-negara OKI belum 

sepenuhnya bersifat inklusif. Kontribusi modal manusia sangat bergantung pada 

jenis keterampilan yang relevan dengan kebutuhan industri, khususnya keahlian 

teknis dan kompetensi keuangan Islam. Dengan demikian, peningkatan IPM yang 

bersifat umum berpotensi menimbulkan ketidaksesuaian keterampilan apabila tidak 
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diiringi dengan perluasan kesempatan kerja produktif. Kondisi ini dapat 

memperlambat transmisi peningkatan kualitas manusia terhadap penurunan 

kemiskinan (Poon dkk., 2020). 

Hasil penelitian ini diperkuat oleh studi Affandi dan Astuti (2014) yang 

menemukan pola serupa di negara berkembang seperti Malaysia dan India. 

Konsistensi temuan tersebut mengindikasikan bahwa hubungan antara 

pembangunan manusia dan kemiskinan bersifat sangat kompleks serta tidak selalu 

mengikuti pola linear. Faktor-faktor eksternal seperti kualitas institusi, stabilitas 

politik, dan keadilan distribusi pendapatan memegang peranan krusial dalam 

menentukan hasil akhir pembangunan. Tanpa dukungan ekosistem ekonomi yang 

stabil, investasi pada modal manusia hanya akan menjadi potensi yang tidak 

terealisasi dalam bentuk kesejahteraan materi. 

Secara keseluruhan, hasil penelitian ini menunjukkan bahwa peningkatan 

Indeks Pembangunan Manusia belum secara otomatis mampu menurunkan tingkat 

kemiskinan. Perbaikan kualitas kesehatan, pendidikan, dan standar hidup perlu 

diikuti oleh tersedianya kesempatan kerja produktif, peningkatan keterampilan 

yang sesuai dengan kebutuhan pasar, serta akses masyarakat terhadap kegiatan 

ekonomi yang mampu menghasilkan pendapatan. Dengan demikian, efektivitas 

pembangunan manusia dalam mengurangi kemiskinan tidak hanya ditentukan oleh 

peningkatan nilai IPM, tetapi juga oleh kemampuan perekonomian menyerap 

sumber daya manusia secara produktif sehingga manfaat pembangunan dapat 

dirasakan oleh masyarakat berpendapatan rendah. 

4.4.2.11. Pengaruh Tenaga Kerja terhadap Kemiskinan 
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Hasil estimasi menggunakan metode system GMM menunjukkan bahwa variabel 

tenaga kerja berkontribusi nyata terhadap penurunan angka kemiskinan. Pekerjaan 

merupakan jalur utama bagi individu dan rumah tangga untuk memperoleh 

pendapatan yang layak. Melalui pekerjaan, masyarakat miskin dapat memenuhi 

kebutuhan dasar, meningkatkan standar hidup, dan keluar dari lingkaran 

kemiskinan yang menjerat. 

Loayza dan Raddatz (2006) menegaskan bahwa partisipasi angkatan kerja 

yang lebih tinggi berpengaruh secara signifikan dengan penurunan kemiskinan. 

Penciptaan lapangan kerja di sektor padat karya memiliki peran langsung dalam 

meningkatkan kesejahteraan kelompok miskin. Sektor-sektor ini mampu menyerap 

tenaga kerja dalam jumlah besar tanpa memerlukan keterampilan yang terlalu 

tinggi. Oleh karena itu, strategi pembangunan yang berfokus pada perluasan 

kesempatan kerja menjadi kunci untuk menurunkan kemiskinan. 

Namun demikian, penciptaan lapangan kerja secara umum tidak selalu 

menghasilkan dampak yang merata bagi seluruh kelompok masyarakat. Distribusi 

manfaat sangat tergantung pada kualitas pekerjaan yang tersedia serta kapasitas 

tenaga kerja dalam mengakses peluang ekonomi. Pekerjaan dengan upah rendah 

dan tanpa perlindungan sosial tidak akan mampu mengangkat kesejahteraan secara 

signifikan. Oleh sebab itu, peningkatan keterampilan melalui pendidikan dan 

pelatihan menjadi strategi vital untuk memastikan tenaga kerja memperoleh 

pekerjaan yang produktif. 

Moeis dkk. (2020) menegaskan bahwa pengurangan kemiskinan melalui 

mobilitas tenaga kerja hanya efektif apabila diiringi peningkatan kapasitas individu. 
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Peningkatan kapasitas tersebut mencakup pendidikan formal, pelatihan 

keterampilan teknis, dan kepemilikan aset produktif. Ketiga elemen ini mendukung 

stabilitas ekonomi rumah tangga sekaligus mengurangi kerentanan terhadap 

kemiskinan. Dengan demikian, investasi pada modal manusia dan modal fisik 

merupakan kunci untuk memperkuat ketahanan ekonomi rumah tangga. 

Emran dan Shilpi (2018) memberikan bukti empiris dari Bangladesh 

mengenai pentingnya produktivitas tenaga kerja. Kenaikan hasil panen dan upah 

riil memicu perpindahan tenaga kerja dari pekerjaan upahan berpenghasilan rendah 

ke aktivitas usaha mandiri yang lebih produktif. Meskipun jumlah tenaga kerja 

upahan menurun, pendapatan dan pengeluaran rumah tangga justru meningkat. Hal 

ini menunjukkan bahwa mobilitas tenaga kerja yang didorong oleh peningkatan 

produktivitas mampu meningkatkan kesejahteraan dan menekan kemiskinan. 

Olopade dkk. (2019) menegaskan pentingnya pengembangan modal manusia 

melalui pendidikan dan kesehatan di negara-negara OPEC. Investasi publik yang 

memadai pada kedua sektor tersebut mampu meningkatkan keterampilan, 

produktivitas, dan kesejahteraan rumah tangga. Efek interaktif komponen modal 

manusia tersebut memiliki dampak signifikan dan berjangka panjang. Dampak ini 

terutama terlihat apabila alokasi belanja publik untuk pendidikan dan kesehatan 

mencapai ambang batas standar global. 

Collin dan Weil (2020) memperluas argumentasi ini dengan menunjukkan 

manfaat jangka panjang dari peningkatan kemampuan tenaga kerja. Selain 

mendorong pertumbuhan pendapatan dan pengurangan kemiskinan, investasi 

modal manusia juga menurunkan fertilitas dan memperbaiki rasio ketergantungan. 
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Peningkatan inovasi, kualitas manajemen, dan partisipasi sosial juga menjadi 

manfaat turunan yang tidak kalah penting. Anak-anak miskin yang paling 

kekurangan investasi justru akan mendapat manfaat terbesar, sehingga efek 

pengurangan kemiskinan bisa lebih besar jika investasi dilakukan secara merata. 

Kebijakan yang mendukung sektor swasta juga berperan penting dalam 

memperluas kesempatan kerja. Penciptaan iklim usaha yang kondusif akan 

mendorong investor untuk membuka usaha dan menciptakan lapangan kerja baru 

bagi masyarakat. Selain itu, program kerja yang mampu meningkatkan 

keterampilan dan kemampuan menjadi instrumen penting dalam meningkatkan 

pendapatan rumah tangga miskin. Jaminan sosial juga diperlukan untuk 

mengurangi kerentanan mereka terhadap guncangan ekonomi yang dapat 

menjerumuskan kembali ke dalam kemiskinan. 

Pendekatan komprehensif yang mengintegrasikan berbagai elemen menjadi 

prasyarat mutlak dalam pengentasan kemiskinan. Pertumbuhan ekonomi perlu 

diarahkan pada penciptaan lapangan kerja berkualitas yang dapat diakses kelompok 

miskin. Peningkatan keterampilan melalui pendidikan dan pelatihan harus 

mengikuti dan selaras dengan kebutuhan pasar kerja. Perlindungan sosial juga 

diperlukan untuk memastikan bahwa pekerja miskin tidak rentan terhadap 

guncangan ekonomi yang tiba-tiba. 

4.4.2.12. Pengaruh Kualitas Regulasi terhadap Kemiskinan 

Hasil estimasi menggunakan metode system GMM menunjukkan bahwa kualitas 

regulasi berkontribusi nyata terhadap penurunan angka kemiskinan di negara-

negara OKI. Hasil ini konsisten dengan teori dan studi terdahulu yang menegaskan 
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peran penting institusi yang kuat sebagai fondasi pembangunan ekonomi inklusif. 

Kualitas regulasi yang baik menciptakan kepastian hukum dan menciptakan 

keamanan bagi pelaku usaha. 

Secara mekanisme, regulasi berkualitas tinggi meningkatkan efisiensi 

ekonomi melalui penciptaan kepastian hukum bagi investor. Acemoglu dkk. (2005) 

dan North (1990) menegaskan bahwa institusi yang menjamin hak kepemilikan dan 

penegakan kontrak yang efektif memperkecil biaya transaksi serta risiko usaha. Hal 

ini pada gilirannya mendorong peningkatan investasi domestik maupun asing yang 

membuka peluang kerja baru. Perluasan kesempatan kerja ini berdampak langsung 

pada peningkatan pendapatan dan penurunan kemiskinan. 

Perbaikan kualitas regulasi juga berperan penting dalam mengurangi korupsi 

dan memperkuat akuntabilitas publik. Gupta dkk. (2002) menjelaskan bahwa 

korupsi membebani masyarakat miskin secara disproposional dengan mengalihkan 

dana dari layanan publik esensial. Dana yang seharusnya untuk pendidikan dan 

kesehatan justru bocor, sementara biaya hidup dan biaya operasional bisnis 

membengkak. Oleh karena itu, penguatan institusi yang mampu menekan korupsi 

berkontribusi signifikan terhadap peningkatan kesejahteraan masyarakat miskin. 

Selain itu, efektivitas regulasi mendukung penyediaan layanan publik yang 

lebih berkualitas, seperti pendidikan, kesehatan, dan infrastruktur dasar. Easterly 

(2001) menekankan bahwa akses yang lebih baik terhadap layanan ini 

meningkatkan modal manusia dan membantu memutus siklus kemiskinan antar 

generasi. Regulasi yang memadai juga memperkuat supremasi hukum, sehingga 

menjamin perlakuan yang adil bagi seluruh warga negara. Rodrik (2007) 
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menambahkan bahwa akses setara ke sistem peradilan menjadi instrumen penting 

untuk melindungi kelompok rentan dari eksploitasi. 

Temuan ini menegaskan bahwa kualitas regulasi merupakan faktor 

fundamental dalam upaya pengentasan kemiskinan di negara-negara OKI. Tata 

kelola pemerintahan yang baik, pemberantasan korupsi, dan penguatan supremasi 

hukum perlu menjadi fokus utama kebijakan publik. Reformasi institusi yang 

berkelanjutan akan menciptakan ekosistem yang mendukung pertumbuhan 

ekonomi inklusif. Dengan demikian, kualitas regulasi tidak hanya memacu 

pertumbuhan, tetapi juga mendukung pengurangan kemiskinan yang berkelanjutan. 

4.4.2.13. Pengaruh Asal Hukum (Legal Origin) terhadap Kemiskinan 

Hasil estimasi menunjukkan bahwa variabel asal hukum (legal origin), khususnya 

sistem common law, memiliki koefisien negatif dan signifikan terhadap tingkat 

kemiskinan. Hasil ini menunjukkan bahwa negara-negara OKI yang menerapkan 

sistem common law cenderung memiliki tingkat kemiskinan yang lebih rendah 

dibandingkan negara yang menggunakan sistem civil law. Temuan ini sejalan 

dengan penelitian La Porta dkk. (2008) yang menjelaskan bahwa warisan sistem 

hukum berperan penting dalam membentuk kualitas institusi, struktur regulasi, serta 

perkembangan sektor keuangan yang pada akhirnya memengaruhi kesejahteraan 

masyarakat. 

Salah satu karakteristik utama sistem common law adalah perlindungan 

hukum yang relatif lebih kuat terhadap hak investor, hak kreditor, dan hak 

kepemilikan dibandingkan sistem civil law. La Porta dkk. (1998) serta Djankov 

dkk. (2008) menunjukkan bahwa perlindungan hukum tersebut meningkatkan 
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kepercayaan investor untuk menanamkan modal sehingga mendorong 

berkembangnya pasar keuangan dan investasi produktif. Mahoney (2001) 

menambahkan bahwa kepastian hak kepemilikan dan penegakan kontrak yang 

efektif merupakan prasyarat penting bagi terciptanya iklim investasi yang kondusif. 

Meningkatnya investasi akan memperluas kesempatan kerja, meningkatkan 

pendapatan masyarakat, dan pada akhirnya membantu mengurangi kemiskinan. 

Selain memberikan perlindungan hukum yang lebih kuat, sistem common law 

juga dikenal memiliki regulasi yang lebih fleksibel serta tingkat intervensi 

pemerintah yang relatif lebih rendah dibandingkan sistem civil law. Fleksibilitas 

tersebut mempermudah aktivitas bisnis, mempercepat proses investasi, serta 

menekan biaya transaksi dan birokrasi. La Porta dkk. (1999) menjelaskan bahwa 

regulasi yang lebih sederhana mampu mengurangi hambatan berusaha dan 

mendorong berkembangnya sektor swasta, termasuk usaha mikro, kecil, dan 

menengah, yang merupakan penyerap tenaga kerja terbesar di banyak negara 

berkembang. 

Dalam perspektif keuangan Islam, temuan penelitian ini semakin 

memperoleh landasan teoritis melalui kajian Ismail dan Tohirin (2010). Mereka 

menjelaskan bahwa sistem common law lebih mudah mengakomodasi 

perkembangan kontrak-kontrak syariah karena bersifat fleksibel dan berbasis 

preseden (judge-made law). Karakteristik tersebut memungkinkan akad-akad 

muamalah seperti mudharabah, musyarakah, murabahah, ijarah, dan berbagai 

inovasi kontrak syariah lainnya berkembang secara lebih adaptif sesuai kebutuhan 

transaksi modern tanpa harus selalu menunggu perubahan undang-undang. 
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Fleksibilitas tersebut memberikan kepastian hukum bagi para pelaku usaha dan 

investor, sekaligus mempercepat perkembangan industri keuangan Islam di 

berbagai negara. 

Perkembangan keuangan Islam yang didukung oleh sistem hukum yang 

adaptif selanjutnya memperluas akses pembiayaan bagi usaha kecil dan sektor 

produktif. Pembiayaan syariah yang berkembang dengan baik akan mendorong 

lahirnya usaha-usaha baru, meningkatkan kapasitas produksi, memperluas 

kesempatan kerja, serta meningkatkan pendapatan masyarakat. Dengan demikian, 

sistem common law tidak hanya mendukung aktivitas ekonomi melalui 

perlindungan investor sebagaimana dijelaskan dalam teori legal origin, tetapi juga 

memperkuat fungsi intermediasi keuangan Islam yang berorientasi pada sektor riil 

dan pemberdayaan ekonomi masyarakat sebagaimana dikemukakan oleh Ismail dan 

Tohirin (2010). 

Temuan tersebut diperkuat oleh Mohammed dkk. (2024) yang menunjukkan 

bahwa legal origin memengaruhi efektivitas regulasi bisnis, kualitas institusi, dan 

perlindungan hukum dalam membuka peluang ekonomi bagi masyarakat miskin. 

Negara yang menerapkan sistem common law cenderung memiliki lingkungan 

usaha yang lebih kondusif sehingga investasi, kewirausahaan, dan penciptaan 

lapangan kerja berkembang lebih baik. Sebaliknya, negara dengan sistem civil law 

memerlukan kualitas institusi yang lebih tinggi agar regulasi yang diterapkan 

mampu memberikan dampak yang sama terhadap peningkatan kesejahteraan 

masyarakat. 

Rofii (2014) juga menjelaskan bahwa kepastian hukum yang dibangun 
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melalui preseden dan konsistensi putusan pengadilan menciptakan perlindungan 

kontraktual yang lebih baik bagi seluruh pelaku ekonomi. Kepastian tersebut 

mengurangi risiko sengketa, meningkatkan kepercayaan dalam transaksi ekonomi, 

serta mendorong berkembangnya aktivitas bisnis dan investasi. Dalam jangka 

panjang, kondisi tersebut menciptakan iklim usaha yang lebih stabil sehingga 

mampu meningkatkan kesempatan kerja dan memperluas akses ekonomi bagi 

masyarakat. 

Secara keseluruhan, hasil penelitian ini menunjukkan bahwa sistem common 

law berkontribusi terhadap penurunan kemiskinan melalui terciptanya kepastian 

hukum, perlindungan hak investor, regulasi yang lebih fleksibel, serta dukungan 

terhadap perkembangan keuangan Islam. Fleksibilitas sistem hukum 

mempermudah adaptasi akad-akad syariah, memperluas akses pembiayaan bagi 

masyarakat dan sektor produktif, serta mendorong pertumbuhan aktivitas ekonomi 

yang lebih inklusif. Dengan demikian, efektivitas common law dalam menurunkan 

kemiskinan tidak hanya berasal dari kemampuannya menciptakan iklim investasi 

yang kondusif, tetapi juga dari perannya dalam mendukung pengembangan industri 

keuangan Islam yang berorientasi pada pemerataan kesejahteraan masyarakat. 

4.4.2.14. Pengaruh Indeks Persepsi Korupsi terhadap Kemiskinan 

Hasil estimasi menggunakan metode System GMM menunjukkan bahwa Indeks 

Persepsi Korupsi (CPI) berpengaruh positif dan signifikan terhadap kemiskinan. 

Karena skor CPI yang lebih tinggi menunjukkan tingkat korupsi yang lebih rendah, 

hasil ini mengindikasikan bahwa penurunan korupsi justru diikuti oleh peningkatan 

kemiskinan di negara-negara Organisasi Kerja Sama Islam (OKI). Temuan ini 
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berbeda dengan sebagian besar penelitian terdahulu yang menyatakan bahwa 

penurunan korupsi akan meningkatkan efektivitas pembangunan dan pada akhirnya 

menurunkan tingkat kemiskinan. Oleh karena itu, hasil penelitian ini menunjukkan 

adanya hubungan yang bersifat anomali dan memerlukan penjelasan yang lebih 

komprehensif. 

Secara teoritis, korupsi umumnya dipandang sebagai salah satu penyebab 

utama kemiskinan karena mengurangi efektivitas pembangunan. Penyalahgunaan 

sumber daya publik menyebabkan anggaran pendidikan, kesehatan, perlindungan 

sosial, dan pembangunan infrastruktur tidak tersalurkan secara optimal kepada 

masyarakat yang membutuhkan. Akibatnya, kelompok masyarakat miskin 

kehilangan akses terhadap berbagai layanan dasar yang seharusnya meningkatkan 

kesejahteraan mereka. Gupta dkk. (2002) serta Mauro (1995) menunjukkan bahwa 

korupsi mengurangi kualitas belanja publik sehingga memperburuk kondisi sosial 

ekonomi masyarakat dan menghambat upaya pengentasan kemiskinan. 

Korupsi juga meningkatkan biaya ekonomi melalui praktik suap, pungutan 

liar, dan berbagai bentuk biaya transaksi informal yang harus ditanggung 

masyarakat maupun pelaku usaha. Kondisi tersebut mengurangi daya beli 

masyarakat, meningkatkan biaya produksi, serta menghambat berkembangnya 

usaha mikro dan kecil yang menjadi sumber pendapatan masyarakat berpenghasilan 

rendah. Selain itu, korupsi mendorong investasi menuju proyek-proyek yang 

memberikan peluang rente dibandingkan proyek produktif yang mampu 

menciptakan lapangan kerja dan meningkatkan kesejahteraan masyarakat 

(Lambsdorff, 2007; Wei, 2000). 
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Namun demikian, dalam konteks negara berkembang yang memiliki kualitas 

institusi relatif lemah, hubungan antara korupsi dan kemiskinan tidak selalu 

berjalan secara sederhana. Dreher dan Gassebner (2007) mengemukakan hipotesis 

greasing the wheels, yaitu bahwa praktik korupsi dalam kondisi birokrasi yang 

sangat kaku terkadang menjadi mekanisme informal untuk mengatasi hambatan 

administrasi. Temuan ini diperkuat oleh Heo dkk. (2020) yang menunjukkan bahwa 

pada kondisi tertentu praktik korupsi dapat memperlancar aktivitas ekonomi ketika 

institusi formal belum berjalan secara efektif. 

Penjelasan tersebut menjadi lebih relevan jika dikaitkan dengan temuan 

Nomo-Beyala dkk. (2021). Penelitian tersebut menunjukkan bahwa pada beberapa 

negara berkembang yang kekuasaan politik dan akses ekonomi masih 

terkonsentrasi pada kelompok elit, penurunan korupsi tidak selalu diikuti oleh 

penurunan ketimpangan maupun perbaikan kesejahteraan masyarakat. Kelompok 

masyarakat yang tidak memiliki akses politik sering memanfaatkan praktik korupsi 

berskala kecil (petty corruption) untuk memperoleh layanan publik, mempercepat 

proses administrasi, memperoleh izin usaha, maupun mengakses pembiayaan yang 

sulit diperoleh melalui mekanisme formal. Dalam kondisi tersebut, korupsi 

berfungsi sebagai saluran informal untuk mengatasi berbagai hambatan birokrasi. 

Oleh karena itu, apabila upaya pemberantasan korupsi dilakukan tanpa diikuti 

reformasi birokrasi, peningkatan kualitas institusi, serta pemerataan akses terhadap 

pelayanan publik dan sumber daya ekonomi, kelompok masyarakat miskin justru 

dapat kehilangan satu-satunya mekanisme yang selama ini mereka gunakan untuk 

memperoleh berbagai layanan tersebut. Sementara itu, kelompok yang memiliki 
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akses politik dan ekonomi tetap dapat memanfaatkan jalur formal yang tersedia. 

Kondisi ini menyebabkan manfaat penurunan korupsi belum sepenuhnya dirasakan 

oleh masyarakat miskin sehingga dalam jangka pendek kemiskinan masih dapat 

meningkat, sebagaimana tercermin pada hasil estimasi penelitian ini. 

Dengan demikian, temuan penelitian ini tidak dapat diartikan bahwa korupsi 

memberikan manfaat bagi pengentasan kemiskinan. Sebaliknya, hasil ini 

menunjukkan bahwa keberhasilan pemberantasan korupsi harus berjalan seiring 

dengan reformasi kelembagaan, penyederhanaan birokrasi, peningkatan kualitas 

pelayanan publik, serta pemerataan akses terhadap kesempatan ekonomi. Tanpa 

perubahan tersebut, penurunan tingkat korupsi belum tentu langsung diikuti oleh 

penurunan kemiskinan, khususnya pada negara-negara berkembang yang masih 

menghadapi kelemahan institusional. 

Berdasarkan rangkaian temuan penelitian tersebut, peningkatan nilai Indeks 

Persepsi Korupsi (CPI) yang mencerminkan menurunnya tingkat korupsi belum 

tentu secara langsung menurunkan kemiskinan. Dalam kondisi kelembagaan yang 

masih lemah, penurunan korupsi perlu diikuti dengan reformasi birokrasi, 

pemerataan akses terhadap layanan publik, perluasan kesempatan kerja, serta 

peningkatan akses masyarakat miskin terhadap sumber daya ekonomi. Tanpa 

adanya perubahan tersebut, manfaat dari berkurangnya korupsi lebih banyak 

dinikmati oleh kelompok yang telah memiliki akses terhadap sistem formal, 

sedangkan kelompok miskin belum memperoleh manfaat ekonomi secara langsung. 

Dengan demikian, hasil penelitian ini menunjukkan bahwa efektivitas 

pemberantasan korupsi dalam menurunkan kemiskinan sangat bergantung pada 
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kualitas institusi dan kemampuan pemerintah memastikan bahwa manfaat 

perbaikan tata kelola dapat dirasakan secara merata oleh seluruh lapisan 

masyarakat. 

4.4.2.15. Pengaruh Pandemi Covid-19 terhadap Kemiskinan 

Hasil estimasi menggunakan metode system GMM menunjukkan bahwa selama 

periode pandemi terjadi peningkatan angka kemiskinan yang signifikan di negara – 

negara OKI. Pandemi COVID-19 telah menimbulkan guncangan ekonomi global 

yang dahsyat, dengan dampak paling berat dirasakan oleh kelompok masyarakat 

berpendapatan rendah. Krisis kesehatan ini dengan cepat bertransformasi menjadi 

krisis kemiskinan multidimensi yang memperburuk kondisi sosial-ekonomi yang 

sudah ada sebelumnya. 

Adeyeye dkk. (2023) menunjukkan bahwa COVID-19 tidak hanya 

menurunkan pertumbuhan ekonomi Afrika secara signifikan, tetapi juga 

memperbesar kemiskinan dan ketimpangan di kawasan tersebut. Mekanisme yang 

bekerja meliputi kehilangan pekerjaan secara massal, gangguan produksi di 

berbagai sektor, inflasi harga pangan yang meroket, serta penurunan drastis 

remitansi dan investasi asing. Semua faktor ini secara simultan menghantam 

pendapatan rumah tangga miskin yang sudah rentan terhadap guncangan ekonomi. 

Dengan demikian, pandemi telah mentransformasikan krisis kesehatan menjadi 

krisis kemiskinan yang dampaknya bersifat struktural dan berpotensi menetap 

dalam jangka panjang. 

Pandemi COVID-19 telah menjadi guncangan global yang secara sistematis 

mengganggu pencapaian tujuan pembangunan berkelanjutan, khususnya dalam hal 
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pengentasan kemiskinan. Chopra dkk. (2022) menegaskan bahwa tujuan 

pembangunan yang berkaitan langsung dengan kesejahteraan manusia paling 

terdampak oleh krisis ini, dengan kemiskinan menjadi salah satu indikator yang 

mengalami kemunduran paling signifikan di berbagai negara. Kemajuan yang telah 

dicapai selama bertahun-tahun dalam menurunkan angka kemiskinan bisa hilang 

dalam hitungan bulan akibat guncangan ekonomi yang ditimbulkan oleh pandemi.  

Laborde dkk. (2021) mengonfirmasi bahwa pandemi COVID-19 mendorong 

lonjakan kemiskinan melalui kontraksi pendapatan rumah tangga dan gangguan 

pasar tenaga kerja. Disrupsi rantai pasok pangan, terutama di kawasan Afrika Sub-

Sahara, menjadi faktor utama yang memperburuk kondisi kemiskinan dan 

kerawanan pangan secara simultan. Dampak pandemi terjadi melalui penurunan 

aktivitas ekonomi yang signifikan, melemahnya kapasitas fiskal pemerintah untuk 

memberikan bantuan sosial, serta meningkatnya kerentanan rumah tangga miskin 

terhadap kehilangan pendapatan. Kenaikan harga pangan yang terjadi secara 

bersamaan semakin mempersempit kemampuan masyarakat miskin untuk 

memenuhi kebutuhan dasar mereka dan keluar dari jerat kemiskinan. 

Headey dkk. (2020) menambahkan bahwa pandemi COVID-19 melalui 

kontraksi ekonomi, gangguan sistem pangan, dan melemahnya jaringan 

perlindungan sosial telah mendorong jutaan orang jatuh ke dalam kemiskinan 

absolut. Penurunan pendapatan rumah tangga secara langsung mengurangi 

kemampuan masyarakat untuk mengakses pangan yang cukup dan bergizi, 

menciptakan lingkaran setan kemiskinan dan malnutrisi. Ketika lebih banyak 

individu terdorong ke dalam kemiskinan, kemampuan mereka untuk memenuhi 
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kebutuhan dasar semakin menurun dan pemulihan menjadi semakin sulit. Proses ini 

menciptakan dampak jangka panjang yang memperdalam deprivasi multidimensi 

yang dialami kelompok miskin. 

Elsahoryi dkk. (2020) memberikan bukti empiris dari Yordania yang 

memperkuat temuan penelitian ini tentang dampak pandemi terhadap kemiskinan. 

Selama masa karantina COVID-19, lebih dari 59 persen rumah tangga di Yordania 

mengalami kerawanan pangan sedang hingga parah, dengan pendapatan per kapita 

di bawah garis kemiskinan sebagai faktor risiko terkuat. Temuan ini memperjelas 

mekanisme struktural di mana guncangan pandemi meningkatkan kemiskinan, 

yang pada gilirannya memperlemah ketahanan pangan dan memperdalam 

kemiskinan itu sendiri. Dengan demikian, pandemi tidak hanya meningkatkan 

jumlah penduduk miskin, tetapi juga memperparah kedalaman kemiskinan yang 

dialami mereka yang sudah berada di bawah garis kemiskinan. 

4.4.2.16. Pengaruh Konstan (_cons) terhadap Kemiskinan 

Koefisien konstanta dalam model ini mencerminkan nilai dasar kemiskinan ketika 

seluruh variabel independen diasumsikan bernilai nol atau konstan. Nilai konstanta 

yang positif dan signifikan menunjukkan bahwa tingkat kemiskinan akan tetap 

berada pada level tertentu meskipun variabel-variabel penjelas dalam model. 

Secara keseluruhan, temuan penelitian ini menunjukkan bahwa pertumbuhan 

aset keuangan Islam belum secara otomatis mencerminkan tercapainya tujuan 

maqashid syariah. Meskipun industri keuangan Islam mengalami perkembangan 

yang pesat dari sisi aset, peningkatan tersebut belum diikuti oleh penurunan tingkat 

kemiskinan secara signifikan. Kondisi ini mengindikasikan bahwa keberhasilan 
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industri keuangan Islam tidak dapat dinilai hanya berdasarkan pertumbuhan aset 

dan kinerja finansial, tetapi juga harus diukur dari kemampuannya menciptakan 

keadilan distributif, memperluas akses ekonomi, serta meningkatkan kesejahteraan 

masyarakat. Dengan demikian, hasil penelitian ini memberikan kritik internal 

terhadap praktik keuangan Islam kontemporer, bahwa ekspansi industri belum 

sepenuhnya diiringi oleh optimalisasi fungsi sosial dan pembangunan ekonomi 

yang menjadi tujuan utama keuangan Islam. 

4.4.3. Keterkaitan Hasil Penelitian dengan Maqashid syariah 

Maqashid syariah yang terdiri atas perlindungan agama (hifz al-din), jiwa (hifz al-

nafs), akal (hifz al-aql), keturunan (hifz al-nasl), dan harta (hifz al-mal) digunakan 

sebagai perspektif interpretatif dalam memahami hasil empiris penelitian. Dalam 

ekonomi Islam, keberhasilan pembangunan tidak hanya diukur dari peningkatan 

indikator ekonomi, tetapi juga dari sejauh mana pembangunan tersebut mampu 

mewujudkan kemaslahatan (maslahah), keadilan ('adl), dan kesejahteraan 

masyarakat secara berkelanjutan (Al-Ghazali, 1997; Ibn Ashur, 2013; Al-Raysuni, 

2005; Chapra, 2008). 

4.4.3.1.Pertumbuhan Ekonomi dengan Maqashid syariah 

Dalam perspektif maqashid syariah, pertumbuhan ekonomi bukan sekadar 

peningkatan Produk Domestik Bruto (PDB), tetapi harus menghasilkan 

kemaslahatan yang tercermin melalui pemerataan kesejahteraan, distribusi 

kekayaan yang adil, serta keberlanjutan pembangunan. Oleh karena itu, 

pertumbuhan ekonomi dipandang bernilai apabila mampu menjaga lima tujuan 

utama syariah (al-dharuriyyat al-khams), khususnya perlindungan jiwa (hifz al-
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nafs) dan harta (hifz al-mal) (Chapra, 2008; Dusuki & Bouheraoua, 2011). 

4.4.3.1.1. Pertumbuhan Ekonomi 

Hasil penelitian menunjukkan bahwa pertumbuhan ekonomi periode sebelumnya 

tidak berpengaruh signifikan terhadap pertumbuhan ekonomi saat ini. Dalam 

perspektif maqashid syariah, kondisi tersebut menunjukkan bahwa keberhasilan 

pembangunan tidak semata-mata ditentukan oleh kesinambungan laju 

pertumbuhan, tetapi oleh kualitas pertumbuhan itu sendiri. Pertumbuhan yang 

mampu menjaga keseimbangan (tawazun), keadilan ('adl), dan keberlanjutan akan 

lebih sesuai dengan tujuan maqashid syariah dibandingkan pertumbuhan yang 

hanya mengejar peningkatan output tanpa memperhatikan kemaslahatan 

masyarakat (Chapra, 2008). 

4.4.3.1.2. Pengaruh Aset Keuangan Islam terhadap Pertumbuhan Ekonomi 

Temuan bahwa aset keuangan Islam berpengaruh positif terhadap pertumbuhan 

ekonomi menunjukkan bahwa fungsi intermediasi keuangan Islam berjalan dalam 

mendukung aktivitas sektor riil. Dalam perspektif maqashid syariah, kondisi ini 

mencerminkan terwujudnya hifz al-mal melalui pengembangan harta secara 

produktif dan hifz al-nafs melalui peningkatan kesempatan kerja dan kesejahteraan 

masyarakat. Keuangan Islam memang dirancang agar akumulasi aset tidak berhenti 

pada pertumbuhan finansial, tetapi diarahkan untuk menghasilkan nilai tambah 

ekonomi dan kemaslahatan sosial (Chapra, 2008; Kahf, 2003). 

Konsep maqashid syariah menurut Ibn-Ashur (2013) mencakup tujuan 

syariat untuk mewujudkan kemaslahatan, keadilan, dan pencegahan kerusakan 

dalam kehidupan manusia. Dalam kerangka tersebut, hifz al-mal tidak hanya 
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dimaknai sebagai perlindungan harta, tetapi juga mencakup pengembangan, 

pengelolaan, dan distribusi harta secara adil. Islam menekankan aktivitas ekonomi 

yang produktif melalui perdagangan dan investasi yang halal serta melarang praktik 

riba karena tidak sejalan dengan aktivitas ekonomi riil, sekaligus mendorong 

distribusi kekayaan melalui instrumen sosial agar tidak terjadi konsentrasi 

kekayaan. Dengan demikian, peningkatan aset keuangan Islam yang memperkuat 

intermediasi dan aktivitas ekonomi produktif dapat dipahami sebagai implementasi 

hifz al-mal yang mendukung pertumbuhan ekonomi yang produktif, adil, dan 

berkelanjutan. 

4.4.3.1.3.  Pengaruh Pengembangan Keuangan terhadap Pertumbuhan 

Ekonomi 

Temuan bahwa pengembangan sektor keuangan berpengaruh negatif terhadap 

pertumbuhan ekonomi menunjukkan bahwa ekspansi sektor keuangan belum 

sepenuhnya terhubung dengan aktivitas ekonomi produktif. Dalam maqashid 

syariah, hifz al-mal tidak hanya berarti meningkatkan aset keuangan, tetapi juga 

memastikan bahwa harta beredar secara produktif di sektor riil sehingga 

menghasilkan manfaat ekonomi yang luas. Oleh karena itu, pengembangan sektor 

keuangan perlu diarahkan pada fungsi intermediasi yang sehat agar tujuan 

kemaslahatan dapat tercapai (Chapra, 2008; Dusuki & Bouheraoua, 2011). 

4.4.3.1.4. Pengaruh Inklusi Keuangan Islam terhadap Pertumbuhan 

Ekonomi 

Temuan bahwa inklusi keuangan Islam berpengaruh negatif terhadap pertumbuhan 

ekonomi menunjukkan bahwa perluasan akses belum diikuti oleh efektivitas 
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kelembagaan dan kualitas intermediasi. Dalam maqashid syariah, kondisi ini 

menunjukkan bahwa hifz al-mal dan hifz al-din belum berjalan secara optimal 

karena akses keuangan belum sepenuhnya menghasilkan produktivitas dan 

kemaslahatan ekonomi. Perluasan inklusi harus diikuti oleh tata kelola yang 

amanah, efisien, dan berorientasi pada sektor produktif (IFSB, 2025; Dusuki & 

Bouheraoua, 2011). 

4.4.3.1.5.  Pengaruh Keterbukaan Perdagangan terhadap Pertumbuhan 

Ekonomi 

Keterbukaan perdagangan yang meningkatkan pertumbuhan ekonomi 

mencerminkan terwujudnya hifz al-mal melalui perluasan aktivitas ekonomi dan 

distribusi kekayaan. Dalam maqashid syariah, perdagangan merupakan aktivitas 

yang dianjurkan sepanjang dilaksanakan secara adil, jujur, dan memberikan 

manfaat bagi masyarakat luas sehingga mampu menciptakan kemaslahatan 

ekonomi secara berkelanjutan (Chapra, 2008). 

4.4.3.1.6 Pengaruh FDI terhadap Pertumbuhan Ekonomi 

Investasi asing yang mendorong pertumbuhan ekonomi menunjukkan bahwa modal 

eksternal dapat menjadi sarana pengembangan hifz al-mal apabila diarahkan pada 

sektor produktif. Dalam perspektif maqashid syariah, investasi bukan hanya 

meningkatkan output ekonomi, tetapi juga memperluas kesempatan kerja, 

meningkatkan produktivitas, dan mendukung kesejahteraan masyarakat (Chapra, 

2008; Kahf, 2003). 

4.4.3.1.7 Pengaruh Pengeluaran Pemerintah terhadap Pertumbuhan Ekonomi 
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Pengeluaran pemerintah yang belum mampu mendorong pertumbuhan ekonomi 

menunjukkan bahwa realisasi maqashid syariah tidak hanya bergantung pada 

besarnya belanja publik, tetapi juga kualitas alokasinya. Belanja pemerintah yang 

diarahkan pada pendidikan, kesehatan, infrastruktur produktif, dan pemberdayaan 

masyarakat akan lebih mendukung hifz al-nafs, hifz al-aql, dan hifz al-mal 

dibandingkan belanja yang bersifat konsumtif (Chapra, 2008; Dusuki & 

Bouheraoua, 2011). 

4.4.3.1.8 Pengaruh Inflasi terhadap Pertumbuhan Ekonomi 

Inflasi yang tidak berpengaruh signifikan terhadap pertumbuhan ekonomi 

menunjukkan bahwa stabilitas harga tetap menjadi bagian penting dari maqashid 

syariah. Dalam perspektif hifz al-mal, stabilitas moneter diperlukan agar nilai harta 

masyarakat tetap terjaga dan aktivitas ekonomi berlangsung secara sehat (Chapra, 

2008). 

4.4.3.1.9 Pengaruh IPM terhadap Pertumbuhan Ekonomi 

Pengaruh positif IPM terhadap pertumbuhan ekonomi menunjukkan bahwa 

pembangunan manusia merupakan implementasi hifz al-aql dan hifz al-nafs. 

Pendidikan, kesehatan, dan peningkatan kualitas manusia menjadi fondasi utama 

pembangunan ekonomi yang berkelanjutan (Chapra, 2008). 

4.4.3.1.10 Pengaruh Tenaga Kerja terhadap Pertumbuhan Ekonomi 

Kontribusi tenaga kerja terhadap pertumbuhan ekonomi mencerminkan pentingnya 

hifz al-nafs dan hifz al-nasl. Pekerjaan yang layak memungkinkan masyarakat 

memenuhi kebutuhan hidup sekaligus menjaga keberlanjutan kesejahteraan 
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keluarga (Chapra, 2008). 

4.4.3.1.11 Pengaruh Kualitas Regulasi terhadap Pertumbuhan Ekonomi 

Kualitas regulasi yang meningkatkan pertumbuhan ekonomi menunjukkan bahwa 

tata kelola yang baik merupakan implementasi hifz al-mal dan hifz al-din. Regulasi 

yang adil, transparan, dan akuntabel akan memperkuat kepercayaan masyarakat dan 

menciptakan stabilitas ekonomi (IFSB, 2025; Chapra, 2008). 

4.4.3.1.12 Pengaruh Legal Origin terhadap Pertumbuhan Ekonomi 

Temuan mengenai peran sistem common law menunjukkan bahwa kepastian hukum 

dan perlindungan hak ekonomi mendukung hifz al-mal. Dalam konteks keuangan 

Islam, fleksibilitas common law juga memudahkan pengembangan kontrak-kontrak 

syariah modern sehingga mendukung inovasi industri keuangan Islam (Ismail & 

Tohirin, 2010). 

4.4.3.1.13 Pengaruh Korupsi terhadap Pertumbuhan Ekonomi 

Temuan bahwa penurunan korupsi mendorong pertumbuhan ekonomi 

menunjukkan bahwa hifz al-mal dan hifz al-din berjalan lebih baik. Dalam 

maqashid syariah, praktik korupsi merupakan bentuk pengkhianatan amanah yang 

merusak keadilan distribusi kekayaan dan menghambat kemaslahatan masyarakat 

(Chapra, 2008; Al-Raysuni, 2005). 

4.4.3.1.14 Pengaruh COVID-19 terhadap Pertumbuhan Ekonomi 

Pandemi COVID-19 menekan pertumbuhan ekonomi sebagai konsekuensi dari 

kebijakan perlindungan kesehatan masyarakat. Dalam maqashid syariah, kondisi 

ini mencerminkan prioritas hifz al-nafs, karena menjaga keselamatan jiwa 
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merupakan tujuan utama syariah yang dalam kondisi darurat dapat didahulukan 

dibandingkan kepentingan ekonomi (Al-Raysuni, 2005). 

4.4.3.2. Kemiskinan dengan Maqashid syariah 

Dalam perspektif maqashid syariah, kemiskinan bukan hanya persoalan rendahnya 

pendapatan, tetapi juga mencerminkan belum terpenuhinya tujuan-tujuan dasar 

syariah (al-dharuriyyat al-khams), yaitu perlindungan agama (hifz al-din), jiwa 

(hifz al-nafs), akal (hifz al-aql), keturunan (hifz al-nasl), dan harta (hifz al-mal). 

Oleh karena itu, pengentasan kemiskinan tidak cukup dilakukan melalui 

peningkatan pertumbuhan ekonomi semata, tetapi harus diikuti oleh distribusi 

kekayaan yang adil, pembangunan kualitas manusia, penguatan kelembagaan, serta 

perluasan akses ekonomi yang inklusif. Dalam kerangka maqashid syariah, 

keberhasilan pembangunan diukur dari sejauh mana seluruh masyarakat mampu 

memperoleh kehidupan yang layak, adil, dan bermartabat sebagai wujud 

kemaslahatan (maslahah) (Al-Ghazali, 1997; Ibn Ashur, 2013; Chapra, 2008). 

4.4.3.2.1. Kemiskinan 

Temuan penelitian menunjukkan bahwa kemiskinan periode sebelumnya 

berpengaruh positif dan signifikan terhadap kemiskinan saat ini, yang menegaskan 

adanya persistensi kemiskinan. Dalam perspektif maqashid syariah, kondisi 

tersebut menunjukkan bahwa perlindungan terhadap kebutuhan dasar (hifz al-nafs), 

pengembangan kualitas manusia (hifz al-'aql), keberlanjutan kesejahteraan 

keluarga (hifz al-nasl), perlindungan harta (hifz al-mal), serta ketahanan moral dan 

spiritual (hifz al-din) belum terpenuhi secara optimal. Hal ini menunjukkan bahwa 
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kemiskinan bersifat multidimensional sehingga upaya pengentasannya harus 

dilakukan secara komprehensif melalui peningkatan kesejahteraan, pemerataan 

distribusi ekonomi, dan penguatan institusi yang berkeadilan (Chapra, 2008; Auda, 

2008). 

4.4.3.2.2. Pengaruh Pertumbuhan Ekonomi terhadap Kemiskinan 

Temuan penelitian menunjukkan bahwa pertumbuhan ekonomi berpengaruh 

negatif terhadap kemiskinan. Dalam perspektif maqashid syariah, pertumbuhan 

ekonomi yang menghasilkan kesempatan kerja dan peningkatan pendapatan 

merupakan bagian dari upaya menjaga kehidupan (hifz al-nafs) dan melindungi 

harta (hifz al-mal). Pertumbuhan yang berkualitas juga memperluas akses 

pendidikan dan kesehatan sehingga mendukung hifz al-'aql dan hifz al-nasl. Dengan 

demikian, pertumbuhan ekonomi yang inklusif menjadi instrumen penting dalam 

mewujudkan keadilan (al-'adl), keseimbangan (tawazun), dan kemaslahatan umum 

(maslahah) sebagaimana tujuan utama maqashid syariah (Chapra, 2008; Auda, 

2008). 

4.4.3.2.3. Pengaruh Aset Keuangan Islam terhadap Kemiskinan 

Temuan penelitian menunjukkan bahwa aset keuangan Islam berpengaruh positif 

dan signifikan terhadap kemiskinan. Dalam perspektif maqashid syariah, kondisi 

tersebut menunjukkan bahwa peningkatan aset belum sepenuhnya merealisasikan 

hifz al-mal, karena akumulasi aset belum diikuti distribusi pembiayaan yang 

produktif dan merata kepada masyarakat miskin. Kondisi ini juga menunjukkan 

bahwa hifz al-nafs belum tercapai secara optimal karena manfaat ekonomi belum 
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mampu meningkatkan kesejahteraan kelompok rentan. Dominasi pembiayaan 

berbasis murabahah dibandingkan pembiayaan berbagi risiko menyebabkan fungsi 

sosial keuangan Islam belum sepenuhnya mendukung pemerataan kesejahteraan 

sebagaimana tujuan maqashid syariah (IFSB, 2025; Chapra, 2008; Auda, 2008). 

4.4.3.2.4. Pengaruh Pengembangan Keuangan terhadap Kemiskinan 

Temuan penelitian menunjukkan bahwa pengembangan keuangan berpengaruh 

negatif dan signifikan terhadap kemiskinan. Dalam kerangka maqashid syariah, 

pengembangan sektor keuangan yang mampu memperluas akses pembiayaan 

produktif mencerminkan implementasi hifz al-mal melalui sirkulasi kekayaan yang 

lebih merata serta hifz al-nafs melalui peningkatan kesejahteraan masyarakat. 

Dengan demikian, sistem keuangan yang efisien dan inklusif menjadi sarana untuk 

mewujudkan kemaslahatan dan mengurangi kemiskinan secara berkelanjutan 

(Chapra, 2008; Auda, 2008). 

4.4.3.2.5. Pengaruh Inklusi Keuangan Islam terhadap Kemiskinan 

Temuan penelitian menunjukkan bahwa inklusi keuangan Islam berpengaruh 

negatif dan signifikan terhadap kemiskinan. Dalam perspektif maqashid syariah, 

perluasan akses layanan keuangan Islam mendukung hifz al-din melalui transaksi 

yang sesuai syariah, hifz al-mal melalui akses pembiayaan yang adil, serta hifz al-

nafs melalui peningkatan kesejahteraan masyarakat. Inklusi keuangan juga 

memperkuat hifz al-'aql melalui peningkatan literasi keuangan dan hifz al-nasl 

melalui penguatan usaha produktif yang menopang kesejahteraan keluarga. Oleh 

karena itu, inklusi keuangan Islam merupakan instrumen strategis dalam 
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mewujudkan keadilan distributif dan pengentasan kemiskinan (Chapra, 2008; 

Auda, 2008). 

4.4.3.2.6. Pengaruh Keterbukaan Perdagangan terhadap Kemiskinan 

Temuan penelitian menunjukkan bahwa keterbukaan perdagangan berpengaruh 

positif namun tidak signifikan terhadap kemiskinan. Dalam perspektif maqashid 

syariah, kondisi tersebut menunjukkan bahwa manfaat perdagangan belum 

sepenuhnya mewujudkan hifz al-mal melalui distribusi kekayaan yang merata 

maupun hifz al-nafs melalui peningkatan kesejahteraan masyarakat. Oleh karena 

itu, keterbukaan perdagangan memerlukan kebijakan yang memastikan manfaat 

perdagangan dapat dinikmati secara lebih inklusif oleh seluruh lapisan masyarakat 

(Chapra, 2008). 

4.4.3.2.7. Pengaruh Investasi Asing Langsung (FDI) terhadap Kemiskinan 

Temuan penelitian menunjukkan bahwa investasi asing langsung berpengaruh 

negatif dan signifikan terhadap kemiskinan. Dalam perspektif maqashid syariah, 

investasi yang masuk ke sektor produktif mendukung hifz al-nafs melalui 

penciptaan lapangan kerja dan hifz al-mal melalui peningkatan pendapatan 

masyarakat. Investasi yang produktif dan berkeadilan menjadi salah satu instrumen 

untuk mewujudkan kemaslahatan ekonomi secara berkelanjutan (Chapra, 2008; 

Auda, 2008). 

4.4.3.2.8. Pengaruh Pengeluaran Pemerintah terhadap Kemiskinan 

Temuan penelitian menunjukkan bahwa pengeluaran pemerintah berpengaruh 

negatif dan signifikan terhadap kemiskinan. Dalam perspektif maqashid syariah, 
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belanja pemerintah yang diarahkan pada pendidikan, kesehatan, perlindungan 

sosial, dan pembangunan infrastruktur merupakan implementasi hifz al-nafs, hifz 

al-'aql, dan hifz al-mal. Efektivitasnya sangat bergantung pada tata kelola yang 

amanah dan akuntabel agar manfaatnya benar-benar dirasakan oleh kelompok 

miskin sesuai prinsip keadilan dalam Islam (Chapra, 2008; Auda, 2008). 

4.4.3.2.9. Pengaruh Inflasi terhadap Kemiskinan 

Temuan penelitian menunjukkan bahwa inflasi berpengaruh negatif dan signifikan 

terhadap kemiskinan. Dalam perspektif maqashid syariah, hasil ini menunjukkan 

bahwa kebijakan ekonomi yang mampu menjaga aktivitas ekonomi sekaligus 

melindungi kelompok rentan telah membantu menjaga hifz al-nafs dan hifz al-mal. 

Pengelolaan inflasi yang disertai perlindungan sosial mendukung kesejahteraan 

masyarakat dan tercapainya kemaslahatan (Chapra, 2008; Auda, 2008). 

4.4.3.2.10. Pengaruh Indeks Pembangunan Manusia terhadap Kemiskinan 

Temuan penelitian menunjukkan bahwa Indeks Pembangunan Manusia 

berpengaruh positif dan signifikan terhadap kemiskinan. Dalam perspektif 

maqashid syariah, peningkatan kualitas manusia yang belum diikuti kesempatan 

ekonomi menunjukkan bahwa hifz al-'aql telah berkembang, tetapi belum mampu 

ditransformasikan menjadi hifz al-mal melalui peningkatan pendapatan dan 

kesejahteraan. Oleh karena itu, pembangunan manusia perlu diiringi penciptaan 

lapangan kerja produktif agar manfaatnya dapat dirasakan oleh masyarakat secara 

luas (Chapra, 2008; Auda, 2008). 
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4.4.3.2.11. Pengaruh Tenaga Kerja terhadap Kemiskinan 

Temuan penelitian menunjukkan bahwa tenaga kerja berpengaruh negatif dan 

signifikan terhadap kemiskinan. Dalam perspektif maqashid syariah, kesempatan 

kerja merupakan implementasi hifz al-nafs melalui pemenuhan kebutuhan hidup 

dan hifz al-mal melalui perolehan pendapatan yang halal. Semakin luas kesempatan 

kerja produktif, semakin besar peluang masyarakat keluar dari kemiskinan secara 

berkelanjutan (Chapra, 2008). 

4.4.3.2.12. Pengaruh Kualitas Regulasi terhadap Kemiskinan 

Temuan penelitian menunjukkan bahwa kualitas regulasi berpengaruh negatif dan 

signifikan terhadap kemiskinan. Dalam perspektif maqashid syariah, regulasi yang 

baik mendukung hifz al-mal melalui perlindungan hak ekonomi dan hifz al-din 

melalui tata kelola yang adil, transparan, dan sesuai prinsip syariah. Regulasi yang 

baik menciptakan lingkungan ekonomi yang inklusif sehingga manfaat 

pembangunan dapat dinikmati masyarakat lebih merata (Chapra,2008;Auda, 2008). 

4.4.3.2.13. Pengaruh Asal Hukum (Legal Origin) terhadap Kemiskinan 

Temuan penelitian menunjukkan bahwa sistem common law berpengaruh negatif 

dan signifikan terhadap kemiskinan. Dalam perspektif maqashid syariah, sistem 

hukum yang mampu melindungi hak kepemilikan, menegakkan kontrak, dan 

memberikan kepastian hukum mendukung hifz al-mal serta hifz al-nafs. Selain itu, 

fleksibilitas common law dalam mengakomodasi inovasi kontrak keuangan Islam 

sebagaimana dijelaskan oleh Ismail dan Tohirin (2010) memperkuat fungsi hukum 

dalam memperluas akses ekonomi dan meningkatkan kesejahteraan masyarakat. 
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Dengan demikian, sistem hukum yang efektif menjadi salah satu instrumen penting 

dalam mewujudkan kemaslahatan (Ismail & Tohirin, 2010; Chapra, 2008). 

4.4.3.2.14. Pengaruh Indeks Persepsi Korupsi terhadap Kemiskinan 

Temuan penelitian menunjukkan bahwa peningkatan nilai CPI (korupsi yang lebih 

rendah) berhubungan negatif dengan kemiskinan. Dalam maqashid syariah, 

korupsi merupakan pelanggaran terhadap hifz al-mal, hifz al-din, dan hifz al-nafs 

karena merusak amanah, keadilan, dan distribusi kesejahteraan. Hasil tersebut 

menunjukkan bahwa perbaikan tata kelola belum meningkatkan kesejahteraan 

masyarakat miskin apabila belum diikuti pemerataan kesempatan ekonomi, 

distribusi pendapatan, dan kebijakan sosial yang efektif. Dengan demikian, 

pemberantasan korupsi perlu disertai kebijakan pembangunan yang lebih inklusif 

agar tujuan maqashid syariah dapat diwujudkan (Chapra, 2008; Auda, 2008). 

4.4.3.2.15. Pengaruh Pandemi COVID-19 terhadap Kemiskinan 

Temuan penelitian menunjukkan bahwa pandemi COVID-19 berpengaruh positif 

dan signifikan terhadap kemiskinan. Dalam perspektif maqashid syariah, pandemi 

mencerminkan adanya tekanan terhadap hifz al-nafs melalui ancaman kesehatan 

serta hifz al-mal melalui penurunan aktivitas ekonomi dan pendapatan masyarakat. 

Meskipun berbagai kebijakan perlindungan sosial telah dilakukan, dampaknya 

belum sepenuhnya mampu menahan peningkatan kemiskinan. Hal ini menunjukkan 

pentingnya sinergi antara perlindungan kesehatan, penguatan ekonomi, dan 

distribusi kesejahteraan agar tujuan maqashid syariah dapat tercapai secara lebih 

optimal (Chapra, 2008; Auda, 2008). 
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4.3.3.3.Keterkaitan Hasil Penelitian dengan Maqashid syariah 

Tabel berikut menyajikan ringkasan variabel yang dibahas mencakup temuan 

empiris, dimensi maqashid syariah yang relevan, serta implikasi normatif. 

Tabel IV.10. Keterkaitan Hasil Penelitian dengan Maqashid syariah 

No Variabel Implikasi terhadap 

Pertumbuhan Ekonomi 
Implikasi terhadap 

Kemiskinan 
Keterkaitan dengan 

Maqashid syariah 

1 Pertumbuhan 

Ekonomi (lag) 
Pertumbuhan periode 

sebelumnya belum 

menentukan pertumbuhan 

periode berjalan. 

Pertumbuhan ekonomi 

mampu menurunkan 

kemiskinan. 

Tawazun, al-'adl, dan hifz al-

nasl menekankan pentingnya 

pertumbuhan yang berkualitas, 

berkeadilan, dan 

berkelanjutan. 

2 Aset Keuangan Islam Mendorong pertumbuhan 

ekonomi melalui 

pembiayaan sektor riil dan 

peningkatan aktivitas 

ekonomi. 

Belum mampu 

menurunkan kemiskinan 

secara merata karena 

manfaat pertumbuhan aset 

belum sepenuhnya 

dirasakan masyarakat 

miskin. 

Hifz al-mal menuntut 

distribusi harta yang adil, 

sedangkan hifz al-nafs 

menekankan peningkatan 

kesejahteraan masyarakat. 

Pertumbuhan aset perlu diikuti 

distribusi pembiayaan yang 

lebih produktif dan inklusif 

agar menghasilkan 

kemaslahatan. 

3 Pengembangan 

Keuangan 
Pengembangan sektor 

keuangan belum sepenuhnya 

mendorong pertumbuhan 

ekonomi karena ekspansi 

sektor keuangan belum 

seluruhnya terhubung 

dengan sektor produktif. 

Pengembangan sektor 

keuangan memperluas 

akses ekonomi sehingga 

membantu menurunkan 

kemiskinan. 

Hifz al-mal diwujudkan 

melalui pengelolaan harta 

yang produktif, sedangkan hifz 

al-nafs melalui peningkatan 

kesejahteraan masyarakat. 

Pengembangan keuangan 

harus mendukung tercapainya 

falah. 

4 Inklusi Keuangan 

Islam 
Perluasan akses keuangan 

belum sepenuhnya 

meningkatkan pertumbuhan 

ekonomi karena belum 

didukung kualitas 

kelembagaan yang memadai. 

Perluasan akses layanan 

keuangan Islam membantu 

menurunkan kemiskinan. 

Mendukung hifz al-din, hifz 

al-mal, hifz al-nafs, dan hifz 

al-aql melalui akses layanan 

keuangan yang adil, sesuai 

syariah, dan meningkatkan 

kesejahteraan masyarakat. 

5 Keterbukaan 

Perdagangan 
Memperluas akses pasar, 

meningkatkan produksi, dan 

mendorong aktivitas 

ekonomi. 

Manfaat perdagangan 

belum sepenuhnya 

dirasakan oleh kelompok 

miskin. 

Hifz al-mal dan al-'adl 

menuntut perdagangan yang 

mampu menciptakan distribusi 

manfaat ekonomi secara lebih 

merata. 

6 Investasi Asing 

Langsung (FDI) 
Meningkatkan kapasitas 

produksi, transfer teknologi, 

dan produktivitas ekonomi. 

Membantu menurunkan 

kemiskinan melalui 

penciptaan kesempatan 

kerja dan peningkatan 

pendapatan masyarakat. 

Mendukung hifz al-mal 

melalui pengembangan 

kekayaan produktif serta hifz 

al-nafs melalui peningkatan 

kesejahteraan masyarakat. 

7 Pengeluaran Belanja pemerintah belum Pengeluaran pemerintah Mencerminkan hifz al-nafs, 
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Pemerintah sepenuhnya mendorong 

pertumbuhan ekonomi 

karena alokasi belum 

optimal pada investasi 

produktif. 

membantu menurunkan 

kemiskinan melalui 

penyediaan layanan publik 

dan perlindungan sosial. 

hifz al-aql, hifz al-mal, dan 

hifz al-nasl, yang diwujudkan 

melalui pelayanan publik, 

pendidikan, kesehatan, dan 

pembangunan manusia. 

8 Inflasi Inflasi belum memberikan 

pengaruh yang berarti 

terhadap pertumbuhan 

ekonomi. 

Inflasi berhubungan 

dengan penurunan 

kemiskinan selama 

didukung kebijakan 

ekonomi yang efektif. 

Hifz al-mal menekankan 

pentingnya menjaga stabilitas 

nilai harta, sedangkan hifz al-

nafs diwujudkan melalui 

perlindungan daya beli 

masyarakat rentan. 

9 Indeks Pembangunan 

Manusia (IPM) 
Peningkatan kualitas 

manusia mendorong 

pertumbuhan ekonomi 

melalui peningkatan 

produktivitas. 

Peningkatan kualitas 

manusia belum otomatis 

menurunkan kemiskinan 

apabila tidak diikuti 

kesempatan kerja dan 

akses ekonomi yang 

memadai. 

Hifz al-aql, hifz al-nafs, dan 

hifz al-mal harus diwujudkan 

secara terpadu agar 

pembangunan manusia 

menghasilkan kesejahteraan 

ekonomi. 

10 Tenaga Kerja Potensi tenaga kerja belum 

sepenuhnya mampu 

mendorong pertumbuhan 

ekonomi. 

Peningkatan kesempatan 

kerja membantu 

menurunkan kemiskinan. 

Mencerminkan hifz al-nafs, 

hifz al-mal, dan hifz al-nasl 

melalui pekerjaan yang layak, 

pendapatan yang adil, dan 

keberlanjutan kesejahteraan 

keluarga. 

11 Kualitas Regulasi Regulasi yang baik 

meningkatkan efisiensi 

ekonomi dan mendukung 

pertumbuhan. 

Regulasi yang berkualitas 

membantu menurunkan 

kemiskinan melalui tata 

kelola yang lebih efektif. 

Mendukung hifz al-mal, hifz 

al-din, hifz al-nafs, dan al-'adl 

melalui sistem ekonomi yang 

stabil, transparan, dan 

berkeadilan. 

12 Asal Hukum (Legal 

Origin) 
Sistem common law lebih 

mendukung pertumbuhan 

ekonomi melalui 

perlindungan hak ekonomi 

dan fleksibilitas 

kelembagaan. 

Sistem common law lebih 

efektif dalam mendukung 

penurunan kemiskinan 

dibandingkan civil law. 

Mencerminkan hifz al-mal, 

hifz al-nafs, hifz al-din, dan al-

'adl melalui perlindungan hak 

ekonomi, kepastian hukum, 

serta fleksibilitas 

pengembangan kontrak 

syariah. 

13 Indeks Persepsi 

Korupsi 
Perbaikan kualitas tata 

kelola mendukung 

pertumbuhan ekonomi yang 

lebih sehat. 

Korupsi memperburuk 

kemiskinan melalui 

melemahnya distribusi 

kesejahteraan dan layanan 

publik. 

Korupsi bertentangan dengan 

hifz al-din, hifz al-mal, hifz al-

nafs, hifz al-aql, dan hifz al-

nasl karena merusak amanah, 

keadilan, dan kemaslahatan. 

14 Pandemi COVID-19 Pandemi menekan aktivitas 

ekonomi, investasi, dan 

produktivitas. 

Pandemi meningkatkan 

kemiskinan terutama pada 

kelompok masyarakat 

rentan. 

Mencerminkan pentingnya 

hifz al-nafs dalam 

perlindungan jiwa dan hifz al-

mal dalam menjaga 

keberlangsungan ekonomi 

melalui kebijakan berbasis 

maslahah. 

Sumber : Diolah Oleh Penulis (2026) 

Tabel Tabel IV.10 menunjukkan bahwa seluruh variabel dalam penelitian ini 
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memiliki keterkaitan normatif dengan kelima dimensi maqashid syariah: 

perlindungan agama (hifz al-din), jiwa (hifz al-nafs), akal (hifz al-aql), keturunan 

(hifẓ hifz al-nasl), dan harta (hifz al-mal). Temuan empiris penelitian ini tidak hanya 

bermakna secara statistik, tetapi juga mencerminkan sejauh mana sistem keuangan 

Islam dan kebijakan ekonomi di negara-negara OKI telah berkontribusi pada 

perwujudan kemaslahatan (maslahah) secara komprehensif. 

Dari rangkaian hasil tersebut, terdapat kesenjangan pada variabel aset 

keuangan Islam: pertumbuhannya mendukung hifz al-mal dalam pengertian 

pengembangan harta secara produktif dan mendorong pertumbuhan ekonomi, 

namun belum sepenuhnya merealisasikan hifz al-mal dalam pengertian yang lebih 

substantif yakni distribusi harta secara adil maupun hifz al-nafs melalui peningkatan 

kesejahteraan kelompok miskin. Kesenjangan serupa juga tampak pada Indeks 

Persepsi Korupsi, di mana perbaikan tata kelola (mendukung hifz al-din melalui 

penguatan amanah) mendorong pertumbuhan ekonomi, namun belum diikuti 

penurunan kemiskinan yang sepadan. Kedua temuan ini menegaskan satu benang 

merah interpretatif: dimensi-dimensi maqashid syariah tidak selalu bergerak searah 

satu sama lain, dan pencapaian salah satu dimensi (hifz al-mal secara kuantitatif) 

tidak otomatis merealisasikan dimensi lain (hifz al-nafs bagi kelompok rentan). Hal 

ini menegaskan bahwa evaluasi keberhasilan pembangunan ekonomi Islam di 

negara-negara OKI harus dilakukan secara menyeluruh terhadap kelima dimensi 

maqashid syariah secara simultan, bukan menilai satu dimensi secara terpisah dari 

yang lain  

Berdasarkan pembahasan, penelitian ini menghasilkan sejumlah temuan 
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novelty yang menegaskan kontribusi teoritis, empiris, dan normatif keuangan Islam. 

Temuan-temuan tersebut disusun untuk menunjukkan integrasi analisis kuantitatif 

melalui model system GMM dengan evaluasi perspektif maqashid syariah, 

sehingga memberikan pemahaman komprehensif mengenai hubungan keuangan 

Islam, pertumbuhan ekonomi, dan kemiskinan di negara OKI. 

1. Kontribusi Teoritis dan Praktik Keuangan Islam 

Penelitian ini memperluas literatur Parewangi dan Iskandar (2020) serta Ledhem 

dan Mekidiche (2021) dengan menunjukkan bahwa aset keuangan Islam tidak 

hanya berpengaruh positif terhadap pertumbuhan ekonomi, tetapi juga berpengaruh 

positif terhadap kemiskinan di negara-negara OKI. Temuan ini menunjukkan 

bahwa pertumbuhan aset keuangan Islam belum secara otomatis menghasilkan 

pemerataan kesejahteraan. Dengan demikian, penelitian ini memberikan 

pemahaman bahwa keberhasilan ekspansi industri keuangan Islam perlu dinilai 

tidak hanya dari pertumbuhan aset, tetapi juga dari kemampuannya mewujudkan 

distribusi manfaat yang sejalan dengan maqashid syariah, khususnya hifz al-mal 

dan hifz al-nafs. 

2. Inklusi Keuangan Islam 

Penelitian ini melengkapi kajian Kim dkk. (2018), Chibba (2009), Mohieldin dkk. 

(2012), dan Ameziane (2024) dengan menunjukkan bahwa inklusi keuangan Islam 

memiliki dua konsekuensi yang berbeda, yaitu mampu menurunkan kemiskinan, 

tetapi pada saat yang sama berpotensi menghambat pertumbuhan ekonomi apabila 

perluasan akses tidak diikuti oleh kualitas intermediasi yang memadai. Temuan ini 
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menunjukkan bahwa efektivitas inklusi keuangan Islam tidak hanya ditentukan oleh 

perluasan akses, tetapi juga oleh kualitas institusi, sehingga memberikan perspektif 

yang lebih komprehensif mengenai peran inklusi keuangan Islam dalam 

pembangunan ekonomi negara-negara OKI. 

3. Korupsi dan Kualitas Institusi 

Penelitian ini menunjukkan bahwa peningkatan Indeks Persepsi Korupsi (CPI), yang 

mencerminkan semakin rendahnya tingkat korupsi, berpengaruh positif terhadap 

pertumbuhan ekonomi, namun pada saat yang sama juga berpengaruh positif 

terhadap kemiskinan. Temuan ini memperlihatkan bahwa perbaikan kualitas tata 

kelola belum secara otomatis diikuti oleh penurunan kemiskinan. Hasil tersebut 

memperluas temuan Nomo-Beyala dkk. (2021) yang menjelaskan bahwa di banyak 

negara berkembang, penurunan korupsi tidak selalu menghasilkan distribusi 

kesejahteraan yang lebih merata apabila reformasi kelembagaan, akses terhadap 

sumber daya ekonomi, dan inklusi politik belum berjalan secara bersamaan. Dalam 

kondisi tersebut, kelompok ekonomi yang telah memiliki akses terhadap modal, 

pasar, dan birokrasi memperoleh manfaat lebih cepat dari membaiknya tata kelola, 

sedangkan kelompok miskin belum mampu memanfaatkan peluang ekonomi yang 

tersedia sehingga kemiskinan masih meningkat. 

Evaluasi menggunakan perspektif maqashid syariah memperlihatkan bahwa 

keberhasilan pemberantasan korupsi tidak cukup hanya diwujudkan melalui 

peningkatan kualitas tata kelola, tetapi juga harus diikuti dengan terwujudnya 

keadilan distributif, perlindungan harta (hifz al-mal), perlindungan kesejahteraan 

masyarakat (hifz al-nafs), serta penguatan nilai amanah (hifz al-din). Dengan 
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demikian, penelitian ini memberikan kontribusi baru dengan menunjukkan bahwa 

keberhasilan meningkatkan kualitas institusi melalui penurunan korupsi belum 

otomatis menghasilkan pengurangan kemiskinan apabila belum disertai pemerataan 

akses ekonomi dan distribusi manfaat pembangunan. 

4. Sistem Hukum dan Regulasi 

Penelitian ini memperluas kajian La Porta dkk. (1997, 1998), Eicher (2019), dan 

Ismail & Tohirin (2010) dengan membuktikan secara kuantitatif bahwa asal hukum 

common law berpengaruh positif terhadap pertumbuhan ekonomi dan negatif 

terhadap kemiskinan di negara-negara OKI. Temuan ini menegaskan peran kualitas 

regulasi sebagai moderator kritis dalam hubungan antara keuangan Islam, 

pertumbuhan ekonomi, dan kemiskinan (Ahmad, 2023; Ajide, 2020; Karkalakos, 

2024; Mohammed, 2017; Grassa & Gazdar, 2014). Implikasinya, penguatan peran 

moderasi tersebut menuntut reformasi sistem hukum dan kerangka regulasi yang 

secara khusus mendukung implementasi pembiayaan berbasis profit and loss 

sharing (PLS).  

Reformasi ini ditempuh melalui empat kebijakan. Pertama, regulator 

memberi insentif bagi pembiayaan PLS melalui penyesuaian bobot risiko, target 

minimum pembiayaan PLS, dan skema penjaminan risiko, guna memperkuat 

prinsip risk sharing (Ahmed dkk., 2014). Kedua, kerangka regulasi disesuaikan 

dengan karakteristik legal origin masing-masing negara agar akad mudharabah dan 

musyarakah memperoleh kepastian hukum yang lebih kuat (Grassa, 2020; Grassa 

& Gazdar, 2014). Ketiga, standar syariah internasional diharmonisasi untuk 

menghilangkan perbedaan interpretasi regulasi dan memperkuat integrasi industri 



240 

 

keuangan Islam secara global (Bhatti dkk., 2025). Keempat, pelaporan pembiayaan 

PLS dan non-PLS dipisahkan secara wajib agar kontribusi masing-masing skema 

terhadap pertumbuhan, sektor riil, dan pengentasan kemiskinan dapat dievaluasi 

secara akurat (Saleem dkk., 2023). Keempat kebijakan ini saling menguatkan: 

bersama-sama, kebijakan tersebut membangun ekosistem regulasi yang mendorong 

pertumbuhan industri keuangan Islam sekaligus memperkuat risk sharing, asset-

backed financing, dan keterkaitan dengan sektor riil. 

5. Pertumbuhan dan Kesejahteraan 

Penelitian ini mengintegrasikan analisis pertumbuhan ekonomi dan kemiskinan 

dalam satu kerangka estimasi System GMM sehingga hubungan kedua tujuan 

pembangunan tersebut dapat dianalisis secara simultan. Pendekatan ini 

memungkinkan identifikasi bagaimana berbagai determinan memengaruhi 

pertumbuhan ekonomi dan kemiskinan secara bersamaan. Hasil penelitian 

menunjukkan bahwa keuangan Islam memiliki peran yang berbeda pada kedua 

tujuan pembangunan tersebut. Inklusi keuangan Islam terbukti mampu menurunkan 

kemiskinan, sedangkan aset keuangan Islam mendorong pertumbuhan ekonomi 

tetapi belum mampu menurunkan kemiskinan. Dengan demikian, penelitian ini 

memberikan pemahaman yang lebih komprehensif mengenai hubungan keuangan 

Islam, pertumbuhan ekonomi, dan kemiskinan dibandingkan penelitian-penelitian 

sebelumnya yang umumnya menganalisis pertumbuhan ekonomi atau kemiskinan 

secara terpisah (Dollar & Kraay, 2003; Jeanneney & Kpodar, 2011; 

Balasubramanian dkk., 2023) 
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6. Penguatan Paradigma Risk Sharing dalam Pembangunan Ekonomi Islam 

Penelitian ini menunjukkan bahwa keuangan Islam berbasis risk sharing (berbagi 

risiko) merupakan prasyarat penting agar keuangan Islam mampu mendorong 

pertumbuhan ekonomi sekaligus menurunkan kemiskinan secara berkelanjutan. 

Temuan ini diperoleh dari keseluruhan hasil penelitian yang menunjukkan bahwa 

peningkatan aset keuangan Islam belum secara otomatis menurunkan kemiskinan, 

sedangkan perluasan inklusi keuangan Islam baru memberikan manfaat yang 

optimal apabila didukung oleh intermediasi yang berkualitas, kelembagaan yang 

kuat, serta penyaluran pembiayaan ke sektor produktif. 

Hasil penelitian menegaskan bahwa dominasi pembiayaan berbasis utang 

(debt-based financing), terutama akad murabahah, belum sepenuhnya mampu 

menciptakan distribusi manfaat ekonomi yang merata. Oleh karena itu, penguatan 

pembiayaan berbasis bagi hasil (profit and loss sharing), seperti mudharabah dan 

musyarakah, perlu menjadi arah utama pengembangan industri keuangan Islam 

karena lebih mampu mendorong investasi sektor riil, menciptakan lapangan kerja, 

memperluas distribusi pendapatan, serta meningkatkan kesejahteraan masyarakat. 

Dalam perspektif maqashid syariah, paradigma risk sharing lebih mencerminkan 

tujuan hifz al-mal melalui distribusi harta yang lebih adil dan hifz al-nafs melalui 

peningkatan kesejahteraan masyarakat secara berkelanjutan. 

Dengan demikian, penelitian ini menegaskan bahwa keberhasilan 

pembangunan ekonomi Islam tidak cukup diukur dari besarnya aset, luasnya inklusi 

keuangan, ataupun tingginya pertumbuhan ekonomi, tetapi juga dari kemampuan 

sistem keuangan Islam menerapkan paradigma risk sharing sebagai mekanisme 
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utama dalam mewujudkan pertumbuhan ekonomi yang inklusif dan pengentasan 

kemiskinan sesuai dengan tujuan maqashid syariah. 

7. Evaluasi Perspektif Maqashid syariah 

Penelitian ini mengintegrasikan kerangka maqashid syariah secara eksplisit dalam 

analisis kuantitatif, mengevaluasi seluruh temuan empiris melalui lensa hifz al-din, 

hifz al-nafs, hifz al-aql, hifz al-nasl, dan hifz al-mal yang mengubah temuan statistik 

menjadi implikasi kebijakan yang selaras tujuan pembangunan Islam. 
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BAB V 

KESIMPULAN DAN SARAN 

5.1. Kesimpulan 

5.1.1. Pengaruh Keuangan Islam terhadap Pertumbuhan Ekonomi 

Keuangan Islam terbukti berpengaruh terhadap pertumbuhan ekonomi di negara-

negara OKI melalui berbagai mekanisme yang saling melengkapi. Aset keuangan 

Islam berpengaruh positif dan signifikan terhadap pertumbuhan ekonomi karena 

mendorong alokasi sumber daya yang lebih efisien, memperkuat pembiayaan sektor 

riil, memperluas akses layanan keuangan bagi kelompok yang sebelumnya tidak 

terlayani, serta meningkatkan investasi produktif. Prinsip bagi hasil, kehati-hatian, 

dan kepatuhan syariah berkontribusi pada stabilitas keuangan jangka panjang, 

peningkatan aktivitas industri, dan penciptaan lapangan kerja. Namun, keberhasilan 

keuangan Islam tidak dapat diukur semata dari pertumbuhan aset, melainkan dari 

sejauh mana pertumbuhan tersebut menghasilkan pemerataan kesejahteraan 

sebagai wujud keadilan distributif (al-‘adl) dalam maqashid syariah. 

Pengembangan keuangan dan inklusi keuangan Islam berpengaruh negatif 

dan signifikan terhadap pertumbuhan ekonomi. Hal ini berarti bahwa ekspansi 

keuangan di sejumlah negara OKI belum sepenuhnya didukung oleh kualitas 

kelembagaan, efektivitas intermediasi, dan kedalaman pasar keuangan, serta 

dominasi pembiayaan berbasis utang (murabahah) dibandingkan pembiayaan 

berbasis kemitraan (mudharabah dan musyarakah). Preferensi terhadap instrumen 

debt-based ini sering dijelaskan melalui teori agensi dan informasi asimetris yang 

menekankan perlindungan modal dan minimisasi risiko bagi lembaga keuangan; 
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namun, dalam worldview ekonomi Islam, orientasi pembiayaan semestinya tidak 

hanya berorientasi pada efisiensi dan keamanan modal, tetapi juga pada distribusi 

akses ekonomi dan pemberdayaan masyarakat, sehingga temuan ini menjadi kritik 

internal terhadap praktik keuangan Islam kontemporer yang masih lebih kuat pada 

ekspansi kelembagaan dibandingkan transformasi distributif. 

Pengaruh negatif inklusi keuangan terhadap pertumbuhan juga sejalan 

dengan argumen finansialisasi (financialization): perluasan akses keuangan yang 

tidak diikuti penguatan kapasitas sektor riil dapat menimbulkan tekanan melalui 

jalur debt-deflation, sehingga ekspansi keuangan justru membebani, bukan 

menggerakkan, aktivitas ekonomi produktif. Kendala literasi keuangan, 

keterbatasan infrastruktur, dan minimnya diversifikasi produk turut menyebabkan 

dana yang dihimpun belum tersalurkan secara efektif. Keuangan Islam memiliki 

potensi besar untuk mendorong pertumbuhan ekonomi melalui prinsip keadilan, 

kemitraan, dan orientasi pada sektor riil, namun efektivitasnya sangat bergantung 

pada kualitas institusi, kapasitas regulasi, efisiensi intermediasi, komposisi akad 

pembiayaan, dan kesiapan infrastruktur keuangan. 

5.1.2. Pengaruh Ekonomi Makro terhadap Pertumbuhan Ekonomi 

Keterbukaan perdagangan dan investasi asing langsung (FDI) berpengaruh positif 

dan signifikan terhadap pertumbuhan melalui perluasan pasar dan transfer 

teknologi, dengan dampak FDI paling signifikan pada sektor manufaktur. Dalam 

perspektif maqashid syariah, FDI yang masuk ke sektor produktif dan halal 

sekaligus mewujudkan kemaslahatan berkelanjutan. Pengeluaran pemerintah yang 

tidak dialokasikan secara produktif berpotensi menurunkan pertumbuhan akibat 



245 

 

inefisiensi alokasi sumber daya; efektivitas fiskal bergantung pada keberpihakan 

belanja pada pendidikan, infrastruktur, dan kesehatan sebagai penguatan modal 

manusia. 

5.1.3. Pengaruh Demografi terhadap Pertumbuhan Ekonomi 

Indeks Pembangunan Manusia (IPM) dan tenaga kerja berkontribusi positif dan 

signifikan terhadap pertumbuhan ekonomi melalui peningkatan produktivitas dan 

inovasi, dengan efektivitas yang bergantung pada kualitas pendidikan, 

keterampilan, dan partisipasi perempuan. Dalam perspektif maqashid syariah, 

investasi pada human capital mencerminkan penguatan akal (hifz al-‘aql) dan 

keberlanjutan sosial (hifz al-nasl). 

5.1.4. Pengaruh Kelembagaan terhadap Pertumbuhan Ekonomi 

Kelembagaan memiliki peran krusial dalam mendorong pertumbuhan ekonomi 

melalui mekanisme yang memengaruhi kepastian hukum, kualitas regulasi, dan 

efektivitas pasar. Kualitas regulasi berpengaruh positif dan signifikan terhadap 

pertumbuhan karena meningkatkan kepastian ekonomi, memperkuat transmisi 

kebijakan, dan mendorong aktivitas produktif. 

Asal hukum (legal origin), khususnya sistem common law, berkontribusi 

positif dan signifikan dengan menyediakan perlindungan hak properti dan kreditor 

yang lebih kuat, penegakan kontrak yang efektif, serta fleksibilitas pasar yang lebih 

tinggi dibandingkan sistem civil law. Temuan ini juga berimplikasi pada peluang 

penerapan prinsip hukum Islam dalam praktik muamalat: fleksibilitas sistem 

common law dalam mengakomodasi penyesuaian akad melalui preseden yudisial 
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memberi ruang yang lebih luas bagi pengembangan kontrak syariah, dibandingkan 

sistem civil law yang menuntut kodifikasi formal terlebih dahulu. 

Peningkatan skor Corruption Perceptions Index (CPI), yang mencerminkan 

penurunan tingkat korupsi, berpengaruh positif dan signifikan terhadap 

pertumbuhan ekonomi. Temuan ini menunjukkan bahwa semakin rendah tingkat 

korupsi, semakin baik kualitas tata kelola, kepastian hukum, dan efisiensi birokrasi, 

sehingga mampu menciptakan iklim investasi yang kondusif, meningkatkan 

produktivitas, dan mendorong pertumbuhan ekonomi yang berkelanjutan. 

Sebaliknya, pandemi COVID-19 berdampak negatif dan signifikan melalui 

penekanan konsumsi, investasi, dan produktivitas, menegaskan pentingnya 

stabilitas kelembagaan bagi pertumbuhan yang berkelanjutan. 

5.1.5. Pengaruh Keuangan Islam terhadap Kemiskinan 

Aset keuangan Islam berpengaruh positif dan signifikan terhadap kemiskinan, yang 

dalam penelitian ini bermakna bahwa peningkatan aset keuangan Islam justru 

berasosiasi dengan kenaikan tingkat kemiskinan. Temuan ini menunjukkan bahwa 

pertumbuhan aset keuangan Islam belum diikuti oleh penyaluran pembiayaan yang 

inklusif dan merata kepada masyarakat berpendapatan rendah, sehingga 

manfaatnya lebih banyak terakumulasi pada kelompok yang sudah memiliki akses 

ekonomi. Kondisi ini diperkuat oleh akses keuangan yang melum merata, dominasi 

instrumen murabahah, persyaratan pembiayaan yang ketat, dan kapasitas lembaga 

yang masih terbatas. Instrumen bagi hasil seperti mudharabah dan musyarakah 

berpotensi meningkatkan pendapatan dan penciptaan lapangan kerja, namun 

efektivitasnya masih terhambat oleh risiko investasi, moral hazard, dan rendahnya 
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transparansi usaha. 

Di sisi lain, pengembangan sektor keuangan yang inklusif dan stabil 

berpengaruh negatif dan signifikan terhadap kemiskinan (menurunkan 

kemiskinan), dengan memperluas akses masyarakat berpendapatan rendah terhadap 

tabungan, kredit, asuransi, dan sistem pembayaran digital, sehingga mendorong 

kewirausahaan dan peningkatan pendapatan rumah tangga. Lebih spesifik, inklusi 

keuangan Islam yang dikonstruksikan dari indikator akses dan penggunaan layanan 

keuangan Islam, termasuk tabungan, pembiayaan mikro, dan program keuangan 

sosial juga berpengaruh negatif dan signifikan terhadap kemiskinan, dengan 

mendukung pemberdayaan masyarakat miskin dan partisipasi perempuan dalam 

kegiatan ekonomi. 

Perbedaan arah pengaruh antara aset keuangan Islam dan inklusi keuangan 

Islam menegaskan bahwa pertumbuhan volume aset semata tidak otomatis 

menghasilkan kemaslahatan, sedangkan perluasan akses dan penggunaan layanan 

keuangan yang nyata justru memberikan dampak distributif yang lebih langsung 

kepada masyarakat miskin. 

5.1.6. Pengaruh Ekonomi Makro terhadap Kemiskinan 

Keterbukaan perdagangan belum berpengaruh signifikan menurunkan kemiskinan 

karena manfaatnya masih terkonsentrasi pada kelompok tertentu. Investasi asing 

langsung dan pengeluaran pemerintah masing-masing berpengaruh negatif dan 

signifikan terhadap kemiskinan melalui penciptaan lapangan kerja serta investasi 

pendidikan dan infrastruktur, dengan efektivitas yang bergantung pada kualitas 

institusi dan ketepatan sasaran anggaran. Inflasi memiliki pengaruh kompleks: 
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inflasi moderat dapat membantu menurunkan kemiskinan melalui aktivitas 

ekonomi, sementara inflasi tinggi menurunkan daya beli dan menghambat investasi. 

5.1.7.  Pengaruh Demografi terhadap Kemiskinan 

Peningkatan indeks pembangunan manusia (IPM) yang tidak diiringi perluasan 

lapangan kerja produktif menciptakan diskoneksi struktural terhadap penurunan 

kemiskinan, sementara peningkatan kuantitas dan kualitas tenaga kerja berpengaruh 

negatif dan signifikan terhadap kemiskinan, terutama bila didukung investasi 

pendidikan dan pelatihan keterampilan. Dalam perspektif maqashid syariah, 

temuan ini menggarisbawahi sinergi antara hifz al-‘aql (peningkatan kapasitas 

individu) dan hifz al-nafs (penyediaan pekerjaan layak). 

5.1.8.  Pengaruh Kelembagaan terhadap Kemiskinan 

Kualitas regulasi berpengaruh negatif dan signifikan terhadap kemiskinan melalui 

peningkatan efisiensi ekonomi, kepastian hukum, iklim investasi, dan penyediaan 

layanan publik. Asal hukum, khususnya common law, juga berpengaruh negatif dan 

signifikan terhadap kemiskinan karena memberikan perlindungan hukum yang kuat 

dan iklim investasi yang kondusif, sementara civil law membutuhkan kualitas 

institusi yang lebih tinggi agar regulasi bisnis berdampak positif terhadap 

pengurangan kemiskinan. Temuan ini berimplikasi pada peluang harmonisasi 

prinsip muamalat dengan kerangka hukum nasional, khususnya di negara-negara 

OKI bersistem civil law. 

Peningkatan skor Corruption Perceptions Index (CPI), yang mencerminkan 

penurunan tingkat korupsi, berpengaruh positif dan signifikan terhadap kemiskinan. 
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Temuan ini menunjukkan bahwa penurunan korupsi belum tentu secara langsung 

menurunkan kemiskinan, terutama apabila reformasi kelembagaan tidak diiringi 

dengan pemerataan akses ekonomi, layanan publik, dan kesempatan berusaha bagi 

kelompok berpendapatan rendah. Oleh karena itu, upaya pemberantasan korupsi 

perlu berjalan seiring dengan kebijakan yang memperkuat inklusi ekonomi dan 

perlindungan sosial agar manfaat perbaikan tata kelola dapat dirasakan oleh seluruh 

lapisan masyarakat. Pandemi COVID-19 juga berpengaruh positif dan signifikan 

terhadap kemiskinan melalui kontraksi ekonomi, kehilangan pekerjaan secara 

masif, dan melemahnya kapasitas fiskal pemerintah dalam memberikan 

perlindungan sosial. 

5.1.9. Keterkaitan Hasil Penelitian dengan Maqashid syariah 

1. Pertumbuhan ekonomi di negara-negara OKI belum sepenuhnya mencerminkan 

realisasi maqashid syariah secara komprehensif. Aset keuangan Islam terbukti 

mendorong pertumbuhan melalui pembiayaan produktif yang sejalan dengan 

hifz al-nafs dan hifz al-mal, namun pengembangan keuangan dan inklusi 

keuangan Islam justru menghambat pertumbuhan ketika ekspansi tidak 

diimbangi penguatan kualitas institusi dan intermediasi yang produktif. Hal ini 

menegaskan bahwa pertumbuhan aset keuangan Islam saat ini masih lebih kuat 

pada dimensi ekspansi kelembagaan dibandingkan dimensi transformasi 

distributif masyarakat. 

2. Variabel keterbukaan perdagangan, investasi asing langsung, kualitas regulasi, 

dan Indeks Pembangunan Manusia berkontribusi positif terhadap pertumbuhan 

dan sejalan dengan prinsip hifz al-mal dan hifz al-‘aql. Sebaliknya, korupsi 
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menghasilkan pertumbuhan yang bersifat semu karena melanggar prinsip 

amanah dan keadilan distributif dalam kerangka maqashid syariah. 

3. Inklusi keuangan Islam, investasi asing langsung, pengeluaran pemerintah, 

tenaga kerja, dan kualitas regulasi terbukti menurunkan kemiskinan sebagai 

wujud nyata dari berbagai dimensi maqashid syariah. Namun, aset keuangan 

Islam justru memperburuk kemiskinan karena pertumbuhan aset lebih bersifat 

akumulatif tanpa diikuti pemerataan manfaat, sehingga tujuan hifz al-mal dan 

hifz al-nafs belum terwujud secara optimal. Dominasi pembiayaan berbasis 

murabahah dibandingkan instrumen bagi hasil menjadi salah satu akar masalah 

yang menyebabkan kesenjangan antara pertumbuhan aset dan pemerataan 

kemaslahatan. 

4. Korupsi dan pandemi COVID-19 sama-sama berhubungan dengan peningkatan 

kemiskinan, meski mekanismenya berbeda. Penurunan korupsi (CPI naik) justru 

diikuti kenaikan kemiskinan, mengindikasikan perbaikan tata kelola (hifz al-din) 

belum diikuti pemerataan akses ekonomi bagi kelompok miskin (hifz al-mal, hifz 

al-nafs) sejalan dengan hipotesis greasing the wheels, di mana korupsi kecil 

kerap menjadi jalur informal bagi kelompok tanpa akses formal. Pandemi 

COVID-19 menciptakan dilema langsung antara perlindungan jiwa (hifz al-nafs) 

dan perlindungan harta (hifz al-mal), dengan beban terberat dipikul kelompok 

rentan.  

5. Secara keseluruhan, temuan ini menegaskan bahwa pencapaian maqashid 

syariah secara komprehensif menuntut sinergi antara penguatan institusi, tata 

kelola yang amanah, distribusi yang berkeadilan, dan kebijakan yang berpihak 
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pada kelompok rentan, sekaligus reorientasi paradigma keuangan Islam dari 

sekadar instrumen pertumbuhan menjadi sarana perwujudan keadilan distributif 

(al-‘adl), sehingga seluruh dimensi perlindungan agama, jiwa, akal, keturunan, 

dan harta dapat terwujud secara berkelanjutan. 

5.2. Implikasi Kebijakan 

5.2.1. Implikasi bagi Pemerintah 

Implikasi kebijakan berdasarkan prinsip-prinsip maqashid syariah berikut. 

1. Keadilan distribusi: Pertumbuhan ekonomi yang dihasilkan oleh sistem 

keuangan Islam harus disertai mekanisme distribusi yang adil agar manfaatnya 

tidak hanya dinikmati oleh kelompok menengah atas. Sistem keuangan yang 

adil dalam konteks ini merujuk pada sistem yang mengutamakan mekanisme 

bagi hasil (profit-and-loss sharing) seperti mudharabah dan musyarakah, 

didukung oleh instrumen redistribusi seperti zakat dan wakaf produktif, 

sebagai pelengkap pembiayaan berbasis murabaḥah, agar ekspansi aset 

keuangan Islam benar-benar berkontribusi pada pengurangan kemiskinan 

secara struktural (hifz al-mal). 

2. Secara kebijakan, pemerintah dan otoritas keuangan syariah perlu memberikan 

insentif bagi pengembangan pembiayaan berbasis bagi hasil melalui 

penyempurnaan regulasi, penguatan manajemen risiko, penyediaan skema 

penjaminan, serta insentif fiskal bagi lembaga keuangan yang menyalurkan 

pembiayaan produktif kepada sektor UMKM dan masyarakat berpendapatan 

rendah. Selain itu, integrasi ekosistem keuangan sosial Islam dengan industri 

keuangan syariah perlu diperkuat melalui sinergi zakat, wakaf produktif, dan 
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lembaga keuangan syariah agar tercipta mekanisme redistribusi yang lebih 

efektif. Dengan demikian, pertumbuhan aset keuangan Islam tidak hanya 

meningkatkan ukuran industri keuangan, tetapi juga menghasilkan dampak 

nyata terhadap pengurangan kemiskinan, peningkatan kesejahteraan 

masyarakat, dan pencapaian pembangunan ekonomi yang inklusif dan 

berkelanjutan. 

3. Perlindungan hak ekonomi: Negara-negara OKI perlu memperkuat kerangka 

hukum yang menjamin hak ekonomi seluruh lapisan masyarakat, termasuk 

akses pembiayaan dan kepastian kontrak. Bagi negara bersistem civil law, perlu 

didorong harmonisasi antara prinsip hukum Islam dalam muamalat dengan 

kerangka hukum nasional, guna mereplikasi sebagian fleksibilitas kontraktual 

yang terbukti mendukung pertumbuhan pada negara bersistem common law 

(hifz al-nafs, hifz al-mal). 

4. Tata kelola yang amanah: Lembaga keuangan Islam dan otoritas publik harus 

menjalankan fungsinya dengan transparansi, akuntabilitas, dan integritas yang 

tinggi, mengingat tata kelola yang lemah membuka ruang bagi perilaku 

oportunistik yang merugikan kelompok masyarakat paling rentan. 

5. Penguatan institusi anti-korupsi: Mengingat korupsi mendorong pertumbuhan 

secara semu sekaligus memperburuk kemiskinan secara konsisten, asumsi 

manfaat jangka pendek korupsi (greasing the wheels) tidak boleh menjadi 

pembenaran kebijakan. Reformasi birokrasi dan penegakan hukum yang 

konsisten sejalan dengan prinsip hifz al-dīn. 
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6. Inklusi bagi kelompok rentan: Perluasan akses keuangan Islam harus 

diprioritaskan bagi kelompok miskin, perempuan, dan usaha mikro yang belum 

terjangkau layanan keuangan formal, disertai penguatan literasi keuangan dan 

produk yang sesuai kebutuhan kelompok rentan (hifz al-nafs, hifz al-nasl). 

7. Reorientasi indikator keberhasilan keuangan Islam. Regulator perlu 

mereorientasi ukuran keberhasilan industri keuangan Islam agar tidak hanya 

didasarkan pada pertumbuhan aset, profitabilitas, dan ekspansi kelembagaan, 

tetapi juga pada kontribusinya terhadap pencapaian maqashid syariah. 

Evaluasi kinerja perlu mencakup peningkatan proporsi pembiayaan berbasis 

bagi hasil (mudharabah dan musyarakah), penguatan sektor produktif, 

penciptaan lapangan kerja, perluasan akses ekonomi bagi UMKM dan 

kelompok miskin, serta dampaknya terhadap pengurangan kemiskinan dan 

ketimpangan. Dengan demikian, pertumbuhan industri keuangan Islam tidak 

hanya mencerminkan keberhasilan finansial, tetapi juga keberhasilan dalam 

mewujudkan keadilan distributif dan kesejahteraan masyarakat. 

5.2.2. Implikasi bagi Pelaku Usaha 

1. Reorientasi ke pembiayaan bagi hasil: meningkatkan proporsi 

mudharabah/musyarakah disertai penguatan mitigasi risiko, mekanisme risk-

sharing, dan peningkatan kapasitas manajerial nasabah usaha mikro. 

2. Investasi kerakyatan: mengarahkan investasi ke manufaktur padat karya dan 

kemitraan inti-plasma dengan usaha mikro. 

3. Tata kelola amanah: transparansi laporan keuangan dan mekanisme 

whistleblowing anti-korupsi. 
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4. Pemberdayaan dan transfer teknologi: pelatihan keterampilan dan program 

magang bagi tenaga kerja dari keluarga miskin. 

5.2.3. Implikasi bagi Masyarakat 

Masyarakat didorong untuk meningkatkan literasi keuangan Islam dan 

memanfaatkan akses pembiayaan untuk usaha produktif, serta berperan aktif dalam 

pengawasan penggunaan dana publik dan kepatuhan terhadap kontrak dan 

kewajiban perpajakan. 

5.3.Saran 

5.3.1. Untuk Pemerintah 

1. Perkuat inklusi keuangan Islam sebagai instrumen utama pengentasan 

kemiskinan melalui perluasan literasi dan jangkauan layanan ke daerah 

terpencil. 

2. Kaji hambatan struktural penyaluran aset keuangan Islam dan dorong 

komposisi pembiayaan yang lebih berimbang ke instrumen bagi hasil. 

3. Arahkan belanja publik dan investasi asing langsung ke sektor dengan efek 

pengganda tinggi, serta perkuat jaring pengaman sosial bagi pekerja terdampak 

liberalisasi perdagangan. 

4. Perkuat tata kelola, pemberantasan korupsi, dan ketahanan nasional terhadap 

krisis secara konsisten. 

5.3.2. Untuk Pelaku Usaha 

Lakukan reorientasi portofolio pembiayaan ke arah bagi hasil yang produktif, 

kembangkan produk khusus untuk kelompok miskin dan usaha mikro, serta 
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integrasikan prinsip ESG dengan nilai-nilai maqashid syariah. 

5.3.3. Untuk Masyarakat 

1. Tingkatkan literasi keuangan Islam dan manfaatkan layanan inklusi keuangan 

Islam untuk usaha produktif. 

2. Investasikan secara berkelanjutan pada pendidikan dan keterampilan agar 

adaptif terhadap perubahan ekonomi. 

3. Berperan aktif dalam pengawasan sosial dan mendukung pemberantasan 

korupsii. 

5.3.4. Untuk Akademisi dan Peneliti 

1. Lakukan kajian mixed-method untuk menjelaskan temuan kontraintuitif dalam 

penelitian ini. 

2. Uji lebih mendalam peran kualitas kelembagaan dan kelompok asal hukum 

(common law dan civil law). 

3. Kembangkan instrumen pengukuran maqashid syariah secara kuantitatif dan 

perluas kolaborasi multidisiplin. 

4. Penelitian selanjutnya mengkaji peran fintech syariah serta integrasi sektor 

keuangan komersial dan keuangan sosial Islam (ZISWAF) dalam 

meningkatkan inklusi keuangan, mendorong pertumbuhan ekonomi, dan 

mengurangi kemiskinan di negara-negara OKI. 

5.4. Keterbatasan Penelitian 

1. Keterbatasan cakupan dan generalisasi: 40 negara OKI (2013–2023) memiliki 

heterogenitas tinggi dalam pendapatan, struktur ekonomi, dan sistem politik, 
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termasuk variasi internal yang besar dalam kelompok common law maupun 

civil law, sehingga temuan lebih mencerminkan pola umum, bukan generalisasi 

per negara. 

2. Keterbatasan data dan pengukuran: data aset keuangan Islam berdasarkan jenis 

akad (murabahah, mudharabah, musyarakah) tidak tersedia secara konsisten 

sehingga hanya digunakan data agregat, padahal komposisi akad sangat 

menentukan dampaknya.  

3. Keterbatasan dalam menguji kompleksitas hubungan: model belum 

mengakomodasi efek mediasi (misalnya FDI terhadap kemiskinan melalui 

lapangan kerja) dan moderasi (kualitas institusi) secara simultan, maupun 

hubungan timbal balik (two-way causality) antar variabel. 

4. Keterbatasan integrasi maqashid syariah secara operasional: pengukuran 

kuantitatif realisasi maqashid syariah belum dikembangkan secara sistematis, 

sehingga analisisnya dalam penelitian ini masih bersifat interpretatif pasca-

estimasi, bukan bagian integral dari pengujian hipotesis. 
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Data Penelitian 

 

Negara Tahun ID Asset LnAsset Findev IfinIncl 
Trade-
Open FDI Govexpen Inflasi HDI Labour RQ 

Leg-
Or Corr Covid ECG POV 

Afghanistan 2013 1 228.51 5.43 
0.06 0.02 

55.5 0.24 43.49 7.39 0.49 48.20 10.43 0 0.001 0 5.6 25.1 

Afghanistan 2014 1 219.74 5.39 
0.06 0.03 

49.5 0.21 46.99 4.67 0.50 48.20 11.06 0 0.063 0 2.72 26.8 

Afghanistan 2015 1 242.02 5.49 
0.06 0.03 

51.4 0.88 39.59 -0.66 0.50 48.30 13.81 0 0.048 0 1.45 28.5 

Afghanistan 2016 1 349.20 5.86 
0.06 0.04 

50.5 0.52 43.43 4.38 0.50 48.40 7.14 0 0.111 0 2.26 33 

Afghanistan 2017 1 368.73 5.91 
0.06 0.05 

55.7 0.27 38.94 4.98 0.50 48.50 7.14 0 0.111 0 2.65 33 

Afghanistan 2018 1 643.05 6.47 
0.06 0.05 

56.6 0.66 28.94 0.63 0.50 46.80 10.48 0 0.127 0 1.19 34 

Afghanistan 2019 1 678.55 6.52 
0.06 0.06 

47.5 0.12 28.45 2.30 0.51 45.00 10.48 0 0.127 0 3.91 33 

Afghanistan 2020 1 913.89 6.82 
0.06 0.07 

46.7 0.06 27.94 5.60 0.50 42.60 8.10 0 0.175 1 -2.35 35 

Afghanistan 2021 1 630.12 6.45 
0.04 0.07 

51.4 0.14 17.93 5.13 0.49 41.90 8.10 0 0.127 1 
-

20.74 46 

Afghanistan 2022 1 458.38 6.13 
0.02 0.08 

72.9 0.00 16.12 13.71 0.50 38.60 8.96 0 0.254 1 -6.24 50 

Afghanistan 2023 1 676.58 6.52 
0.02 0.09 

67.3 0.00 10.05 -4.64 0.50 38.60 9.43 0 0.190 1 2.27 57 

Albania 2013 2 3.20 1.16 0.13 
0.23 

75.87 9.80 
30.1 

1.94 0.79 59.7 61.14 0 0.444 0 1.71 0.4 

Albania 2014 2 3.11 1.13 0.13 
0.24 

75.41 8.65 
30.5 

1.63 0.8 61.3 62.98 0 0.492 0 2.24 0.3 

Albania 2015 2 3.01 1.10 0.13 
0.24 

71.8 8.63 
29.8 

1.90 0.8 64.1 59.52 0 0.460 0 2.23 0.2 

Albania 2016 2 3.24 1.18 0.13 
0.25 

74.81 8.71 
29.5 

1.28 0.8 66.2 60.95 0 0.444 0 3.91 0.2 

Albania 2017 2 5.80 1.76 0.14 
0.26 

78.19 7.71 
29.2 

1.99 0.8 66.9 61.90 0 0.492 0 3.28 0.2 

Albania 2018 2 79.65 4.38 0.14 
0.27 

76.81 7.83 
28.9 

2.03 0.8 68.3 62.86 0 0.508 0 3.67 0.2 

Albania 2019 2 82.32 4.41 0.14 
0.28 

76.28 7.71 
28.5 

1.41 0.81 69.7 61.90 0 0.524 0 2.06 0.1 

Albania 2020 2 97.70 4.58 0.14 
0.29 

59.83 7.02 
32 

1.62 0.79 67.2 58.57 0 0.524 1 -3.31 0.3 

Albania 2021 2 112.64 4.72 0.14 
0.30 

76.02 6.76 
30.5 

2.04 0.79 68.6 58.57 0 0.540 1 8.97 0.2 

Albania 2022 2 116.93 4.76 0.14 
0.31 

85.15 7.58 
29.8 

6.73 0.81 70.9 57.55 0 0.556 1 4.83 0.1 

Albania 2023 2 181.42 5.20 0.14 
0.32 

84.54 6.88 
29.5 

4.76 0.81 71.3 58.49 0 0.460 1 3.94 0.1 

Algeria 2013 3 2004.25 7.60 
0.13 0.18 

63.6 0.74 40.2 3.25 0.73 45.8 12.32 0 0.444 0 2.6 0.6 

Algeria 2014 3 1852.35 7.52 
0.13 0.19 

62.2 0.63 38.5 2.92 0.73 45.6 8.17 0 0.444 0 4.1 0.5 

Algeria 2015 3 1798.87 7.49 
0.13 0.20 

59.7 -0.29 34.1 4.78 0.74 45.5 7.62 0 0.444 0 3.2 0.5 

Algeria 2016 3 2853.70 7.96 
0.13 0.22 

55.9 0.91 33.7 6.40 0.74 45.5 9.52 0 0.413 0 3.9 0.4 

Algeria 2017 3 2915.70 7.98 
0.14 0.23 

55.3 0.65 34.5 5.59 0.75 45.6 9.05 0 0.397 0 1.5 0.4 

Algeria 2018 3 3224.91 8.08 
0.14 0.24 

58.1 0.75 35.3 4.27 0.75 45.7 8.10 0 0.429 0 1.4 0.4 

Algeria 2019 3 3296.95 8.10 
0.14 0.25 

51.8 0.71 34.8 1.95 0.75 45.7 7.14 0 0.429 0 0.9 0.4 

Algeria 2020 3 3266.60 8.09 
0.14 0.26 

45.3 0.69 37.2 2.42 0.74 42.9 8.57 0 0.444 1 -5 0.5 

Algeria 2021 3 3785.36 8.24 
0.14 0.27 

53.2 0.47 34.5 7.23 0.76 43.3 10.00 0 0.397 1 3.8 0.4 

Algeria 2022 3 3927.09 8.28 
0.14 0.28 

51.3 0.41 34.1 9.27 0.76 45.1 14.15 0 0.397 1 3.6 0.4 

Algeria 2023 3 4777.41 8.47 
0.14 0.29 

46.2 0.49 33.8 9.32 0.76 44.9 16.04 0 0.444 1 4.1 0.4 

Azerbaijan 2013 4 190.89 5.25 
0.23 0.16 

74.7 3.53 20.93 2.42 0.76 66.4 36.49 0 0.317 0 5.84 0.0 

Azerbaijan 2014 4 247.61 5.51 
0.24 0.17 

69.5 5.89 22.1 1.37 0.77 67.5 43.75 0 0.333 0 2.8 0.0 

Azerbaijan 2015 4 331.87 5.80 
0.26 0.17 

72.6 7.63 24.79 4.03 0.77 68.3 40.00 0 0.333 0 1.05 0.0 

Azerbaijan 2016 4 282.08 5.64 
0.22 0.18 

90.1 11.88 27.2 12.44 0.77 69.6 39.05 0 0.349 0 -3.06 0.0 

Azerbaijan 2017 4 267.90 5.59 
0.25 0.18 

90.4 7.02 27.96 12.94 0.77 70.2 38.10 0 0.365 0 0.15 0.0 

Azerbaijan 2018 4 269.61 5.60 
0.27 0.21 

91.7 2.98 21.4 2.27 0.78 70.8 39.52 0 0.27 0 1.5 0.0 

Azerbaijan 2019 4 268.25 5.59 
0.27 0.24 

85.8 3.12 24.28 2.61 0.78 70.8 44.29 0 0.349 0 2.48 0.0 
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Azerbaijan 2020 4 305.22 5.72 
0.26 0.28 

72.0 1.19 33.93 2.76 0.76 73.3 39.05 0 0.349 1 -4.2 0.0 

Azerbaijan 2021 4 404.38 6.00 
0.25 0.31 

76.3 -3.11 27.14 6.65 0.77 68 50.48 0 0.349 1 5.62 0.0 

Azerbaijan 2022 4 468.56 6.15 
0.25 0.33 

87.0 -5.68 26.2 13.85 0.78 70.3 48.11 0 0.238 1 4.71 0.0 

Azerbaijan 2023 4 477.48 6.17 
0.25 0.34 

83.6 0.35 33.7 8.79 0.79 70.2 49.06 0 0.238 1 1.35 0.0 

Bahrain 2013 5 50737.84 10.83 
0.39 0.39 

191.87 11.02 33.21 3.30 0.85 73 70.14 1 0.635 0 5.29 0.0 

Bahrain 2014 5 58446.01 10.98 
0.43 0.42 

175.57 4.37 28.42 2.65 0.85 72.8 73.08 1 0.651 0 4.31 0.0 

Bahrain 2015 5 61594.22 11.03 
0.40 0.45 

154.93 0.20 36.5 1.85 0.87 73 76.67 1 0.683 0 2.51 0.0 

Bahrain 2016 5 70556.24 11.16 
0.38 0.48 

139.62 0.72 34.98 2.79 0.87 73.6 70.48 1 0.556 0 3.81 0.0 

Bahrain 2017 5 73970.58 11.21 
0.44 0.51 

143.09 3.83 32.18 1.39 0.87 73.9 66.67 1 0.444 0 4.95 0.0 

Bahrain 2018 5 115658.50 11.66 
0.43 0.52 

150.81 4.18 33.57 2.09 0.89 73.8 66.67 1 0.444 0 2.05 0.0 

Bahrain 2019 5 122825.39 11.72 
0.43 0.52 

141.70 2.33 32.68 1.01 0.89 73.4 68.10 1 0.54 0 2.05 0.0 

Bahrain 2020 5 131117.45 11.78 
0.42 0.53 

140.50 2.85 35.8 -2.32 0.89 71.6 72.38 1 0.54 1 -5.91 0.0 

Bahrain 2021 5 137767.47 11.83 
0.46 0.54 

160.16 4.36 31.84 -0.61 0.89 71.2 76.19 1 0.54 1 4.35 0.0 

Bahrain 2022 5 86088.60 11.36 
0.46 0.55 

175.00 4.20 28.82 3.63 0.9 72.6 78.30 1 0.571 1 6.18 0.0 

Bahrain 2023 5 92066.02 11.43 
0.46 0.56 

160.54 15.64 43.4 0.07 0.9 73.2 83.96 1 0.54 1 3.88 0.0 

Bangladesh 2013 6 36761.25 10.51 
0.21 0.17 

40.47 1.74 15.9 7.53 0.59 58.9 20.38 1 0.302 0 6.01 16.5 

Bangladesh 2014 6 43965.71 10.69 
0.26 0.19 

38.18 1.47 15.3 6.99 0.6 58.5 16.83 1 0.27 0 6.06 14.8 

Bangladesh 2015 6 49757.72 10.81 
0.25 0.21 

35.40 1.45 15.5 6.19 0.62 58.2 17.14 1 0.27 0 6.55 13.2 

Bangladesh 2016 6 56770.02 10.95 
0.25 0.24 

31.33 0.88 15.1 5.51 0.63 57.8 21.90 1 0.286 0 7.11 11.8 

Bangladesh 2017 6 63390.93 11.06 
0.28 0.26 

30.00 0.62 15.1 5.70 0.63 60.5 20.00 1 0.317 0 6.59 10.5 

Bangladesh 2018 6 68996.36 11.14 
0.25 0.28 

32.51 0.75 14.9 5.54 0.65 61.2 17.62 1 0.286 0 7.32 9.3 

Bangladesh 2019 6 77062.94 11.25 
0.25 0.29 

31.58 0.54 15.5 5.59 0.66 61.8 15.24 1 0.286 0 7.88 8.1 

Bangladesh 2020 6 91577.33 11.42 
0.24 0.31 

26.27 0.41 17.6 5.69 0.66 62.2 15.24 1 0.286 1 3.45 8.9 

Bangladesh 2021 6 109294.20 11.60 
0.24 0.32 

27.72 0.41 16.8 5.55 0.66 63.7 20.48 1 0.286 1 6.94 7.2 

Bangladesh 2022 6 98528.73 11.50 
0.24 0.34 

33.78 0.36 15.9 7.70 0.68 64.6 17.92 1 0.27 1 7.1 5.8 

Bangladesh 2023 6 82219.29 11.32 
0.24 0.35 

30.98 0.32 16.4 9.88 0.69 64.5 18.87 1 0.254 1 5.78 4.8 

Guinea 2013 7 50.30 3.92 0.06 
0.01 

80.43 0.00 18.62 11.89 0.45 58.2 16.11 0 0.254 0 3.95 36.5 

Guinea 2014 7 45.31 3.81 0.09 
0.03 

76.77 -0.84 20.06 9.71 0.45 57.4 13.94 0 0.27 0 3.7 34.2 

Guinea 2015 7 43.21 3.77 0.08 
0.05 

72.44 0.61 21.68 8.15 0.47 56.7 19.05 0 0.27 0 3.83 32.8 

Guinea 2016 7 53.79 3.99 0.1 
0.07 

111.84 18.83 16.07 8.17 0.48 55.9 18.57 0 0.302 0 10.82 31.2 

Guinea 2017 7 58.56 4.07 0.1 
0.09 

101.25 5.59 17.27 8.91 0.48 55.2 17.62 0 0.302 0 10.3 30.5 

Guinea 2018 7 36.78 3.60 0.09 
0.10 

88.98 2.98 15.92 9.83 0.48 54.4 20.00 0 0.317 0 6.36 29.8 

Guinea 2019 7 74.35 4.31 0.09 
0.10 

78.42 0.33 14.88 9.47 0.49 53.7 19.52 0 0.333 0 5.62 28.5 

Guinea 2020 7 103.70 4.64 0.1 
0.11 

115.77 1.25 17.08 10.6 0.49 53.2 17.62 0 0.317 1 4.7 30.1 

Guinea 2021 7 97.80 4.58 0.11 
0.12 

115.2 1.16 15.10 12.6 0.49 53.4 13.81 0 0.27 1 5.58 28.5 

Guinea 2022 7 131.85 4.88 0.11 
0.13 

94.16 3.31 15.69 10.5 0.5 53.3 15.57 0 0.27 1 3.97 27.2 

Guinea 2023 7 180.04 5.19 0.11 
0.14 

79.41 5.87 18.28 7.83 0.5 53.2 13.21 0 0.286 1 5.54 26.1 

Brunei 2013 8 12570.64 9.44 
0.33 0.50 

110.94 4.29 33.58 0.39 0.84 69.3 82.46 1 0.825 0 -2.12 0.0 

Brunei 2014 8 14014.36 9.55 
0.33 0.53 

102.42 3.36 34.09 -0.21 0.84 69.2 79.81 1 0.825 0 -2.51 0.0 

Brunei 2015 8 12602.42 9.44 
0.34 0.55 

89.9 1.32 38.58 -0.49 0.84 69 77.14 1 0.873 0 -0.39 0.0 

Brunei 2016 8 15137.78 9.62 
0.34 0.58 

87.32 -1.32 39.35 -0.28 0.84 68.9 69.52 1 0.794 0 -2.48 0.0 

Brunei 2017 8 16727.45 9.72 
0.33 0.60 

85.18 3.86 36.58 -1.26 0.84 68.9 75.24 1 0.857 0 1.33 0.0 

Brunei 2018 8 17087.52 9.75 
0.33 0.62 

93.9 3.80 32.5 1.03 0.84 70 74.29 1 0.873 0 0.05 0.0 
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Brunei 2019 8 17994.84 9.80 
0.33 0.63 

108.51 2.77 32.44 -0.39 p0.84 68.6 73.33 1 0.825 0 3.87 0.0 

Brunei 2020 8 17210.49 9.75 
0.33 0.65 

110.29 4.71 33.24 1.94 0.84 68.2 76.67 1 0.825 1 1.13 0.0 

Brunei 2021 8 18099.40 9.80 
0.32 0.67 

147.12 1.47 29.28 1.73 0.84 68.3 81.43 1 0.825 1 -1.59 0.0 

Brunei 2022 8 19757.88 9.89 
0.32 0.68 

146.97 -1.74 26.38 3.68 0.83 68.6 82.55 1 0.794 1 -1.63 0.0 

Brunei 2023 8 18111.70 9.80 
0.32 0.69 

136.56 -0.37 27.4 0.36 0.84 68.7 80.66 1 0.825 1 1.13 0.0 

Cameroon 2013 9 15.94 2.77 0.1 
0.07 

49.67 1.62 19.21 2.05 0.56 73.8 18.01 0 0.27 0 5 26.8 

Cameroon 2014 9 12.94 2.56 0.08 
0.10 

50.83 1.99 20.06 1.85 0.57 72.7 19.23 0 0.302 0 5.72 26 

Cameroon 2015 9 12.10 2.49 0.08 
0.12 

45.54 2.16 20.07 2.68 0.58 71.8 16.19 0 0.302 0 5.67 25.2 

Cameroon 2016 9 11.65 2.46 0.08 
0.15 

40.64 1.96 20.18 0.87 0.58 70.8 22.38 0 0.286 0 4.54 24.5 

Cameroon 2017 9 12.33 2.51 0.09 
0.17 

39.2 2.26 19.23 0.64 0.58 69.9 18.57 0 0.27 0 3.54 24.2 

Cameroon 2018 9 14.96 2.71 0.09 
0.18 

40.59 1.91 17.95 1.07 0.58 69 19.52 0 0.27 0 3.96 23.9 

Cameroon 2019 9 17.32 2.85 0.09 
0.19 

43.38 2.58 18.67 2.45 0.58 68 17.14 0 0.27 0 3.48 23.5 

Cameroon 2020 9 37.45 3.62 0.09 
0.21 

33.74 1.66 16.58 2.44 0.58 66.5 20.48 0 0.27 1 0.26 24.8 

Cameroon 2021 9 20.15 3.00 0.1 
0.22 

36.73 2.14 17.07 2.27 0.57 65.9 16.67 0 0.302 1 3.34 24.2 

Cameroon 2022 9 22.82 3.13 0.1 
0.23 

41.29 2.09 17.08 6.25 0.58 66.3 19.34 0 0.286 1 3.74 23.8 

Cameroon 2023 9 30.80 3.43 0.1 
0.24 

37.22 1.67 17.10 7.38 0.59 66.2 19.34 0 0.302 1 3.25 23.4 

Djibouti 2013 10 256.11 5.55 
0.13 0.10 

376.22 13.99 26.84 2.71 0.45 34.3 31.75 0 0.444 0 11.28 21.5 

Djibouti 2014 10 251.48 5.53 
0.12 0.11 

319.79 6.89 29.06 1.34 0.46 34.1 31.73 0 0.413 0 7.06 20.2 

Djibouti 2015 10 298.61 5.70 
0.13 0.12 

282.56 5.93 41.96 -0.85 0.47 34 26.19 0 0.413 0 7.53 19.4 

Djibouti 2016 10 330.72 5.80 
0.14 0.13 

225.64 6.14 32.66 2.74 0.48 33.8 24.29 0 0.349 0 7.12 18.5 

Djibouti 2017 10 285.51 5.65 
0.12 0.14 

325.94 5.97 28.17 0.57 0.48 33.6 27.62 0 0.365 0 5.46 18.2 

Djibouti 2018 10 278.02 5.63 
0.13 0.15 

306.03 5.83 26.81 0.15 0.49 33.4 24.29 0 0.365 0 4.77 17.8 

Djibouti 2019 10 267.23 5.59 
0.14 0.16 

291.99 5.67 24.4 3.32 0.5 33.2 19.05 0 0.349 0 5.55 17.1 

Djibouti 2020 10 209.08 5.34 
0.14 0.17 

286.43 5.03 25.18 1.78 0.5 32.5 18.57 0 0.302 1 1.32 18 

Djibouti 2021 10 234.42 5.46 
0.14 0.17 

287.21 4.91 23.47 1.18 0.5 32.7 19.05 0 0.349 1 4.52 17.5 

Djibouti 2022 10 297.44 5.70 
0.14 0.18 

299.52 5.25 28.4 5.18 0.51 33.4 18.87 0 0.349 1 3.73 17.1 

Djibouti 2023 10 322.45 5.78 
0.14 0.20 

294.24 3.50 33 1.50 0.51 33.6 17.45 0 0.349 1 6.68 16.8 

Egypt 2013 11 6390.90 8.76 
0.26 0.10 

40.37 1.45 34.62 9.47 0.7 50.9 31.28 0 0.381 0 2.19 4.5 

Egypt 2014 11 7396.33 8.91 
0.29 0.13 

36.92 1.51 35.22 10.07 0.7 50.6 28.37 0 0.46 0 2.92 4.2 

Egypt 2015 11 9687.93 9.18 
0.27 0.15 

34.85 2.10 32.13 10.37 0.71 49.4 24.76 0 0.444 0 4.37 4 

Egypt 2016 11 6672.02 8.81 
0.3 0.18 

30.25 2.44 31.5 13.81 0.71 48.9 17.62 0 0.413 0 4.35 3.9 

Egypt 2017 11 8096.96 9.00 
0.29 0.20 

42.83 2.98 30.55 29.51 0.72 47.3 20.95 0 0.381 0 4.18 3.8 

Egypt 2018 11 9708.11 9.18 
0.29 0.21 

45.91 3.10 28.63 14.40 0.73 45.6 20.48 0 0.429 0 5.33 3.7 

Egypt 2019 11 12561.32 9.44 
0.3 0.23 

41.12 2.83 26.9 9.15 0.74 44.6 21.90 0 0.429 0 5.55 3.5 

Egypt 2020 11 14056.15 9.55 
0.3 0.24 

32.13 1.52 25.7 5.04 0.74 44 31.43 0 0.397 1 3.55 3.6 

Egypt 2021 11 16107.49 9.69 
0.31 0.25 

29.86 1.21 25.97 5.21 0.74 45.5 34.29 0 0.397 1 3.29 3.5 

Egypt 2022 11 17894.19 9.79 
0.31 0.28 

36.98 2.39 24.5 13.90 0.75 45.4 24.53 0 0.349 1 6.59 3.3 

Egypt 2023 11 17342.86 9.76 
0.31 0.30 

40.45 2.49 31.8 33.88 0.75 45.5 26.89 0 0.429 1 3.76 3.2 

Gambia 2013 12 30.50 3.42 0.1 
0.06 

45.46 4.97 17.18 5.70 0.47 49 37.91 1 0.317 0 2.87 15.8 

Gambia 2014 12 30.56 3.42 0.1 
0.08 

58.26 1.87 18.98 5.95 0.48 49.2 33.17 1 0.333 0 -1.41 14.5 

Gambia 2015 12 36.10 3.59 0.09 
0.09 

44.52 5.22 19.58 6.81 0.48 49.1 30.48 1 0.317 0 4.06 13.4 

Gambia 2016 12 34.63 3.54 0.1 
0.11 

38.11 4.70 19.37 7.23 0.49 49.1 29.52 1 0.286 0 1.94 12.5 

Gambia 2017 12 41.98 3.74 0.07 
0.13 

55.73 4.28 23.62 8.03 0.49 49.1 32.86 1 0.349 0 4.82 12.1 
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Gambia 2018 12 37.83 3.63 0.09 
0.14 

64.93 4.90 19.01 6.52 0.5 48.9 26.67 1 0.46 0 7.23 11.8 

Gambia 2019 12 40.22 3.69 0.1 
0.15 

56 3.92 23.94 7.12 0.51 48.8 25.71 1 0.46 0 6.22 11.2 

Gambia 2020 12 56.26 4.03 0.1 
0.16 

47.4 10.46 25.35 5.93 0.51 48.9 25.24 1 0.46 1 0.59 12.5 

Gambia 2021 12 73.90 4.30 0.11 
0.17 

42.1 12.50 21.5 7.37 0.51 48.8 18.57 1 0.46 1 5.26 11.5 

Gambia 2022 12 76.16 4.33 0.11 
0.18 

44.72 10.50 22.59 11.51 0.52 48.8 24.06 1 0.413 1 5.49 10.8 

Gambia 2023 12 81.41 4.40 0.11 
0.19 

42.44 8.58 23.81 16.97 0.52 48.7 28.30 1 0.46 1 4.8 10.1 

Indonesia 2013 13 38264.30 10.55 
0.35 0.26 

48.64 2.55 
18.9 

6.41 0.69 69.3 47.39 0 0.381 0 5.56 10.5 

Indonesia 2014 13 42196.33 10.65 
0.35 0.28 

48.08 2.82 
19.2 

6.39 0.69 69.1 51.92 0 0.413 0 5.01 9.8 

Indonesia 2015 13 40924.69 10.62 
0.36 0.30 

41.94 2.30 
19.5 

6.36 0.7 69 48.10 0 0.444 0 4.88 9 

Indonesia 2016 13 49811.61 10.82 
0.36 0.33 

37.42 0.49 
19.1 

3.53 0.71 68.7 51.90 0 0.460 0 5.03 8 

Indonesia 2017 13 59106.83 10.99 
0.36 0.35 

39.36 2.02 
19.3 

3.81 0.71 69 55.71 0 0.460 0 5.07 7.2 

Indonesia 2018 13 63084.82 11.05 
0.36 0.37 

43.07 1.81 
19.8 

3.20 0.72 70 52.38 0 0.476 0 5.17 6.4 

Indonesia 2019 13 71986.65 11.18 
0.36 0.38 

37.63 2.23 
20.1 

3.03 0.71 70.6 56.67 0 0.508 0 5.02 5.7 

Indonesia 2020 13 78785.00 11.27 
0.36 0.40 

32.97 1.81 
21.5 

1.92 0.71 69.6 58.10 0 0.460 1 -2.07 6.1 

Indonesia 2021 13 88975.07 11.40 
0.36 0.41 

40.2 1.79 
21.2 

1.56 0.71 68.2 60.95 0 0.476 1 3.7 5.5 

Indonesia 2022 13 94116.41 11.45 
0.36 0.43 

45.47 1.87 
21.8 

4.21 0.73 69.1 59.43 0 0.413 1 5.31 3.8 

Indonesia 2023 13 106810.57 11.58 
0.36 0.45 

41.32 1.57 
15.4 

3.67 0.73 69.1 60.85 0 0.413 1 5.05 3 

Iran 2013 14 713620.45 13.48 
0.37 0.68 

47.09 0.61 13.16 36.60 0.79 43.5 6.16 0 0.270 0 -1.52 1.2 

Iran 2014 14 754348.18 13.53 
0.37 0.70 

45.35 0.46 13.31 16.61 0.8 43.3 5.29 0 0.302 0 4.98 0.9 

Iran 2015 14 814514.16 13.61 
0.35 0.72 

39.42 0.50 14.16 12.48 0.79 44.6 6.67 0 0.302 0 -1.42 0.7 

Iran 2016 14 923248.08 13.74 
0.37 0.73 

40.39 0.73 16.32 7.25 0.79 46 8.57 0 0.333 0 8.82 0.5 

Iran 2017 14 1002845.86 13.82 
0.35 0.75 

44.74 1.03 17.04 8.04 0.79 47.3 10.00 0 0.349 0 2.76 0.5 

Iran 2018 14 936884.85 13.75 
0.44 0.77 

58.57 0.59 17.12 18.01 0.79 47.6 7.14 0 0.317 0 -1.84 0.5 

Iran 2019 14 698214.12 13.46 
0.45 0.78 

50.75 0.45 15.25 39.91 0.79 47.4 6.67 0 0.286 0 -3.07 0.5 

Iran 2020 14 838674.01 13.64 
0.52 0.80 

43.81 0.51 14.14 30.59 0.78 44.7 6.67 0 0.270 1 3.33 0.6 

Iran 2021 14 1235344.34 14.03 
0.52 0.81 

44.37 0.37 13.01 43.39 0.78 44.5 4.76 0 0.270 1 4.72 0.5 

Iran 2022 14 1522961.11 14.24 
0.52 0.83 

51.6 0.38 12.38 43.49 0.79 44.3 4.25 0 0.270 1 3.78 0.5 

Iran 2023 14 1676121.09 14.33 
0.52 0.85 

52.18 0.35 14.5 44.58 0.8 44.2 4.25 0 0.254 1 5.04 0.5 

Iraq 2013 15 375.38 5.93 
0.21 0.04 

76.36 -1.00 48.25 1.88 0.67 43.6 13.27 0 0.127 0 7.63 5.2 

Iraq 2014 15 402.01 6.00 
0.22 0.06 

79.12 -4.46 43.78 2.24 0.67 44.7 10.58 0 0.127 0 2.26 4.8 

Iraq 2015 15 409.13 6.01 
0.19 0.07 

73.92 -4.54 43.46 1.39 0.68 44.7 11.43 0 0.127 0 2.61 4.1 

Iraq 2016 15 2595.54 7.86 
0.18 0.08 

57.63 -3.75 42.53 0.56 0.68 44.8 13.81 0 0.143 0 13.79 3.4 

Iraq 2017 15 2364.61 7.77 
0.2 0.09 

63.82 -2.69 35.07 0.18 0.68 43.5 10.95 0 0.159 0 -1.82 3.2 

Iraq 2018 15 2557.85 7.85 
0.23 0.10 

70.9 -2.15 32.06 0.37 0.69 43.5 11.90 0 0.159 0 2.63 3 

Iraq 2019 15 2997.16 8.01 
0.25 0.10 

74.88 -1.32 35.1 -0.20 0.69 43.3 10.95 0 0.190 0 5.51 2.8 

Iraq 2020 15 13626.05 9.52 
0.24 0.10 

59.63 -1.58 44.12 0.57 0.68 41.5 9.05 0 0.206 1 
-

12.04 3.5 

Iraq 2021 15 17710.01 9.78 
0.26 0.11 

66.4 -1.26 36.05 6.04 0.69 41.5 11.90 0 0.238 1 1.5 2.9 

Iraq 2022 15 18473.63 9.82 
0.27 0.12 

76.53 -0.73 38.74 4.99 0.7 43 11.79 0 0.238 1 7.64 2.5 

Iraq 2023 15 29083.85 10.28 
0.28 0.13 

78.2 -1.99 43.8 4.36 0.7 43 6.60 0 0.238 1 -2.94 2.2 

Jordan 2013 16 15529.47 9.65 
0.39 0.18 

111.45 5.65 26.24 4.82 0.74 39 57.35 0 0.587 0 2.61 0.3 

Jordan 2014 16 17306.63 9.76 
0.37 0.21 

109.94 5.91 27.49 2.90 0.74 38.1 55.29 0 0.651 0 3.38 0.2 

Jordan 2015 16 19266.85 9.87 
0.37 0.23 

95.36 4.15 25.71 -0.88 0.74 39.4 56.19 0 0.714 0 2.5 0.2 

Jordan 2016 16 20881.80 9.95 
0.37 0.26 

88.72 3.89 25.86 -0.78 0.75 40.8 56.67 0 0.635 0 1.99 0.1 
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Jordan 2017 16 21698.74 9.99 
0.37 0.28 

90.07 4.88 25.56 3.32 0.75 42.2 58.10 0 0.635 0 2.47 0.1 

Jordan 2018 16 22422.85 10.02 
0.38 0.30 

87.96 2.20 26.29 4.46 0.75 41.2 56.67 0 0.651 0 1.92 0.1 

Jordan 2019 16 24987.02 10.13 
0.36 0.31 

85.82 1.64 26.25 0.76 0.75 41.4 57.14 0 0.635 0 1.75 0.1 

Jordan 2020 16 27654.44 10.23 
0.35 0.32 

66.27 1.74 28.24 0.33 0.74 42.2 60.48 0 0.651 1 -1.1 0.4 

Jordan 2021 16 31044.69 10.34 
0.36 0.34 

80.49 1.34 33.13 1.35 0.74 40.9 57.62 0 0.651 1 3.66 0.2 

Jordan 2022 16 32703.94 10.40 
0.36 0.36 

104.33 2.57 32.63 4.23 0.75 40.8 57.08 0 0.619 1 2.65 0.1 

Jordan 2023 16 34451.76 10.45 
0.36 0.38 

100.61 1.65 29.9 2.08 0.75 40.9 59.43 0 0.603 1 2.68 0.1 

Kazakhstan 2013 17 299.60 5.70 
0.3 0.30 

65.41 4.23 14.61 5.94 0.81 78.6 38.86 0 0.286 0 6 0.0 

Kazakhstan 2014 17 365.79 5.90 
0.31 0.32 

64.97 3.30 15.31 6.85 0.81 79 46.63 0 0.333 0 4.2 0.0 

Kazakhstan 2015 17 397.84 5.99 
0.32 0.34 

53.05 3.57 15.49 6.68 0.82 79.3 49.52 0 0.317 0 1.2 0.0 

Kazakhstan 2016 17 233.29 5.45 
0.33 0.36 

60.31 12.55 16.33 14.36 0.82 79.6 47.14 0 0.333 0 1.1 0.0 

Kazakhstan 2017 17 401.82 6.00 
0.31 0.38 

56.83 2.85 19.03 7.44 0.82 79.9 60.95 0 0.365 0 4.1 0.0 

Kazakhstan 2018 17 569.17 6.34 
0.36 0.42 

63.53 0.20 14.71 6.16 0.83 80.1 59.05 0 0.365 0 4.1 0.0 

Kazakhstan 2019 17 404.51 6.00 
0.34 0.46 

64.86 2.05 16.06 5.33 0.83 80.3 60.48 0 0.413 0 4.5 0.0 

Kazakhstan 2020 17 119.44 4.78 
0.35 0.50 

57.03 4.21 16.83 6.72 0.83 79.3 56.67 0 0.476 1 -2.5 0.0 

Kazakhstan 2021 17 238.47 5.47 
0.35 0.55 

58.67 2.32 17.12 8.04 0.82 79.8 55.71 0 0.460 1 4.3 0.0 

Kazakhstan 2022 17 307.10 5.73 
0.35 0.57 

68.33 2.25 21.72 15.03 0.83 80 52.83 0 0.444 1 3.2 0.0 

Kazakhstan 2023 17 359.54 5.88 
0.35 0.60 

61.39 2.22 21 14.72 0.84 79.8 53.30 0 0.492 1 5.1 0.0 

Kuwait 2013 18 155022.48 11.95 
0.43 0.50 

97.61 0.82 38.15 2.68 0.81 72.6 50.71 0 0.556 0 1.15 0.0 

Kuwait 2014 18 175741.28 12.08 
0.46 0.52 

100.04 0.30 44.28 2.91 0.82 73.2 49.04 0 0.571 0 0.5 0.0 

Kuwait 2015 18 167455.03 12.03 
0.47 0.54 

98.7 0.25 54.41 3.27 0.83 73.7 46.19 0 0.651 0 0.59 0.0 

Kuwait 2016 18 170659.81 12.05 
0.5 0.55 

96.16 0.27 53.76 3.20 0.84 74.1 50.95 0 0.524 0 2.93 0.0 

Kuwait 2017 18 187839.46 12.14 
0.51 0.57 

97.84 0.09 51.53 2.17 0.84 74.7 50.00 0 0.492 0 -4.71 0.0 

Kuwait 2018 18 198750.44 12.20 
0.5 0.58 

102.79 -0.02 51.2 0.54 0.84 75 54.76 0 0.524 0 2.74 0.0 

Kuwait 2019 18 226037.93 12.33 
0.36 0.59 

91.69 0.37 52.34 1.09 0.84 75 58.10 0 0.508 0 2.26 0.0 

Kuwait 2020 18 251630.17 12.44 
0.41 0.61 

82.01 -0.50 65.64 2.10 0.84 70.4 61.43 0 0.540 1 -4.82 0.0 

Kuwait 2021 18 263223.40 12.48 
0.41 0.62 

81.94 -0.18 54.7 3.42 0.84 71.7 58.10 0 0.556 1 2.26 0.0 

Kuwait 2022 18 352658.45 12.77 
0.41 0.64 

90.7 0.41 39.61 3.98 0.85 75.8 60.38 0 0.540 1 5.86 0.0 

Kuwait 2023 18 366174.86 12.81 
0.41 0.66 

93.1 1.28 56.4 3.64 0.85 75.6 63.68 0 0.603 1 -3.64 0.0 

Kyrgyzstan 2013 19 745.22 6.61 
0.11 0.10 

134.03 8.34 38.15 6.61 0.69 69.2 42.18 0 0.254 0 10.92 3.2 

Kyrgyzstan 2014 19 674.62 6.51 
0.12 0.13 

125.13 4.59 38.51 7.53 0.69 68.2 34.62 0 0.302 0 4.02 2.8 

Kyrgyzstan 2015 19 420.59 6.04 
0.12 0.16 

107.11 17.13 38.08 6.50 0.7 68.6 33.33 0 0.317 0 3.88 2.1 

Kyrgyzstan 2016 19 443.15 6.09 
0.11 0.19 

103.52 9.09 38.92 0.39 0.7 68.2 39.52 0 0.317 0 4.34 1.5 

Kyrgyzstan 2017 19 594.03 6.39 
0.12 0.22 

97.38 -1.39 37.02 3.18 0.7 66.7 37.14 0 0.333 0 4.74 1.3 

Kyrgyzstan 2018 19 577.15 6.36 
0.12 0.23 

94.62 1.74 33.06 1.54 0.71 67.7 36.67 0 0.333 0 3.76 1.1 

Kyrgyzstan 2019 19 647.37 6.47 
0.13 0.25 

94.43 4.31 32.58 1.13 0.71 67.8 37.62 0 0.349 0 4.6 0.9 

Kyrgyzstan 2020 19 694.31 6.54 
0.14 0.26 

78.99 -4.85 34.09 6.33 0.7 68.3 36.67 0 0.365 1 -7.15 1.6 

Kyrgyzstan 2021 19 830.57 6.72 
0.14 0.28 

100.26 2.45 34.36 11.91 0.7 68.5 30.48 0 0.302 1 5.51 1.2 

Kyrgyzstan 2022 19 1060.82 6.97 
0.14 0.30 

117.39 0.45 36.78 13.92 0.72 69.1 28.77 0 0.302 1 8.97 1 

Kyrgyzstan 2023 19 1351.40 7.21 
0.14 0.31 

140.16 3.23 33.5 10.75 0.72 69.3 29.25 0 0.286 1 6.15 0.8 

Lebanon 2013 20 1588.95 7.37 
0.29 0.25 

86.2 5.68 38.5 4.82 0.76 49.1 49.76 0 0.317 0 3.83 0.1 

Lebanon 2014 20 1248.48 7.13 
0.29 0.27 

79.8 5.95 39 1.85 0.76 49.7 42.31 0 0.302 0 2.48 0.1 

Lebanon 2015 20 1433.46 7.27 
0.3 0.29 

71.8 4.32 38.7 -3.75 0.76 50.4 41.43 0 0.317 0 0.46 0.1 
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Lebanon 2016 20 1477.50 7.30 
0.29 0.31 

67.7 5.02 37.5 -0.78 0.77 51.2 38.10 0 0.317 0 1.55 0.1 

Lebanon 2017 20 1600.20 7.38 
0.3 0.33 

68.5 4.76 38.2 4.32 0.77 52.1 37.62 0 0.317 0 0.9 0.1 

Lebanon 2018 20 1775.50 7.48 
0.3 0.33 

68.3 4.84 39.3 6.08 0.77 52.9 34.76 0 0.317 0 -1.88 0.2 

Lebanon 2019 20 1808.91 7.50 
0.29 0.33 

62.9 3.69 38.4 3.01 0.77 53.7 32.38 0 0.317 0 -6.91 0.5 

Lebanon 2020 20 1789.30 7.49 
0.31 0.33 

87.1 5.07 42.4 84.86 0.75 49.8 23.81 0 0.27 1 -21.4 2.1 

Lebanon 2021 20 1699.35 7.44 
0.3 0.33 

126.0 2.59 44.7 154.76 0.73 50.5 18.10 0 0.254 1 -7 3.5 

Lebanon 2022 20 995.84 6.90 
0.3 0.31 

135.0 2.51 40.9 171.21 0.76 50.6 13.68 0 0.254 1 -0.62 4.2 

Lebanon 2023 20 143.11 4.96 
0.3 0.29 

133.0 3.26 39.7 221.34 0.75 50.7 14.62 0 0.254 1 -0.76 4.5 

Libya 2013 21 1534.74 7.34 
0.14 0.14 

106.0 0.93 
50 

2.61 0.75 52.5 2.37 0 0.111 0 -18 0.6 

Libya 2014 21 1593.28 7.37 
0.13 0.15 

76.5 0.00 
45 

2.43 0.73 52.6 0.96 0 0.159 0 
-

23.04 0.5 

Libya 2015 21 1185.96 7.08 
0.14 0.15 

56.9 0.00 
40 

10.40 0.73 52.6 0.48 0 0.127 0 -0.84 0.5 

Libya 2016 21 1244.43 7.13 
0.14 0.16 

41.1 0.00 
35 

25.85 0.73 52.7 0.48 0 0.095 0 -1.49 0.5 

Libya 2017 21 1720.71 7.45 
0.13 0.17 

47.6 0.00 
38 

25.80 0.74 52.7 1.43 0 0.143 0 32.49 0.5 

Libya 2018 21 654.33 6.48 
0.13 0.17 

63.8 0.00 
42 

13.17 0.74 52.6 0.95 0 0.143 0 7.94 0.5 

Libya 2019 21 1086.16 6.99 
0.13 0.18 

78.2 0.00 
45 

-2.16 0.74 52.5 0.95 0 0.159 0 -11.2 0.5 

Libya 2020 21 2390.60 7.78 
0.14 0.18 

63.2 0.00 
40 

1.45 0.69 51.8 0.95 0 0.143 1 
-

29.46 0.7 

Libya 2021 21 7419.95 8.91 
0.13 0.19 

68.4 1.71 
41 

2.87 0.73 52.2 2.86 0 0.143 1 28.33 0.6 

Libya 2022 21 7049.66 8.86 
0.13 0.20 

69.9 1.62 
43 

4.51 0.74 52 1.42 0 0.143 1 -8.25 0.5 

Libya 2023 21   
0.13 0.21 

67.2 1.76 
44.6 

2.37 0.72 51.9 2.36 0 0.159 1 10.16 0.5 

Malaysia 2013 22 240625.66 12.39 
0.67 0.53 

142.72 3.49 27.78 2.11 0.79 66.9 68.25 1 0.667 0 4.69 0.0 

Malaysia 2014 22 259632.58 12.47 
0.67 0.55 

138.31 3.14 25.96 3.14 0.8 68 76.44 1 0.698 0 6.01 0.0 

Malaysia 2015 22 239481.31 12.39 
0.66 0.57 

131.37 3.27 24.71 2.10 0.8 68.4 72.86 1 0.667 0 5.09 0.0 

Malaysia 2016 22 248678.66 12.42 
0.65 0.59 

126.9 4.47 22.86 2.09 0.81 68.3 71.90 1 0.651 0 4.45 0.0 

Malaysia 2017 22 306872.82 12.63 
0.67 0.61 

133.16 2.94 22.04 3.87 0.81 68.6 74.29 1 0.619 0 5.81 0.0 

Malaysia 2018 22 357462.93 12.79 
0.66 0.62 

130.4 2.31 22.8 0.88 0.81 69.1 71.43 1 0.619 0 4.84 0.0 

Malaysia 2019 22 391750.02 12.88 
0.65 0.64 

123.03 2.51 23.58 0.66 0.81 69.5 71.43 1 0.714 0 4.41 0.0 

Malaysia 2020 22 427621.85 12.97 
0.73 0.65 

116.79 1.20 25.24 -1.14 0.81 69.3 72.86 1 0.683 1 -5.46 0.0 

Malaysia 2021 22 454202.40 13.03 
0.73 0.67 

134.02 5.42 23.76 2.48 0.8 69.6 72.38 1 0.635 1 3.32 0.0 

Malaysia 2022 22 476789.61 13.07 
0.73 0.68 

146.66 3.69 25.34 3.38 0.81 69.6 72.64 1 0.619 1 8.86 0.0 

Malaysia 2023 22 487671.03 13.10 
0.73 0.70 

131.84 1.98 23.2 2.49 0.82 69.8 73.11 1 0.667 1 3.56 0.0 

Maldives 2013 23 65.39 4.18 0.16 
0.32 

167.2 10.95 26.99 3.81 0.71 57.5 35.07 1  0 6.96 0.0 

Maldives 2014 23 86.22 4.46 0.16 
0.36 

165.98 9.02 29.08 2.12 0.72 58.5 38.46 1  0 7.8 0.0 

Maldives 2015 23 116.61 4.76 0.16 
0.39 

143.72 7.22 33.79 0.95 0.73 59.4 36.19 1  0 3.97 0.0 

Maldives 2016 23 170.59 5.14 0.18 
0.43 

144.38 10.35 37.34 0.50 0.73 60.4 32.86 1  0 6.57 0.0 

Maldives 2017 23 179.65 5.19 0.18 
0.46 

141.91 9.51 30.36 2.82 0.74 62.2 34.29 1  0 7.05 0.0 

Maldives 2018 23 212.35 5.36 0.19 
0.48 

142.49 10.65 31.89 -0.13 0.74 64 31.90 1  0 8.67 0.0 

Maldives 2019 23 246.44 5.51 0.19 
0.50 

137.13 16.78 32.92 0.22 0.75 65.9 31.43 1  0 7.3 0.0 

Maldives 2020 23 286.65 5.66 0.2 
0.51 

114.36 11.87 50.35 -1.37 0.73 65 30.95 1  1 
-

32.91 0.0 

Maldives 2021 23 356.70 5.88 0.21 
0.53 

142.61 12.24 40.62 0.54 0.75 66.5 30.95 1  1 37.51 0.0 

Maldives 2022 23 402.43 6.00 0.21 
0.55 

162.24 11.85 41.99 2.33 0.76 65.9 26.89 1  1 13.83 0.0 

Maldives 2023 23 534.44 6.28 0.21 
0.57 

150.03 11.63 46.89 2.93 0.77 65.9 26.42 1  1 4.73 0.0 

Mali 2013 24   
0.1 0.08 

64.82 1.95 13.25 -0.61 0.41 72.3 33.65 0 0.317 0 2.3 30.5 

Mali 2014 24   
0.11 0.10 

60.64 0.85 12.92 0.88 0.41 72.3 29.33 0 0.381 0 7.08 31.2 
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Mali 2015 24   
0.11 0.13 

63.64 1.77 12.28 1.45 0.41 72.5 28.57 0 0.429 0 6.17 31.8 

Mali 2016 24   
0.12 0.16 

63.76 2.13 12.31 -1.80 0.41 71.8 28.10 0 0.381 0 5.85 32.1 

Mali 2017 24   
0.11 0.19 

58.07 3.06 12.51 1.76 0.42 71 28.57 0 0.365 0 5.31 32.4 

Mali 2018 24   
0.12 0.20 

60.14 2.29 12.37 0.30 0.42 71 29.52 0 0.381 0 4.75 32.8 

Mali 2019 24   
0.11 0.21 

63.66 4.20 12.86 -1.66 0.43 70.9 28.57 0 0.333 0 4.76 33.1 

Mali 2020 24   
0.11 0.22 

66.04 2.59 14.5 0.44 0.41 67.3 28.10 0 0.349 1 -1.24 34.5 

Mali 2021 24   
0.12 0.23 

67.21 2.78 16.2 3.93 0.41 70.2 29.52 0 0.333 1 3.05 34.2 

Mali 2022 24   
0.12 0.24 

73.46 3.20 17.1 9.62 0.42 71 28.30 0 0.317 1 3.47 33.8 

Mali 2023 24   
0.12 0.25 

69.39 2.85 22.5 2.06 0.42 70.9 25.94 0 0.317 1 4.66 33.5 

Morocco 2013 25 46692.20 10.75 
0.33 0.22 

71.44 2.90 26.02 1.88 0.64 50.9 48.82 0 0.46 0 4.12 1.8 

Morocco 2014 25 44384.47 10.70 
0.33 0.23 

71.89 2.96 25.42 0.44 0.65 50.7 51.44 0 0.492 0 2.72 1.5 

Morocco 2015 25 41523.52 10.63 
0.34 0.24 

67.29 2.95 23.06 1.56 0.66 50.2 49.05 0 0.444 0 4.34 1.3 

Morocco 2016 25 42397.36 10.65 
0.35 0.25 

71.12 1.93 22.77 1.64 0.67 49.3 47.62 0 0.46 0 0.52 1.1 

Morocco 2017 25 51281.97 10.85 
0.35 0.26 

74.17 2.26 22.68 0.75 0.67 48.3 46.67 0 0.508 0 5.06 1 

Morocco 2018 25 24792.58 10.12 
0.35 0.28 

77.25 2.78 22.86 1.80 0.68 48.7 42.86 0 0.556 0 3.07 0.9 

Morocco 2019 25 46872.65 10.76 
0.35 0.30 

76 1.33 23.39 0.30 0.69 49.1 46.67 0 0.524 0 2.89 0.8 

Morocco 2020 25 57736.94 10.96 
0.35 0.32 

68.84 1.17 27.21 0.71 0.68 47.7 50.00 0 0.508 1 -7.18 1.2 

Morocco 2021 25 73070.23 11.20 
0.35 0.33 

75.52 1.59 25.67 1.40 0.69 48.6 46.67 0 0.492 1 8.15 0.9 

Morocco 2022 25 57790.04 10.96 
0.35 0.35 

101.13 1.75 28.22 6.66 0.7 47.6 49.06 0 0.476 1 1.53 0.8 

Morocco 2023 25 67806.58 11.12 
0.35 0.37 

93.79 0.76 34.3 6.09 0.71 47.8 50.94 0 0.476 1 3.4 0.7 

Niger 2013 26 
80.07 

4.38 
0.11 0.01 

48.17 7.04 20.45 2.30 0.36 76.7 30.81 0 0.413 0 5.32 46.5 

Niger 2014 26 
 

 
0.1 0.02 

46.61 7.58 23.64 -0.93 0.37 74.6 25.96 0 0.429 0 6.64 45.2 

Niger 2015 26 
 

 
0.11 0.03 

44.73 5.47 24.24 -0.58 0.37 74.4 25.24 0 0.413 0 4.39 44.1 

Niger 2016 26 
 

 
0.11 0.04 

36.49 2.90 19.36 1.65 0.38 74.2 25.71 0 0.429 0 5.74 43.1 

Niger 2017 26 
 

 
0.11 0.05 

39.56 3.03 19.5 2.80 0.38 74 26.19 0 0.397 0 5.01 42.5 

Niger 2018 26 
 

 
0.1 0.06 

38.6 3.63 21.1 2.97 0.39 73.8 26.19 0 0.413 0 7.21 41.8 

Niger 2019 26 
 

 
0.1 0.06 

37.52 5.56 21.57 -2.49 0.4 73.6 25.24 0 0.381 0 5.94 41 

Niger 2020 26 113.93 4.74 
0.11 0.06 

36.06 2.62 22.9 2.90 0.4 72.9 21.90 0 0.381 1 3.55 41.5 

Niger 2021 26 135.76 4.91 
0.11 0.07 

37.51 3.99 24.2 3.84 0.41 72.9 24.29 0 0.365 1 1.38 40.5 

Niger 2022 26 177.70 5.18 
0.11 0.08 

31.75 6.26 22.1 4.23 0.41 73.3 23.11 0 0.381 1 11.9 39.2 

Niger 2023 26 
 

 
0.11 0.08 

30.84 6.14 24.7 3.70 0.42 73.4 20.75 0 0.381 1 2.5 38.4 

Nigeria 2013 27 285.98 5.66 
0.22 0.22 

30.7 1.07 14.15 8.50 0.52 81.9 26.54 1 0.27 0 6.67 35.2 

Nigeria 2014 27 399.74 5.99 
0.22 0.22 

30.52 0.82 13.37 8.05 0.52 81.8 23.08 1 0.302 0 6.31 36.5 

Nigeria 2015 27 400.59 5.99 
0.22 0.22 

21.22 0.62 11.05 9.01 0.53 81.7 20.00 1 0.286 0 2.65 37.2 

Nigeria 2016 27 361.24 5.89 
0.22 0.22 

20.72 0.85 9.76 15.70 0.53 81.9 17.14 1 0.317 0 -1.62 38.1 

Nigeria 2017 27 478.42 6.17 
0.22 0.22 

26.35 0.64 11.99 16.50 0.53 82 16.19 1 0.302 0 0.81 38.5 

Nigeria 2018 27 583.21 6.37 
0.23 0.23 

33.01 0.18 12.82 12.10 0.54 82 16.67 1 0.302 0 1.92 39.1 

Nigeria 2019 27 934.69 6.84 
0.23 0.24 

34.02 0.49 12.52 11.40 0.54 82 14.76 1 0.286 0 2.21 40.1 

Nigeria 2020 27 1214.65 7.10 
0.22 0.26 

25.4 0.55 12.08 13.25 0.55 82.2 13.33 1 0.27 1 -1.79 42.5 

Nigeria 2021 27 1681.93 7.43 
0.22 0.27 

22.58 0.75 13.34 16.95 0.55 82.1 15.71 1 0.254 1 3.65 41 

Nigeria 2022 27 2422.46 7.79 
0.22 0.28 

30.87 -0.04 14.39 18.85 0.56 82.1 12.26 1 0.254 1 3.25 38.8 

Nigeria 2023 27 2217.80 7.70 
0.22 0.29 

36.79 0.51 12.1 24.66 0.56 83.4 16.98 1 0.27 1 2.86 37.2 

Oman 2013 28 3604.61 8.19 
0.34 0.38 

112.54 1.79 29.7 1.05 0.83 69.7 67.30 0 0.619 0 5.23 0.0 
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Oman 2014 28 6402.80 8.76 
0.33 0.39 

102.28 1.39 37.13 1.01 0.83 70.6 72.60 0 0.587 0 1.29 0.0 

Oman 2015 28 10483.24 9.26 
0.34 0.40 

96.38 -2.76 45.71 0.07 0.84 71.4 69.52 0 0.587 0 5.02 0.0 

Oman 2016 28 14385.75 9.57 
0.37 0.41 

82.86 3.02 38.78 1.11 0.85 72.3 70.95 0 0.587 0 5.05 0.0 

Oman 2017 28 17906.47 9.79 
0.4 0.41 

88.95 3.56 38.32 1.59 0.85 72.7 67.62 0 0.571 0 0.3 0.0 

Oman 2018 28 20991.77 9.95 
0.39 0.43 

89.28 6.12 39.43 0.89 0.85 72.5 61.43 0 0.698 0 1.29 0.0 

Oman 2019 28 23235.60 10.05 
0.37 0.44 

86.48 2.27 44.61 0.49 0.86 71.8 62.86 0 0.698 0 -1.13 0.0 

Oman 2020 28 24846.12 10.12 
0.38 0.45 

91.58 2.52 44.54 -0.41 0.84 67.5 65.24 0 0.73 1 -3.38 0.0 

Oman 2021 28 28078.28 10.24 
0.38 0.46 

95.95 10.02 41.42 1.68 0.83 67.5 62.86 0 0.698 1 2.58 0.0 

Oman 2022 28 30615.45 10.33 
0.38 0.48 

105.62 6.34 39.29 2.51 0.85 69.9 65.57 0 0.571 1 9.58 0.0 

Oman 2023 28 34541.72 10.45 
0.38 0.50 

105.77 11.79 40.5 0.95 0.86 70 66.51 0 0.556 1 1.31 0.0 

Pakistan 2013 29 16450.93 9.71 
0.21 0.07 

30.89 0.52 19.39 7.69 0.51 53.1 26.07 1 0.317 0 4.37 7.5 

Pakistan 2014 29 20357.23 9.92 
0.21 0.09 

29.47 0.70 17.85 7.19 0.52 52.7 27.88 1 0.333 0 4.12 6.2 

Pakistan 2015 29 25115.91 10.13 
0.21 0.10 

26.69 0.56 17.57 2.53 0.53 53.7 28.10 1 0.349 0 4.22 5.1 

Pakistan 2016 29 29511.56 10.29 
0.21 0.11 

24.7 0.82 17.71 3.77 0.54 53.4 27.14 1 0.381 0 6.57 4.2 

Pakistan 2017 29 35289.22 10.47 
0.21 0.13 

25.47 0.74 19.13 4.09 0.54 53 29.05 1 0.381 0 4.43 4.1 

Pakistan 2018 29 33408.19 10.42 
0.22 0.14 

27.63 0.49 19.11 5.08 0.54 52.7 27.62 1 0.397 0 6.15 4.1 

Pakistan 2019 29 36263.58 10.50 
0.22 0.15 

28.91 0.70 19.05 10.58 0.54 53.6 27.14 1 0.381 0 2.5 4 

Pakistan 2020 29 45359.47 10.72 
0.22 0.16 

26.72 0.68 20.3 9.74 0.54 53.7 24.29 1 0.365 1 -1.27 4.1 

Pakistan 2021 29 54282.31 10.90 
0.22 0.17 

27.03 0.62 18.47 9.50 0.54 54.9 23.81 1 0.317 1 6.51 4 

Pakistan 2022 29 55634.03 10.93 
0.22 0.19 

33.04 0.39 19.95 19.87 0.54 54.8 20.28 1 0.302 1 4.78 3.9 

Pakistan 2023 29 57071.05 10.95 
0.22 0.22 

28.1 0.61 19.5 30.77 0.54 54.9 19.81 1 0.333 1 -0.04 3.8 

Palestine 2013 30 502.25 6.22 
0.05 0.16 

66.27 1.40 28.71 1.72 0.71 43.6 55.45 1 0.286 0 4.7 0.6 

Palestine 2014 30 595.26 6.39 
0.06 0.18 

67.74 1.14 31.38 1.73 0.7 43.9 60.58 1 0.286 0 -0.16 0.7 

Palestine 2015 30 675.21 6.52 
0.06 0.20 

70.78 0.75 30.5 1.43 0.71 46 55.24 1 0.317 0 3.72 0.7 

Palestine 2016 30 3032.49 8.02 
0.06 0.22 

65.42 1.92 30 -0.22 0.72 45.9 54.76 1 0.317 0 8.86 0.8 

Palestine 2017 30 4015.43 8.30 
0.06 0.24 

68.45 1.14 29.83 0.21 0.72 46.2 53.81 1 0.349 0 1.42 0.8 

Palestine 2018 30 4415.28 8.39 
0.06 0.25 

71.4 1.29 27.56 -0.20 0.73 45.7 53.81 1 0.349 0 1.23 0.9 

Palestine 2019 30 5230.77 8.56 
0.06 0.25 

68.99 0.77 27.61 1.58 0.73 46.5 54.76 1 0.317 0 1.36 0.9 

Palestine 2020 30 6233.34 8.74 
0.06 0.26 

67.29 0.51 32.63 -0.74 0.72 43 55.24 1 0.317 1 
-

11.32 1.5 

Palestine 2021 30 6983.32 8.85 
0.06 0.26 

73.08 1.95 30.53 1.24 0.72 45.6 50.95 1 0.317 1 7.01 1.2 

Palestine 2022 30 6768.00 8.82 
0.06 0.28 

82.39 1.62 29.13 3.74 0.73 47.3 51.42 1 0.286 1 4.08 1.1 

Palestine 2023 30 7329.63 8.90 
0.06 0.29 

86.52 0.58 29.7 5.87 0.67 45.3 41.98 1 0.286 1 -5.41 2.5 

Qatar 2013 31 58118.02 10.97 
0.43 0.44 

102.38 -0.42 28.29 3.22 0.86 87 73.46 0 0.952 0 5.56 0.0 

Qatar 2014 31 69442.98 11.15 
0.49 0.48 

99.03 0.50 32.32 3.35 0.86 87.4 69.71 0 0.968 0 5.33 0.0 

Qatar 2015 31 81285.40 11.31 
0.48 0.51 

93.71 0.66 38.56 1.81 0.86 87.9 71.90 0 0.999 0 4.75 0.0 

Qatar 2016 31 163896.72 12.01 
0.53 0.54 

89.55 0.51 40.11 2.68 0.86 88.2 72.86 0 0.841 0 3.06 0.0 

Qatar 2017 31 182014.29 12.11 
0.49 0.57 

91.49 0.61 34.66 0.39 0.87 88.2 67.14 0 0.873 0 -1.5 0.0 

Qatar 2018 31 177746.27 12.09 
0.47 0.59 

91.84 -1.19 28.9 0.26 0.88 88.2 71.90 0 0.857 0 1.23 0.0 

Qatar 2019 31 213021.39 12.27 
0.48 0.60 

90.05 -1.59 32.46 -0.67 0.88 88.2 73.81 0 0.857 0 0.69 0.0 

Qatar 2020 31 228605.34 12.34 
0.55 0.62 

90.02 -1.69 34.7 -2.54 0.87 88 75.71 0 0.873 1 -3.56 0.0 

Qatar 2021 31 256382.27 12.45 
0.53 0.63 

92.78 -0.61 29.38 2.30 0.87 87.3 77.14 0 0.873 1 1.63 0.0 

Qatar 2022 31 280826.92 12.55 
0.53 0.66 

100.21 0.03 24.25 5.00 0.88 88.5 77.36 0 0.794 1 4.19 0.0 

Qatar 2023 31 287396.51 12.57 
0.53 0.69 

94.32 -0.22 32.5 3.03 0.89 88.6 81.13 0 0.794 1 1.19 0.0 
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Saudi Arabia 2013 32 524651.37 13.17 
0.47 0.51 

81.92 0.44 25.89 3.53 0.83 58.4 54.50 1 0.603 0 2.53 0.0 

Saudi Arabia 2014 32 609461.68 13.32 
0.49 0.53 

79.56 0.19 28.56 2.24 0.84 59.7 52.40 1 0.651 0 3.81 0.0 

Saudi Arabia 2015 32 652858.17 13.39 
0.51 0.55 

69.5 0.57 31.51 1.20 0.85 61.1 51.90 1 0.698 0 4.51 0.0 

Saudi Arabia 2016 32 704276.14 13.46 
0.52 0.57 

59.91 3.19 27.88 2.07 0.86 62.1 56.19 1 0.603 0 1.88 0.0 

Saudi Arabia 2017 32 721718.78 13.49 
0.44 0.58 

61.81 0.14 26.94 -0.84 0.87 60.4 52.86 1 0.651 0 0.91 0.0 

Saudi Arabia 2018 32 760544.66 13.54 
0.42 0.60 

61.96 1.37 28.06 2.46 0.88 60.9 49.05 1 0.651 0 3.2 0.0 

Saudi Arabia 2019 32 848803.96 13.65 
0.4 0.63 

60.2 0.35 28.31 -2.09 0.88 62.6 49.52 1 0.714 0 1.1 0.0 

Saudi Arabia 2020 32 992093.19 13.81 
0.46 0.65 

49.71 0.21 33.44 3.45 0.88 63.8 60.00 1 0.714 1 -3.58 0.0 

Saudi Arabia 2021 32 1167757.14 13.97 
0.44 0.67 

57.14 2.89 33.24 3.06 0.88 64.9 63.33 1 0.714 1 5.08 0.0 

Saudi Arabia 2022 32 1327088.02 14.10 
0.44 0.69 

63.51 2.16 28.33 2.47 0.89 65.2 65.09 1 0.683 1 7.49 0.0 

Saudi Arabia 2023 32 1463861.74 14.20 
0.44 0.71 

62.13 1.87 31.6 2.33 0.9 65.2 68.87 1 0.698 1 -0.75 0.0 

Senegal 2013 33 278.13 5.63 
0.1 0.10 

60.63 1.65 22.09 0.71 0.5 48.1 51.18 0 0.524 0 2.41 32.1 

Senegal 2014 33 312.03 5.74 
0.09 0.14 

58.44 2.04 23.1 -1.09 0.51 47.5 44.71 0 0.556 0 6.22 30.5 

Senegal 2015 33 353.67 5.87 
0.09 0.18 

58.11 2.30 18.3 0.14 0.51 47 45.24 0 0.571 0 6.37 28.2 

Senegal 2016 33 465.52 6.14 
0.1 0.22 

54.11 2.48 18.31 0.84 0.52 51.7 45.71 0 0.587 0 6.36 26.5 

Senegal 2017 33 524.35 6.26 
0.11 0.26 

57.71 2.80 19.79 1.32 0.52 47.2 44.29 0 0.587 0 7.41 25.4 

Senegal 2018 33 494.03 6.20 
0.12 0.28 

61.79 3.67 19.85 0.46 0.52 49.7 46.19 0 0.587 0 6.21 24.2 

Senegal 2019 33 525.16 6.26 
0.11 0.31 

64.24 4.55 21.23 1.76 0.52 52.1 46.19 0 0.587 0 4.61 23.1 

Senegal 2020 33 564.50 6.34 
0.11 0.33 

60.05 7.52 20.95 2.54 0.52 51.6 41.43 0 0.587 1 1.34 24.5 

Senegal 2021 33 731.85 6.60 
0.12 0.36 

69.38 9.40 19.55 2.18 0.52 52.1 40.95 0 0.556 1 6.54 23.2 

Senegal 2022 33 842.75 6.74 
0.12 0.37 

80.03 10.54 23.13 9.70 0.53 51.8 41.04 0 0.556 1 3.83 21.8 

Senegal 2023 33 1037.18 6.94 
0.12 0.38 

74.07 15.60 24.6 5.94 0.53 51.7 39.15 0 0.556 1 4.58 20.5 

Sudan 2013 34 28400.57 10.25 
0.09 0.28 

27.74 3.92 15.32 36.52 0.49 47.5 6.64 1 0.048 0 1.96 14.2 

Sudan 2014 34 31667.57 10.36 
0.09 0.29 

20.51 2.53 13.47 36.91 0.5 46.3 5.77 1 0.048 0 4.66 15.1 

Sudan 2015 34 36083.26 10.49 
0.1 0.30 

18.61 3.34 12.38 16.91 0.5 45.2 4.76 1 0.063 0 1.91 16.8 

Sudan 2016 34 40508.93 10.61 
0.1 0.31 

16.14 2.50 9.98 17.75 0.5 44.1 5.71 1 0.095 0 3.47 18.5 

Sudan 2017 34 58850.76 10.98 
0.1 0.31 

18.95 2.58 12.81 32.35 0.51 42.9 3.81 1 0.127 0 0.71 19.8 

Sudan 2018 34 19265.22 9.87 
0.1 0.32 

21.52 3.51 16.84 63.29 0.52 41.9 4.29 1 0.127 0 -2.68 21.5 

Sudan 2019 34 23195.70 10.05 
0.09 0.32 

26.17 2.55 18.65 50.99 0.52 40.9 4.76 1 0.127 0 -2.18 23.4 

Sudan 2020 34 43782.48 10.69 
0.1 0.32 

22.21 2.65 10.73 163.26 0.51 39.6 4.76 1 0.127 1 -3.63 28.1 

Sudan 2021 34 18226.87 9.81 
0.11 0.33 

23.3 1.53 9.75 359.09 0.51 38.6 5.71 1 0.190 1 -1.87 31.2 

Sudan 2022 34 20083.48 9.91 
0.11 0.33 

23.9 1.11 9.5 138.81 0.52 37.9 4.72 1 0.222 1 -0.96 33.5 

Sudan 2023 34 16131.86 9.69 
0.11 0.34 

23.14 0.00 12.9 256.2 0.51 42.49 4.72 1 0.190 1 
-

20.11 35.6 

Syria 2013 35 646.63 6.47 
0.1 0.12 

44.71 0.00 14.8 40.03 0.57 39.5 3.79 0 0.143 0 -26.3 8.5 

Syria 2014 35 512.61 6.24 
0.12 0.11 

54.26 0.00 19.62 10.93 0.56 39.4 3.85 0 0.190 0 
-

10.31 10.2 

Syria 2015 35 715.49 6.57 
0.12 0.10 

51.09 0.00 16.72 38.46 0.55 39.4 3.81 0 0.159 0 -4.18 12.8 

Syria 2016 35 390.90 5.97 
0.12 0.09 

66.1 0.00 16.73 47.71 0.55 39.5 3.81 0 0.079 0 -6.41 15.2 

Syria 2017 35 561.38 6.33 
0.1 0.08 

59.26 0.00 16.49 18.08 0.55 39.6 3.33 0 0.095 0 -0.72 18.5 

Syria 2018 35 1368.78 7.22 
0.1 0.08 

48.47 0.00 15.96 0.94 0.56 39.8 3.33 0 0.079 0 1.39 21.2 

Syria 2019 35 1328.94 7.19 
0.1 0.08 

39.66 0.00 15.37 13.42 0.57 40 3.33 0 0.079 0 1.22 25.4 

Syria 2020 35 2591.86 7.86 
0.12 0.08 

44.82 0.00 11.54 
139 

0.57 39.6 3.33 0 0.095 1 -0.7 30.1 

Syria 2021 35 1013.02 6.92 
0.12 0.08 

61.22 0.00 10.92 
140 

0.57 39.6 4.29 0 0.079 1 1.85 32.5 

Syria 2022 35 1118.30 7.02 
0.12 0.08 

35.61 0.00 10.1 
63.7 

0.57 39.9 3.77 0 0.079 1 0.73 34.8 
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Syria 2023 35 607.72 6.41 
0.12 0.09 

47.22 0.00 9.28 
127.8 

0.56 39.9 3.77 0 0.079 1 -1.21 37.2 

Tunisia 2013 36 603.00 6.40 
0.21 0.20 

100.73 2.17 30.8 5.32 0.72 51.8 43.60 0 0.524 0 2.43 1.2 

Tunisia 2014 36 710.17 6.57 
0.22 0.21 

97.21 2.04 27.69 4.63 0.73 51.7 40.87 0 0.508 0 3.09 0.8 

Tunisia 2015 36 883.28 6.78 
0.23 0.22 

87.25 2.12 27.44 4.44 0.73 51.6 39.52 0 0.476 0 0.97 0.5 

Tunisia 2016 36 991.89 6.90 
0.24 0.24 

87.09 1.40 27.71 3.63 0.73 52 35.24 0 0.524 0 1.12 0.3 

Tunisia 2017 36 1149.09 7.05 
0.25 0.25 

95.81 1.92 28.73 5.31 0.74 51.9 39.05 0 0.540 0 2.24 0.3 

Tunisia 2018 36 1473.36 7.30 
0.25 0.26 

103.87 2.32 28.69 7.31 0.74 53.3 33.81 0 0.556 0 2.62 0.3 

Tunisia 2019 36 1417.78 7.26 
0.24 0.27 

102.33 1.94 29.63 6.72 0.74 54.5 38.57 0 0.556 0 1.59 0.2 

Tunisia 2020 36 1747.90 7.47 
0.24 0.28 

84.24 1.47 34.52 5.63 0.73 51.9 40.95 0 0.571 1 -9.01 0.5 

Tunisia 2021 36 1869.71 7.53 
0.23 0.29 

94.35 1.16 33.18 5.71 0.73 51.7 38.10 0 0.571 1 4.74 0.3 

Tunisia 2022 36 1909.30 7.55 
0.23 0.31 

116.72 1.43 35.1 8.31 0.75 51.8 37.26 0 0.508 1 2.67 0.2 

Tunisia 2023 36 2100.89 7.65 
0.23 0.33 

109.13 1.51 31.1 9.33 0.75 51.2 28.77 0 0.508 1 0.04 0.2 

Türkiye 2013 
37 

86652.45 11.37 
0.49 0.38 

52.53 1.42 29.12 7.49 0.8 55 66.82 0 0.667 0 8.49 0.0 

Türkiye 2014 
37 

86982.71 11.37 
0.5 0.41 

53.77 1.42 29.38 8.85 0.81 54.8 66.35 0 0.587 0 4.94 0.0 

Türkiye 2015 
37 

79438.43 11.28 
0.49 0.44 

51.09 2.23 28.88 7.67 0.82 55.7 62.86 0 0.540 0 6.08 0.0 

Türkiye 2016 
37 

72434.32 11.19 
0.48 0.47 

48.33 1.59 30.65 7.78 0.83 56.6 61.43 0 0.524 0 3.32 0.0 

Türkiye 2017 
37 

82382.83 11.32 
0.5 0.50 

55.76 1.30 31.73 11.14 0.83 57.5 56.19 0 0.508 0 7.5 0.0 

Türkiye 2018 
37 

73792.47 11.21 
0.5 0.54 

62.61 1.60 33.54 16.33 0.84 58.1 55.24 0 0.524 0 3.01 0.0 

Türkiye 2019 
37 

89562.70 11.40 
0.5 0.58 

63.19 1.25 35.57 15.18 0.84 58.1 52.38 0 0.492 0 0.82 0.0 

Türkiye 2020 
37 

113857.27 11.64 
0.51 0.62 

61.34 1.04 34.07 12.28 0.84 54.5 50.48 0 0.508 1 1.86 0.0 

Türkiye 2021 
37 

104188.30 11.55 
0.5 0.66 

71.08 1.55 30.94 19.60 0.84 56.9 48.10 0 0.476 1 11.44 0.0 

Türkiye 2022 
37 

123381.20 11.72 
0.5 0.68 

81.17 1.52 29.67 72.31 0.85 58.9 43.40 0 0.444 1 5.53 0.0 

Türkiye 2023 
37 

135536.74 11.82 
0.5 0.71 

66.28 0.95 34 53.86 0.85 59.4 43.87 0 0.413 1 5.11 0.0 

UEA 2013 38 191949.63 12.16 
0.44 0.51 

161.1 2.44 30.33 1.10 0.85 78.3 74.41 1 0.968 0 5.06 0.0 

UEA 2014 38 212853.29 12.27 
0.58 0.53 

163.69 2.67 33.13 2.35 0.85 78.7 80.29 1 0.984 0 4.17 0.0 

UEA 2015 38 245058.44 12.41 
0.49 0.55 

169.48 2.31 32.36 4.07 0.86 79 81.90 1 0.984 0 6.79 0.0 

UEA 2016 38 267493.53 12.50 
0.47 0.57 

170.98 2.60 31.68 1.62 0.86 79.5 80.48 1 0.921 0 5.56 0.0 

UEA 2017 38 291559.84 12.58 
0.51 0.59 

170.92 2.65 30.24 1.97 0.88 79.8 80.48 1 0.999 0 0.74 0.0 

UEA 2018 38 308675.08 12.64 
0.49 0.61 

159.64 2.43 28.9 3.07 0.9 80.1 79.52 1 0.984 0 1.31 0.0 

UEA 2019 38 305129.32 12.63 
0.49 0.63 

170.07 4.28 30.3 -1.93 0.92 80.3 78.10 1 0.999 0 1.11 0.0 

UEA 2020 38 322570.95 12.68 
0.49 0.65 

185.28 5.69 33.1 -2.08 0.91 79.7 82.86 1 0.999 1 -4.96 0.0 

UEA 2021 38 402542.06 12.91 
0.49 0.66 

186.11 4.98 28.9 0.18 0.9 78.1 81.90 1 0.968 1 4.35 0.0 

UEA 2022 38 433153.96 12.98 
0.49 0.69 

188.95 4.52 22.94 5.29 0.92 78.3 82.08 1 0.937 1 7.51 0.0 

UEA 2023 38 376282.95 12.84 
0.49 0.71 

202.33 5.97 30.2 1.63 0.94 78.6 82.08 1 0.952 1 3.62 0.0 

Uzbekistan 2013 39 497.71 6.21 
0.22 0.15 

42.38 0.95 30.6 11.84 0.7 61.1 2.84 0 0.476 0 7.3 5.8 

Uzbekistan 2014 39 716.34 6.57 
0.18 0.16 

36.36 1.00 31.4 9.28 0.7 61 3.37 0 0.476 0 6.87 4.5 

Uzbekistan 2015 39 1055.87 6.96 
0.19 0.17 

30.76 1.21 31.3 8.75 0.71 60.8 2.86 0 0.476 0 7.22 3.2 

Uzbekistan 2016 39 1236.58 7.12 
0.2 0.18 

29.19 1.93 32.3 8.13 0.71 60.8 4.29 0 0.540 0 5.93 2.5 

Uzbekistan 2017 39 669.18 6.51 
0.24 0.18 

47.78 2.58 32.3 13.88 0.72 60.8 8.57 0 0.540 0 4.4 2.2 

Uzbekistan 2018 39 813.60 6.70 
0.25 0.21 

71.21 1.06 33.1 17.52 0.73 60.8 10.00 0 0.524 0 5.56 2 

Uzbekistan 2019 39 928.01 6.83 
0.26 0.24 

72.52 3.44 32.9 14.53 0.73 60.8 11.90 0 0.508 0 6.78 1.8 

Uzbekistan 2020 39 1033.04 6.94 
0.28 0.27 

61.84 2.60 37.2 12.87 0.72 59.9 13.81 0 0.508 1 1.56 2.1 

Uzbekistan 2021 39 1152.88 7.05 
0.29 0.29 

63.85 2.95 37 10.85 0.73 60.7 31.90 0 0.540 1 8.03 1.9 
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Uzbekistan 2022 39 1506.81 7.32 
0.29 0.31 

70.92 2.95 36.5 11.45 0.74 60.8 31.60 0 0.540 1 6 1.5 

Uzbekistan 2023 39 1714.33 7.45 
0.29 0.33 

71.96 2.10 35.6 9.96 0.74 60.9 31.13 0 0.508 1 6.29 1.2 

Yemen 2013 40 2468.31 7.81 
0.11 0.06 

65.01 -0.33 30.8 10.16 0.51 38.8 25.12 0 0.159 0 4.8 47 

Yemen 2014 40 2433.21 7.80 
0.1 0.07 

72.15 -0.54 27.78 8.16 0.5 38.1 18.27 0 0.175 0 -0.2 48 

Yemen 2015 40 2345.45 7.76 
0.1 0.07 

35.65 -0.04 19.43 22 0.48 33.1 10.95 0 0.159 0 -28 48 

Yemen 2016 40 2006.81 7.60 
0.11 0.07 

41.39 -1.79 16.07 21.3 0.47 33.3 5.24 0 0.095 0 -9.4 50 

Yemen 2017 40 2006.84 7.60 
0.1 0.07 

46.37 -1.01 8.39 30.4 0.46 33.4 5.71 0 0.127 0 -5.1 56 

Yemen 2018 40 2170.32 7.68 
0.12 0.08 

46.17 -1.31 14.26 33.65 0.45 33.6 4.76 0 0.095 0 -0.8 57 

Yemen 2019 40 3207.22 8.07 
0.12 0.08 

52.4 0.00 13.21 15.69 0.46 33.7 3.81 0 0.111 0 2.4 57 

Yemen 2020 40 3392.55 8.13 
0.11 0.08 

49.16 0.00 11.42 21.67 0.46 33.4 3.81 0 0.111 1 -8.5 64 

Yemen 2021 40 3592.47 8.19 
0.11 0.08 

59.79 0.00 8.22 31.46 0.46 33.3 1.43 0 0.127 1 -1 66 

Yemen 2022 40 3630.32 8.20 
0.11 0.09 

50.67 0.00 12.17 29.51 0.47 33.7 2.83 0 0.127 1 1.5 67 

Yemen 2023 40 1800.50 7.50 
0.11 0.09 

55.71 0.00 16.1 0.86 0.47 33.8 3.30 0 0.127 1 -4.91 69 

 

 
 



  Y = C + I + G + ( X − M )


    d  i =   w  i     A  i   −     m  i    M  i −     m  i


    A  i  


    w  i


  i


    m  i


    M  i


    w  i


    X 1 =  𝛴   ( 1   −     d 1 ) 2 ,       X 2 =  𝛴   (   w 1   −     d 1 ) 2


    d 1


  i


    w  i


  i


    X 1 = Jarak   dari   titik   ideal  ( 1 , 1 , … , 1 )


    X 2 = J a r a k   d a r i   t i t i k   b o b o t     w  i


    X 2 = J a r a k   d a r i   t i t i k   b o b o t     w  i


  I I F I   =   1   −    1   2      X 1 2 +   X 2 2


    X 1 = Jarak   dari   titik   ideal  ( 1 , 1 , … , 1 )


    X 2 = J a r a k   d a r i   t i t i k   b o b o t     w  i


    X 2 = J a r a k   d a r i   t i t i k   b o b o t     w  i


   1   2


    Y  i t = 𝛿   y  i , t − 1   +       x ′  i t 𝛽   +     𝜀  i t ,   i = 1 , … N ; t = 1 … , T


    Y  i t = (   Y  i , t − 1 +   𝛽 ′   x  i t +   𝛼  i ∗ +   𝜆  t +  ℇ  i t


    Y  i t


    y  i , t − 1  


      x ′  i t  


   α i


    𝜆  t


   ℇ  i t  


  t


    Y  i t =   𝛼 0 +   𝛼 1   Y  i , t − 1 +   ∑  k = 1  K    𝛽  k   X  k i t +  ƞ  i +   𝜀  i t


    Y  i t


    Y  i , t − 1


    X  k i t


    𝛽  k


    𝛼 0


   ƞ  i


    𝜀  i t


    E C G  i t =   𝛼 0 +   𝛼 1 .   E C G  i , t − 1 +   𝛽 1 .   l n A s e t  i t +   𝛽 2 .   F i n d e v  i t +   𝛽 3 .   I f i n c l  i t +   𝛽 4 .   t r a d e o p e n  i t +   𝛽 5 .   F d i  i t +   𝛽 6 .   G o v e x p  i t +   𝛽 7 .   I n f l a s i  i t +   𝛽 8 .   H D I  i t +   𝛽 9 .   L A B  i t +   𝛽 10 .   l e g a l o r i g i n  i t   + 𝛽 11 .   R Q  i t   + 𝛽 12 .   C o r r u p t i o n  i t +   𝛽 13 .   C o v i d  i t +  ƞ  i +   𝜀  i t


    P O V  i t =   𝛼 0 +   𝛼 1 .   P O V  i , t − 1 +     𝛽 1 .   E C G  i t + 𝛽 2 .   l n A s e t  i t +   𝛽 3 .   F i n d e v  i t +   𝛽 4 .   I f i n c l  i t +   𝛽 5 .   t r a d e o p e n  i t +   𝛽 6 .   F d i  i t +   𝛽 7 .   G o v e x p  i t +   𝛽 8 .   I n f l a s i  i t +   𝛽 9 .   H D I  i t +   𝛽 10 .   L A B  i t +   𝛽 11 .   l e g a l o r i g i n  i t   + 𝛽 12 .   R Q  i t   + 𝛽 13 .   C o r r u p t i o n  i t +   𝛽 14 .   C o v i d  i t +  ƞ  i +   𝜀  i t  


    P o v  i t   =  


    E C G  i t =


    Y  i , t − 1   =


    l n a s e t  i t


    c o v i d  i t


   ƞ  i


    𝜀  i t

