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BAB V 

PEMBAHASAN 

A. Pengaruh Saham Syariah Terhadap Pertumbuhan Ekonomi di Indonesia 

Dalam tabel Coefficient uji t diperoleh nilai signifikansi yang lebih besar 

dari taraf signifikansi. Karena nilai sig. < α, dan dari hasil uji t menunjukkan 

bahwa thitung > ttabel maka H0 ditolak dan H1 diterima. Hal ini berarti saham 

syariah berpengaruh positif dan signifikan terhadap pertumbuhan ekonomi di 

Indonesia. Hasil penelitian ini menunjukkan bahwa saham syariah 

berpengaruh secara langsung terhadap pertumbuhan ekonomi di Indonesia, 

atau semakin besar nilai saham syariah akan meningkatkan pertumbuhan 

ekonomi di Indonesia. Hal tersebut sesuai dengan data pada tahun penelitian 

yang digunakan, bahwa saham syariah selama kurun waktu  tahun (2012-

2019) mengalami fluktuasi yang cenderung meningkat. Dalam 10 tahun 

terakhir, Bursa Efek Indonesia (BEI) mencatat kenaikan yang signifikan sejak 

2011 hingga 16 April 2021, jumlah saham syariah meningkat hingga 84%, 

dimana peningkatan tersebut sejalan dengan kapitalisasi pasar syariah yang 

meningkat 6,4%.
163

 Peningkatan tersebut mencerminkan kontribusi positif 

saham syariah terhadap pertumbuhan ekonomi di Indonesia. 

Hasil penelitian ini sesuai dengan teori dari Aziz, bahwa pertumbuhan 

ekonomi dapat disebabkan oleh beberapa faktor, salah satunya adalah saham 

                                                           
163

 Pipit Ika Ramadhani, “Saham Syariah Melonjak 84 Persen dalam Satu Dekade”, dalam 

https://m.liputan6.com/saham/read/4538641/saham-syariah-melonjak-84-persen-dalam-satu-

dekade, diakses 13 Juli 2021 

https://m.liputan6.com/saham/read/4538641/saham-syariah-melonjak-84-persen-dalam-satu-dekade
https://m.liputan6.com/saham/read/4538641/saham-syariah-melonjak-84-persen-dalam-satu-dekade


107 
 

 
 

syariah.
164

 Secara teoritis, saham syariah memiliki pengaruh yang searah 

dengan pertumbuhan ekonomi, hal tersebut sesuai dengan hasil dalam 

penelitian ini bahwa semakin besar nilai saham syariah, maka akan 

meningkatkan pertumbuhan ekonomi di Indonesia. Hal ini disebabkan bahwa 

saham syariah sebagai salah satu instrumen pasar modal syariah sudah 

seharusnya memberikan kontribusi terhadap perkembangan pasar modal 

syariah yang merupakan salah satu lembaga keuangan syariah di Indonesia, 

sehingga hal tersebut dapat meningkatkan pertumbuhan ekonomi di Indonesia. 

Hasil penelitian ini didukung oleh penelitian terdahulu dari Faroh (2016) 

yang dalam hasil penelitiannya menunjukkan bahwa saham syariah 

berpengaruh positif dan signifikan terhadap pertumbuhan ekonomi di 

Indonesia.
165

 Penelitian terdahulu dari Sukmayadi dan Zaman (2020) yang 

dalam hasil penelitiannya menunjukkan bahwa saham syariah berpengaruh 

positif dan signifikan terhadap pertumbuhan ekonomi nasional.
166

 Penelitian 

terdahulu dari Widianti dan Sari (2011) yang dalam hasil penelitiannya 

menunjukkan bahwa saham syariah berpengaruh positif dan signifikan 

terhadap pertumbuhan ekonomi di Indonesia.
167

  

Penelitian terdahulu dari Nasrullah (2019) yang dalam hasil 

penelitiannya menunjukkan bahwa saham syariah berpengaruh positif yang 
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signifikan terhadap rekasi pasar modal di Indonesia.
168

 Penelitian terdahulu 

dari Ala’uddin (2020) yang dalam hasil penelitiannya menunjukkan bahwa 

saham syariah berpengaruh dan signifikan terhadap pertumbuhan ekonomi.
169

 

Penelitian terdahulu dari Auliyatussaa’dah (2021) yang dalam hasil 

penelitiannya menunjukkan bahwa saham syariah berpengaruh positif dan 

signifikan terhadap pertumbuhan ekonomi.
170

 Dan penelitian terdahulu dari 

Karmaudi (2019) yang dalam hasil penelitiannya menunjukkan bahwa saham 

syariah berpengaruh positif signifikan terhadap pertumbuhan ekonomi.
171

 

B. Pengaruh Sukuk Terhadap Pertumbuhan Ekonomi di Indonesia 

Dalam tabel Coefficient uji t diperoleh nilai signifikansi yang lebih besar 

dari taraf signifikansi. Karena nilai sig. < α, dan dari hasil uji t menunjukkan 

bahwa thitung > ttabel maka H0 ditolak dan H2 diterima. Hal ini berarti sukuk 

berpengaruh positif dan signifikan terhadap pertumbuhan ekonomi di 

Indonesia. Hasil penelitian ini menunjukkan bahwa sukuk berpengaruh secara 

langsung terhadap pertumbuhan ekonomi di Indonesia, atau semakin besar 

nilai sukuk akan meningkatkan pertumbuhan ekonomi di Indonesia. Hal 

tersebut sesuai dengan data pada tahun penelitian yang digunakan, bahwa 

sukuk selama kurun waktu  tahun (2012-2019) mengalami peningkatan. Nilai 
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nominal sukuk negara yang dimenangkan dalam lelang pada 2 Juni 2021 

melebihi target indikatif, terus membaiknya demand investor dan jumlah yang 

dimenangkan pemerintah disebabkan karena kondisi pasar obligasi dalam 

negeri yang terus membaik.
172

 Naiknya demand investor terhadap nominal 

sukuk negara mencerminkan pengaruh yang positif terhadap pertumbuhan 

ekonomi di Indonesia. 

Hasil penelitian ini sesuai dengan teori dari Aziz, bahwa pertumbuhan 

ekonomi dapat disebabkan oleh beberapa faktor, salah satunya adalah 

sukuk.
173

 Secara teoritis, sukuk memiliki pengaruh yang searah dengan 

pertumbuhan ekonomi, hal tersebut sesuai dengan hasil dalam penelitian ini 

bahwa semakin besar nilai sukuk, maka akan meningkatkan pertumbuhan 

ekonomi di Indonesia. Hal ini disebabkan bahwa sukuk sebagai salah satu 

instrumen pasar modal syariah sudah seharusnya memberikan kontribusi 

terhadap perkembangan pasar modal syariah yang merupakan salah satu 

lembaga keuangan syariah di Indonesia, sehingga hal tersebut dapat 

meningkatkan pertumbuhan ekonomi di Indonesia. 

Hasil penelitian ini didukung oleh penelitian terdahulu dari Ardi (2018) 

yang dalam hasil penelitiannya menunjukkan bahwa sukuk berpengaruh 

terhadap pertumbuhan ekonomi.
174

 Penelitian terdahulu dari Widianti dan Sari 

(2011) yang dalam hasil penelitiannya menunjukkan bahwa sukuk 
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berpengaruh positif dan signifikan terhadap pertumbuhan ekonomi 

Indonesia.
175

 Penelitian terdahulu dari Wijaya (2021) yang dalam hasil 

penelitiannya menunjukkan bahwa sukuk berpengaruh positif terhadap 

pembangunan ekonomi.176 Dan penelitian terdahulu dari Siregar (2018) yang 

dalam hasil penelitiannya menunjukkan bahwa sukuk berpengaruh positif dan 

signifikan terhadap pertumbuhan ekonomi nasional.
177

 

C. Pengaruh Reksadana Syariah Terhadap Pertumbuhan Ekonomi di 

Indonesia 

Dalam tabel Coefficient uji t diperoleh nilai signifikansi yang lebih besar 

dari taraf signifikansi. Karena nilai sig. < α, dan dari hasil uji t menunjukkan 

bahwa thitung > ttabel maka H0 ditolak dan H3 diterima. Hal ini berarti reksadana 

syariah berpengaruh positif dan signifikan terhadap pertumbuhan ekonomi di 

Indonesia. Hasil penelitian ini menunjukkan bahwa reksadana syariah 

berpengaruh secara langsung terhadap pertumbuhan ekonomi di Indonesia, 

atau semakin besar nilai reksadana syariah akan meningkatkan pertumbuhan 

ekonomi di Indonesia. Hal tersebut sesuai dengan data pada tahun penelitian 

yang digunakan, bahwa reksadana syariah selama kurun waktu  tahun (2012-

2019) mengalami peningkatan. Dana kelolaan reksadana bahana syariah 

tumbuh sebesar 61,5% Jakarta, investasi produk reksadana syariah semakin 
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diminati para investor seiring dengan kesadaran masyarakat terhadap produk 

keuangan syariah yang juga semakin tinggi.
178

 Pertumbuhan reksadana syariah 

tersebut mencerminkan pengaruh yang positif terhadap pertumbuhan ekonomi 

di Indonesia. 

Hasil penelitian ini sesuai dengan teori dari Aziz, bahwa pertumbuhan 

ekonomi dapat disebabkan oleh beberapa faktor, salah satunya adalah 

reksadana syariah.
179

 Secara teoritis, reksadana syariah memiliki pengaruh 

yang searah dengan pertumbuhan ekonomi, hal tersebut sesuai dengan hasil 

dalam penelitian ini bahwa semakin besar nilai reksadana syariah, maka akan 

meningkatkan pertumbuhan ekonomi di Indonesia. Hal ini disebabkan bahwa 

reksadana syariah sebagai salah satu instrumen pasar modal syariah sudah 

seharusnya memberikan kontribusi terhadap perkembangan pasar modal 

syariah yang merupakan salah satu lembaga keuangan syariah di Indonesia, 

sehingga hal tersebut dapat meningkatkan pertumbuhan ekonomi di Indonesia. 

Hasil penelitian ini didukung oleh penelitian terdahulu dari Widianti dan 

Sari (2011) yang dalam hasil penelitiannya menunjukkan bahwa reksadana 

syariah berpengaruh positif dan signifikan terhadap pertumbuhan ekonomi 

Indonesia.
180

 Dan penelitian terdahulu dari Nasrullah (2019) yang dalam hasil 

penelitiannya menunjukkan bahwa reksadana syariah berpengaruh positif yang 

signifikan terhadap rekasi pasar modal di Indonesia.
181
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D. Pengaruh Investasi Swasta Terhadap Pertumbuhan Ekonomi di 

Indonesia 

Dalam tabel Coefficient uji t diperoleh nilai signifikansi yang lebih besar 

dari taraf signifikansi. Karena nilai sig. < α, dan dari hasil uji t menunjukkan 

bahwa thitung > ttabel maka H0 ditolak dan H4 diterima. Hal ini berarti investsi 

swasta berpengaruh positif dan signifikan terhadap pertumbuhan ekonomi di 

Indonesia. Hasil penelitian ini menunjukkan bahwa investasi swasta 

berpengaruh secara langsung terhadap pertumbuhan ekonomi di Indonesia, 

atau semakin besar nilai investasi swasta akan meningkatkan pertumbuhan 

ekonomi di Indonesia. Hal tersebut sesuai dengan data pada tahun penelitian 

yang digunakan, bahwa investasi swasta selama kurun waktu  tahun (2012-

2019) mengalami peningkatan. Berdasarkan data media Indonesia, investasi 

swasta menjadi tulang punggung bagi perekonomian.
182

 

Hasil penelitian ini sesuai dengan teori dari Aziz, bahwa pertumbuhan 

ekonomi dapat disebabkan oleh beberapa faktor, salah satunya adalah 

investasi swasta.
183

 Secara teoritis, investasi swasta memiliki pengaruh yang 

searah dengan pertumbuhan ekonomi, hal tersebut sesuai dengan hasil dalam 

penelitian ini bahwa semakin besar nilai investasi swasta, maka akan 

meningkatkan pertumbuhan ekonomi di Indonesia. Hal ini disebabkan bahwa 

investasi swasta sebagai salah satu instrumen pasar modal sudah seharusnya 

memberikan kontribusi terhadap perkembangan pasar modal yang merupakan 
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salah satu lembaga keuangan di Indonesia, sehingga hal tersebut dapat 

meningkatkan pertumbuhan ekonomi di Indonesia. 

Hasil penelitian ini didukung oleh penelitian terdahulu dari Ramayani 

(2015) yang dalam hasil penelitiannya menunjukkan bahwa reksadana syariah 

berpengaruh signifikan dan positif terhadap pertumbuhan ekonomi di 

Indonesia.
184

 Penelitian terdahulu dari Aminah (2016) yang dalam hasil 

penelitiannya menunjukkan bahwa investasi swasta berpengaruh positif 

terhadap pertumbuhan ekonomi.185 Penelitian terdahulu dari Buana (2018) 

yang dalam hasil penelitiannya menunjukkan bahwa investasi swasta 

berpengaruh positif terhadap pertumbuhan ekonomi.186 Dan penelitian 

terdahulu dari Hafriandi dan Gunawan (2018) yang dalam hasil penelitiannya 

menunjukkan bahwa investasi swasta berpengaruh positif dan signifikan 

terhadap pertumbuhan ekonomi.
187

 

E. Pengaruh Saham Syariah, Sukuk, Reksadana Syariah dan Investasi 

Swasta Terhadap Pertumbuhan Ekonomi di Indonesia 

Dari hasil uji F yang telah dilakukan, diperoleh bilai sig. < α, dan dilihat 

dari nilai Fhitung > Ftabel oleh karenanya dapat disimpulkan bahwa variabel 

saham syariah, sukuk, reksadana syariah dan investasi syariah secara bersama-

sama berpengaruh positif dan signifikan terhadap variabel pertumbuhan 

ekonomi di Indonesia. Hasil penelitian ini sesuai dengan teori dari Aziz, 
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bahwa pertumbuhan ekonomi dapat disebabkan oleh beberapa faktor, antara 

lain saham syariah, sukuk, reksadana syariah dan investasi swasta.
188

 

Hasil penelitian ini didukung oleh penelitian terdahulu dari Faroh (2016) 

yang dalam hasil penelitiannya menunjukkan bahwa saham syariah dan 

reksadana syariah secara simultan berpengaruh positif dan signifikan terhadap 

pertumbuhan ekonomi di Indonesia.
189

 Penelitian terdahulu dari Zaman (2020) 

yang dalam hasil penelitiannya menunjukkan bahwa saham syariah dan 

reksadana syariah secara simultan berpengaruh positif dan signifikan terhadap 

pertumbuhan ekonomi nasional.
190

 Penelitian terdahulu dari Widianti dan Sari 

(2011) yang dalam hasil penelitiannya menunjukkan bahwa saham syariah, 

sukuk dan reksadana syariah secara simultan berpengaruh positif dan 

signifikan terhadap pertumbuhan ekonomi di Indonesia.
191

 Dan penelitian 

terdahulu dari Nasrullah (2019) yang dalam hasil penelitiannya menunjukkan 

bahwa saham syariah dan reksadana syariah secara simultan berpengaruh 

positif yang signifikan terhadap rekasi pasar modal di Indonesia.
192
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