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ABSTRAK
Penelitian ini mempelajari hubungan antara pembiayaan perbankan syariah dan pertumbuhan ekonomi Indonesia tahun 2017:1 hingga 2019:12. Pendekatan analisis yang digunakan adalah model Autoregressive Distributed Lag (ARDL), yang dapat menunjukkan dinamika hubungan jangka pendek maupun jangka panjang. Serta menggunakan uji kausalitas Granger untuk mempelajari kasusalitas antarvariabel penelitian.
Hasil estimasi ARDL menunjukkan variabel independen: Total Pembiayaan (TF), akad Mudharabah (PLS) dan Akad Murabaha (PMH) terbukti memiliki kointegrasi atau bergerak bersama–sama dalam jangka panjang dalam mempengaruhi pertumbuhan ekonomi (PDB) Indonesia. Ketiga variabel tersebut juga mempunyai dinamika hubungan jangka pendek dengan kecepatan penyesuaian 52,47 persen per bulan. Disamping itu, hasil uji kausalitas Granger mengindikasikan hubungan searah (supply-following), pertumbuan ekonomi mempengaruhi pembiayaan bank syariah di Indonesia.

Kata Kunci : Petrumbuhan Ekonomi, Pembiayaan Bank Syariah, ARDL.

ABSTRACT
Islamic Bank Financing and Econimic Growth : Case From Indonesia 2017:1 – 2019:12—This  research studies the relationship of Islamic bank financing and Indonesia’s  economic growth from 2017:1 to 2019:12. The analytical approach used is Autoregressive Distributed Lag (ARDL) model, which can show the dynamics of short and long term relationships. And also using the Granger causality test to study the relationship of causality between research variables.
ARDL estimation results show the independent variable: Total Financing (TF), Mudharabah (PLS) and Murabaha (PMH)  are proven to have long-term co-integration or in the long term move together in influencing Indonesia's economic growth (GDP). This three variables also have a dynamic short-term relationship with an adjustment speed of 52.47 percent per month. Furthermore, the Granger causality test results indicate that a supply-following relationship, economic growth affects the financing of Islamic banks in Indonesia.
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PENDAHULUAN
Ekonom sering mengibaratkan fungsi intermediasi bank seperti jantung yang memompa darah ke sekujur tubuh. Sirkulasi ekonomi kian lancar bila industri perbankannya sehat: aliran dana yang mengalir ke sektor riil akan menstimulasi pembentukan modal tetap, sebagai salah satu syarat utama pertumbuhan ekonomi. Chapra (2000) malah menegaskan tak ada perekonomian yang dapat mencapi tujuan sosio-ekonominya tanpa dukungan sistem perbankan dan  keuangan yang adil dan sehat.
Sistem bagi hasil (profit and loss sharing) dan pelarangan praktik spekulatif, sebagai pembeda utama dari bank konvensional, mampu mensinkronkan sektor moneter dengan sektor riil secara lebih natural dan berkeadilan, karena Resiko bisnis didisitribusikan secara merata menurut proporsi masing-masing: pemilik dana, bank, dan pengguna dana.
Sejumlah studi telah memperlihatkan efektivitas fungsi intermediasi perbankan syariah dalam mendorong pertumbuhan ekonomi, di antaranya oleh Abduh & Omar (2012), Elhachemi & Othman (2015), dan Khartabiel et al. (2018).  Dalam konteks stabilitas sistem keuangan, Hossain (2016) melaporkan dalam studinya, system non-bunga dan pelarangan praktik spekulatif dapat menciptakan stabilitas keuangan nasional dan inflasi yang rendah. Singkatnya, perekonomian menjadi lebih resilience dengan hadirnya lembaga keuangan syariah.
Bank syariah telah beroperasi di Indonesia sejak 1992, namun pangsa pasarnya masih kecil, terjebak di angka 5% (OJK, 2015). Karenanya, sistem nilai yang unik dan unggul yang dimilikinya belum terinternalisasi secara kuat dalam perekonomian nasional. Kenyataan ini direspon pemerintah dengan mengeluarkan sejumlah kebijakan strategis. Masterplan Arsitektur Keuangan Syariah Indonesia (MAKSI) dikelurakan Bappenas pada Desember 2015. Dokumen ini menjadi panduan awal mengintegrasikan potensi besar keuangan syariah—yang dinilai masih terfragmentasi—ke dalam tujuan pembangunan nasional. Di tahun yang sama, Otoritas Jasa Keuangan (OJK) menerbitkan Roadmap Perbankan Syariah Indonesia (RPSI) 2015-2019 yang telah disinkronkan dengan dokumen MAKSI.  Selanjutnya, di tahun 2018 pemerintah menetapkan Masterplan Ekonomi Syariah Indonesia 2019-2024 yang lebih holistik memadukan sektor keaungan dan riil, dan sejumlah prasyarat pendukungnya untuk menciptakan ekosistem ekonomi syariah di Indonesia. Tujuan fundamentalnya, aktivitas ekonomi syariah berkontribusi signifikan mencinptakan pertumbuhan ekonomi yang berkelanjutan dan berkeadilan. (OJK, 2015; dan Bappenas, 2016, 2018)     
Sejak lima tahun terakhir (2015-2019) ekonomi Indonesia tumbuh rata-rata 5,03 persen per tahun. Sektor produktif yang secara statistik 99 persenya adalah pelaku usaha berskala mikro-kecil dan menengah menyumbang pada PDB 2018 sebesar 61,07% dan menyerap tenaga kerja hingga 97% (Kemenkop UKM, 2018). Fakta ini mempertegas arti penting bank syariah dalam menjalankan fungsi intermediasinya, memobilisasi dana ke sektor produktif guna mendorong pertumbuhan usaha dan peningkatan pembentukan modal tetap.
Dari total pembiayaan yang disalurkan (PYD), akad murabaha mengambil porsi terbesar sekitar 50%. Selanjutnya akad bagi hasil (mudharabah & musyarakah) dengan porsi 45%. Jual-beli (murabaha) memang menjadi ciri utama bank Islam yang dalam praktiknya di Indonesia akad ini cenderung bersifat konsumtif.
      


Tabel 1 : Indikator Perbankan Syariah** & Pertumbuhan Ekononomi Indonesia*
	Deskripsi
	2005
	2015
	2016
	2017
	2018
	2019

	PYD Mudharabah (Rp. Triliun)
	3,123
	14,820 
	  15,292 
	  17,090 
	  15,866 
	13,779 

	PYD Musyarakah (Rp. Triliun)
	1,898
	60,713 
	78,421 
	101,505 
	129,641 
	157,491 

	PYD Murabaha (Rp. Triliun)
	9,487
	122,111 
	139,536 
	150,332 
	154,805 
	160,654 

	Total PYD (Rp. Triliun)
	15,23
	212,996 
	248,007 
	285,695 
	320,193 
	355,182 

	DPK (Rp. Triliun)
	15,58
	231,175 
	279,335 
	334,888 
	371,828 
	416,558 

	Market Share (%)
	1,46
	4,83
	5,13
	5,74
	5,96
	6,17

	Pertumbuhan Ekonomi (%)
	5,60
	4,88
	5,03
	5,07
	5,17
	5,02

	Sumber : * BPS,2020. **LPIP-OJK, 2019, 2020. (data diolah)



PYD di sejumlah studi dilihat secara kumulatif. Untuk itu, penelitian ini bermaksud menguji secara empiris dengan pendekatan model Autoregressive Distributed Lag (ARDL), pengaruh kompenen pembiayaan yang terdiri dari: pembiayaan bagai hasil (akad mudharabah dan musyarakah), pembiayaan jual-beli (akad murabaha), dan total pembiayaan dalam jangka pendek maupun jangka panjang terhadap pertumbuhan ekonomi di Indonesia kurun waktu 2017:1 sampai 2019:12, sekaligus mempelajari kausalitasnya melalui Granger Causality Test.

KAJIAN TEORI
Hubungan antara sektor keuagan dengan pertumbuhan ekonomi dijelaskan dalam tiga hipotesis ini: (1) Sektor keuangan mempengaruhi pertumbuhan ekonomi (supply-leading), dikemukakan pertama kali oleh ekonom Joseph Schumpeter pada tahun 1911. (2) Pertumbuhan ekonomi mempengaruhi sektor keuangan (demand-following). Anti tesa ini dinyatakan oleh ekonom Joan Robinson pada tahun 1952. (3) Hubungan saling mempengaruhi antara pertumbuhan ekonomi dengan sektor keuangan (bi-directional causal relationships). Dikembangkan oleh H.T. Patrick di tahun 1966.
Sejumlah penelitian menunjukkan temuan yang beragam. Hasil riset King & Levine (1993) dari tahun 1960-1989 di 80 Negara menemukan korelasi kuat sektor keuangan mempengaruhi pertumbuhan ekonomi. Jasa keuangan dapat merangsang pertumbuhan ekonomi lewat akumulasi modal tetap dan peningkatan efisiensi alokasi modal. Temuan ini menguatkan pandangan ekonom Schumpeter, dan hasil riset Goldsmith (1969) dan McKinnon (1974). 	Comment by Microsoft Office User: Belum termendeley
Argument berbeda dikemukakan oleh ekonom Joan Robinson, bahwa perkembangan sektor keuangan hanya mengikui pertumbuhan ekonomi. Karena pertumbuhan ekonomi yang tinggi dapat meningkatkan permintaan jasa keuangan, sehingga pasar keuangan merespon secara efektif permintaan itu (Adeyeye et al., 2015). Pandangan ini antara lain didukung oleh riset dari Odhiambo (2010) di Afrika Selatan, Ang & McKibbin (2007) di Malaysia (Elhachemi & Othman, 2015), dan Ali & Uddin (2016) juga di Malaysia.
Di sisi lain, Patrick (1966) menyarankan pengembangan hipotesis hubungan dua arah antara sektor keuangan dengan pertumbuhan ekonomi. Argumennya, hipotesis supply leading berlaku dalam tahap awal perekonomian. Seiring meningkatnya pertumbuhan ekonomi, maka hipotesis demand-following akan menunjukkan pengaruhnya.  Selain tiga hipotesis di atas, terdapat perspektif berbeda dikemukakan oleh sejumlah ekonom lain, bahwa peran lembaga keuangan dalam pertumbuhan ekonomi terlalu mendapat penekanan. (dikemukakan oleh Lucas, dan  Dornbusch & Reynoso. Lihat Furqani & Mulyany, 2009; dan Khartabiel et al., 2018)
Sejak dua dekade terakhir, studi empiris dengan topik yang terfokus pada keuangan Islam dan pertumbuhan ekonomi telah di lakukan di sejumlah negara seiring berkembangnya system keuangan syariah secara global. Beberapa penelitian menemukan bukti empiris efektivitas fungsi intermediasi pada bank syariah dan hubungannya terhadap pertumbuhan ekonomi yang bersifat kausalitas dua arah bi-directional causal relationships. (Abduh & Azmi Omar, 2012; Elhachemi & Othman, 2015; Furqani & Mulyany, 2009; Khartabiel et al., 2018; Prastowo, 2018), meskipun dalam jangka panjang ditemukan juga hubungan kausalitas dua arah yang tidak terlalu kuat (Caporale & Helmi, 2018).   
Abduh & Azmi Omar (2012), dengan pendekatan model ARDL mempelajari hubungan bank syariah dan pertumbuhan ekonomi Indonesia periode 2003:1-2010:2. Hasil pengujiannya menunjukkan variable total pembiayaan berkorelasi signifikan dan positif terhadap pembentukan modal dan pertumbuhan ekonomi Indonesia dalam jangka panjang maupun jangka pendek. Studi ini menyimpulkan perbankan syariah telah terbukti efektif sebagai lembaga perantara keuangan dan menunjukkan hubungan kausaliats dua arah: perkembangan perbankan syariah mendorong pertumbuhan dan pada saat bersamaan pertumbuhan mendorong perkembangan perbankan syariah di Indonesia. Hasil serupa ditemukan oleh El Ayyubi et al. (2018), dan Iryanto (2018). 
Afandi & Amin (2019) mempelajari pembiayaan bank syariah dan pertumbuahan ekonomi dengan pendekatan data panel di 33 provinsi di Indonesia, tahun 2013-2017.  Studi ini membagi pembiayaan modal kerja, pembiayaan investasi yang disalurkan kepada UMKM (usaha mikro kecil dan menengah) dan pembiayaan konsumsi-non UMKM untuk diuji dengan pertumbuhan ekonomi. Hasil temuannya adalah pembiayaan modal kerja dan pembiayaan konsumen menunjukkan pengaruh positif terhadap pertumbuhan ekonomi meskipun tidak signifikan. Sedangkan pembiayaan investasi menunjukkan pengaruh negatif terhadap pertumbuhan ekonomi, juga tidak signifikan. Kesimpulannya, perbankan syariah masih memberikan kontribusi yang kecil terhadap pertumbuhan ekonomi Indonesia.
Caporale & Helmi (2018) mengkaji hubungan kausal antara pembiayaan dan kredit dengan PDB di 14 negara. Studi ini menemukan hubungan jangka panjang kausalitas dua arah antara pembiayaan terhadap PDB, meskipun dalam jangka panjang kausalitasnya lemah. Sementara itu, di negara-negara yang hanya memiliki bank konvensional, pertumbuhan PDB mempengaruhi kredit. Kedua hasil yang berbeda itu menyiratkan bahwa pembiayaan bank syariah berorientasi sector riil dan tidak terlibat dengan transaksi spekulatif. Oleh karena itu pembiayaan bank syariah dapat mendorong pembentukkan modal dan pertumbuhan ekonomi yang berkelanjutan.
Studi literatur di atas secara umum memperlihatkan bahwa fungsi intermediasi bank memang menjadi tumpuan dalam aktivitas ekonomi. Kehadiran bank berbasis nilai Islam membawa implikasi berbeda pada kegiatan ekonomi. Bank syariah dalam menyalurkan pembiayaannya berlandaskan pada Al-Quran dan Sunnah Nabi saw. yang secara gamblang mebedakan jual beli dengan bunga, “...Allah telah menghalalkan jual beli dan mengharamkan riba...” (Al-Quran 2:275), dan melarang praktik spekulasi (Al-Quran 5:90-91). 
Penelitian ini bermaksud mempelajari secara khusus pengaruh komponen PYD (Total Pembiayaan/TF, Pembiayaan profit-loss sharing/PLS, dan Pembiayaan Murabaha/PMH) terhadap Industrial Product Index (IPI), sebagai proxy dari PDB, dan bagaimana hubungan kausalitasnya untuk periode 2017:1 hingga 2019:12. Periode ini dipilih dengan mempertimbangkan kebijakan Masterplan Arsiktektur Keuangan Syariah Indonesia (MAKSI) yang telah dijalankan pemerintah sejak 2015 sebagai ikhtiar mengintegrasikan sistem keuangan syariah ke dalam tujuan pembangunan Nasional. 

METODE PENELITIAN
Data dan Variabel Penelitian 
Penelitian ini menggunakan data time series selama kurun waktu 2017:1 -2019:12. Data time series dapat menunjukkan beberapa keadaan serta hubungan atau pengaruh terhadap keadaan lainnya (Gujarati, 1995). Jenis data yang digunakan adalah data sekunder berasal dari Otoritas Jasa Keuangan (OJK), Badan Pusat Statistik (BPS), dan Bank Indonesia (BI). Variabel yang digunakan dalam penelitian ini adalah Total Pembiayan (TF), Profit-Loss Sharing (PLS) terdiri dari pembiayaan akad mudharabah ditambah akad musyarakah, dan pembiayaan akad murabahah (PMH) sebagai variaber independen, dan variable dependennya adalah Industrial Production Index (IPI), proxy dari GDP (Gross Domestic Product). Secara umum model penelitian ini adalah : GDP = f(TF, PLS, PMH)	Comment by Microsoft Office User: 

Teknik Analisis Data.
Teknik analisis menggunakan model Autoregressive Distributed Lag (ARDL) yang diperkenalkan oleh Pesaran & Shin, (1997) dengan pendekatan kointegrasi yang mempunyai kegunaan mengatasi masalah data time series yang tidak lolos uji kointegrasi residu. Keunggulan penggunaan ARDL anatara lain, dapat mengestimasi komponen jangka pendek dan jangka panjang secara simultan meskipun pada jumlah sempel yang kecil, dan menghilangkan masalah yang timbul terkait dengan autokorelasi dan omitted variable. Untuk melihat kausalitas antarvariabel digunakan Granger Causality Test.

HASIL DAN PEMBAHASAN
Uji Stasioneritas
Uji stasioneritas dilakukan untuk mengetahui derajat integrasi data. ARDL memberikan syarat bahwa data tidak harus berada pada tingkat stasioner yang sama, namun tidak boleh berada pada tingkat stasioner 2nd Difference. Hasil uji stasioneritas Philips Perron (PP) pada tabel 4.1. memperlihatkan variabel GDP stasioner pada level atau I(0), dan untuk variabel TF, PLS dan PMH stasioner pada 1st difference atau terintegrasi pada derajat I(1). Hasil pengujian stasioneritas tersebut menegaskan tidak terdapat kointegrasi antarvariabel sehingga data yang digunakan dalam penelitian ini memenuhi prosedur yang disyaratkan dalam metode ARDL.
Tabel 2. Hasil Uji Stasioner
	Variabel
	Uji Akar Unit

	
	Level
	1st Difference

	
	PP
	Prob
	PP
	Prob

	GDP
	-4.189140
	0.0023
	-33.13390
	0.0001

	TF
	0.180264
	0.9673
	-9.093964
	0.0000

	PLS
	-0.624189
	 0.8524
	-7.845967
	0.0000

	PMH
	-0.169167
	 0.9334
	-8.647981
	 0.0000


Sumber : Output olah data, Eviews-9

Uji Panjang Lag
Langkah berikutnya adalah pemilihan model ARDL dengan menggunakan uji panjang lag. Dalam penelitian ini penentuan panjang lag menggunakan Akaike Information Criteria (AIC). Ketentuannya adalah, nilai AIC terkecil adalah yang paling baik dari 20 top model terbaik yang disajikan oleh kriteria AIC. Hasil seleksi (Gambar 1.) menunjukkan model ARDL (5,5,5,4) adalah yang paling tepat untuk digunakan dalam penelitian ini.



Gambar 1. Hasil Pemilihan Lag Optimal
[image: ARDL_AIC]
Sumber : Output olah data, Eviews-9

Bound Test
Setelah menentukan panjang lag, tahap selanjutnya dalam metode ARDL adalah menguji hubungan jangka panjang antara variabel-variabel independen dengan variabel dependen. Berdasarkan hasil  bound test (Tabel 4.3.) diperoleh value f-statistik lebih besar dari nilai f-kritis 1% pada 1st difference, yakni 14.32 > 5.61. Berarti, variabel penelitian memiliki kointegrasi dengan tingkat signifikansi 1%. Hal ini membuktikan bahwa ketiga variabel independen dalam penelitian ini yaitu TF, PLS, dan PMH dalam jangka panjang berpengaruh signifikan terhadap pertumbuhan ekonomi Indonesia.


Tabel 3. Hasil Uji Kointegrasi
	F-Bounds Test
	
	Null Hypothesis: No levels relationship

	Test-Statistic
	Value
	Signif.
	    I(0)
	I(1)

	F-statistic
	14.32456
	10%
	   2.72
	3.77

	K
	3
	5%
	3.23
	4.35

	
	
	2.5%
	3.69
	4.89

	
	
	1%
	4.29
	5.61


        		 Sumber: Output olah data, Eviews-9


Estimasi Model ARDL (5,5,5,4)
Setelah Bound Test mengindikasikan secara empiris ada hubungan jangka panjang di antara variabel  GDP/ TF, PLS, dan PMH maka langkah berikutnya adalah melakukan estimasi koefisien jangka panjang dan dinamika jangka pendek menggunakan model ARDL yang telah terpilih pada penentuan panjang lag berdasarkan nilai AIC terkecil 5.12, yakni model ARDL(5,5,5,4). Hasil estimasinya dapat dilihat pada tabel 4. berikut ini:

Tabel 4. Hasil Estimasi Model ARDL (5,5,5,4)
	
	
	
	
	

	
	
	
	
	

	Variable
	Coefficient
	Std. Error
	t-Statistic
	Prob.*  

	
	
	
	
	

	
	
	
	
	

	GDP(-1)
	-0.276979
	0.144437
	-1.917650
	0.0914

	GDP(-2)
	-0.445055
	0.146941
	-3.028807
	0.0163

	GDP(-3)
	-0.012286
	0.118167
	-0.103972
	0.9198

	GDP(-4)
	-0.449515
	0.135930
	-3.306955
	0.0107

	GDP(-5)
	-0.340872
	0.138324
	-2.464311
	0.0391

	TF
	0.001247
	0.000378
	3.300308
	0.0109

	TF(-1)
	0.000428
	0.000467
	0.916810
	0.3860

	TF(-2)
	-0.000649
	0.000451
	-1.438877
	0.1881

	TF(-3)
	0.000678
	0.000423
	1.603806
	0.1474

	TF(-4)
	0.000495
	0.000432
	1.146079
	0.2849

	TF(-5)
	0.000448
	0.000385
	1.163297
	0.2782

	PLS
	19.25939
	10.29256
	1.871195
	0.0982

	PLS(-1)
	30.42711
	8.898791
	3.419240
	0.0091

	PLS(-2)
	-2.125630
	10.99161
	-0.193387
	0.8515

	PLS(-3)
	32.17394
	11.16383
	2.881981
	0.0204

	PLS(-4)
	-49.85925
	9.038398
	-5.516381
	0.0006

	PLS(-5)
	7.741545
	2.641277
	2.930986
	0.0190

	PMH
	36.39029
	11.63736
	3.127023
	0.0141

	PMH(-1)
	31.21010
	9.333330
	3.343940
	0.0102

	PMH(-2)
	-4.770466
	11.35211
	-0.420227
	0.6854

	PMH(-3)
	41.48169
	11.72673
	3.537361
	0.0076

	PMH(-4)
	-49.06677
	10.13446
	-4.841576
	0.0013

	C
	-4847.647
	1622.694
	-2.987408
	0.0174

	
	
	
	
	

	
	
	
	
	


Sumber: Output olah data, Eviews-9



Hasil Estimasi jangka Pendek dan Jangka Panjang 
Berdasarkan hasil estimasi jangka pendek melalui mekanisme koreksi kesalahan (Error Correction Mechanism/ECM) dalam model ARDL (Table 5.), diperoleh nilai ECT atau CointEq (-1) sebesar -2,524 dengan probabilitas 0,000, signifikan pada tingkat 1 persen. Nilai koefisien ini valid (terjadi kointegrasi) karena bertanda negatif dan signifikan. Maknanya, bila terjadi gangguan atau ketidak–seimbangan pada periode sebelumnya maka model akan menuju keseimbangan jangka panjang dengan kecepatan penyesuain 52,47 persen per bulan. 
Selanjutnya, variabel TF berpengaruh positif dan signifikan (alpha=5%) dengan koefisien 0.001 persen yang mengindikasikan dalam jangka pendek pengaruh pembiayaan syariah secara agregat terhadap pertumbuhan ekonomi masih sangat terbatas. Hasil estimasi jangka pendek juga membuktikan variabel PLS (alpha=10%) dan PMH (alpha=5%) berkorelasi positif dan signifikan terhadap pertumbuhan ekonomi dengan koefisien masing-masing 19,25% dan 36,39%.
Dalam jangka panjang, berdasarkan parameterisasi hasil estimasi model ARDL (5,5,5,4), semua variable independen bertanda positif dan signifikan mempengaruhi pertumbuhan ekonomi (Tabel 5. Long Run Coefficients). Pengaruh terkuat ada pada pembiayaan akad murabaha (PMH) dengan koefisien 21,88%, dan pembiayaan akad bagi hasil (PLS) dengan koefisien 19,25%. Kondisi ini menegaskan intermediasi bank syariah berfungsi efektif. Alokasi dana pihak ketiga (DPK) dalam bentuk investasi dan jual beli berdasarkan prinsip syariah—non bunga dan non transaksi spekulatif—secara langsung mendorong perkembangan sektor riil berdasarkan risiko bisnis yang lebih adil dalam menyumbang pertumbuhan ekonomi Indonesia.

Tabel 5. Estimasi Jangka Pendek dan Koefisien Jangka Panjang (5,5,5,4)
	Cointegrating Form

	
	
	
	
	

	
	
	
	
	

	Variable
	Coefficient
	Std. Error
	t-Statistic
	Prob.   

	
	
	
	
	

	
	
	
	
	

	D(TF)
	0.001247
	0.000378
	3.300308
	0.0109

	D(TF(-1))
	0.000649
	0.000451
	1.438877
	0.1881

	D(TF(-2))
	-0.000678
	0.000423
	-1.603806
	0.1474

	D(TF(-3))
	-0.000495
	0.000432
	-1.146079
	0.2849

	D(TF(-4))
	-0.000448
	0.000385
	-1.163297
	0.2782

	D(PLS)
	19.259389
	10.292561
	1.871195
	0.0982

	D(PLS(-1))
	2.125630
	10.991610
	0.193387
	0.8515

	D(PLS(-2))
	-32.173937
	11.163827
	-2.881981
	0.0204

	D(PLS(-3))
	49.859247
	9.038398
	5.516381
	0.0006

	D(PLS(-4))
	-7.741545
	2.641277
	-2.930986
	0.0190

	D(PMH)
	36.390287
	11.637359
	3.127023
	0.0141

	D(PMH(-1))
	4.770466
	11.352106
	0.420227
	0.6854

	D(PMH(-2))
	-41.481686
	11.726732
	-3.537361
	0.0076

	D(PMH(-3))
	49.066767
	10.134462
	4.841576
	0.0013

	CointEq(-1)
	-2.524708
	0.345396
	-7.309613
	0.0001

	
	
	
	
	

	
	
	
	
	

	    Cointeq = GDP - (0.0010*TF + 14.8996*PLS + 21.8817*PMH  -1920.0825 )

	
	
	
	
	

	
	
	
	
	

	Long Run Coefficients

	
	
	
	
	

	
	
	
	
	

	Variable
	Coefficient
	Std. Error
	t-Statistic
	Prob.   

	
	
	
	
	

	
	
	
	
	

	TF
	0.001048
	0.000222
	4.715214
	0.0015

	PLS
	14.899585
	5.367058
	2.776118
	0.0241

	PMH
	21.881675
	6.390560
	3.424062
	0.0090

	C
	-1920.082499
	603.506174
	-3.181546
	0.0130

	
	
	
	
	

	
	
	
	
	


Sumber : Output olah data, Eviews-9

Pengujian Kesesuaian Model ARDL (5,5,5,4)
Untuk lebih memastikan kesesuaian model, dilakukan tes diagnosa dan tes stabilitas. Hasil tes diagnosa mengindikasikan (Tabel 6.) bahwa model terbebas dari masalah autokorelasi (LM Test), heteroskedastisitas (Breusch Pagan Godfrey) dan Uji-normalitas yang ditunjukkan dengan p-value atau probabilitas yang lebih besar dari 0,05 (alpha 5%). Selanjutnya, hasil tes stabilitas (Gambar 2. dan Gambar 3.) mengindikasikan model dalam keadaan stabil karena garis CUSUM dan CUSUMSQ masih berada di antara garis signifikan 5 persen.

Tabel 6. Hasil Tes Diagnosa
	Kategori Pengujian
	p-value

	LM Test
	0,2821

	Uji Normalitas
	0,4498

	Breusch Pagan Godfrey
	0,2955


     		Sumber : Output olah data, Eviews-9

Gambar 2.
Hasil Cumulative Sum (CUSUM) of Recursive Residuals



Gambar 3.
Hasil Cumulative Sum of Squares (CUSUMSQ) of Recursive Residuals



Uji Kausalitas Granger
Kausalitas Granger terjadi bila nilai probabilitas lebih kecil dari alpha 0.05. Hasil uji kausalitas Granger (Tabel 7.) menjelaskan variabel TF, PLS, dan PMH secara statistik tidak signifikan mempengaruhi GDP. Hanya GDP yang memiliki nilai Prob. lebih kecil dari 0.05 yaitu 0.01. Artinya, terjadi kausalitas searah, bahwa pertumbuhan ekonomi mempengaruhi TF, PLS, dan PMH, atau hal ini mendukung hipotesis demand-following, pertumbuhan ekonomi mempengaruhi perkembangan perbankan syariah. 

Tabel 7. Hasil Uji Kausalitas Granger
	
	
	
	

	
	
	
	

	 Null Hypothesis:
	Obs
	F-Statistic
	Prob. 

	
	
	
	

	
	
	
	

	 PLS does not Granger Cause GDP
	34
	 4.68014
	0.0173

	 GDP does not Granger Cause PLS
	 0.15467
	0.8574

	
	
	
	

	
	
	
	

	 PMH does not Granger Cause GDP
	34
	 4.61708
	0.0182

	 GDP does not Granger Cause PMH
	 0.01678
	0.9834

	
	
	
	

	
	
	
	

	 TF does not Granger Cause GDP
	34
	 4.64422
	0.0178

	 GDP does not Granger Cause TF
	 0.53177
	0.5932

	
	
	
	

	
	
	
	


  Sumber : Output olah data, Eviews-9

KESIMPULAN
Penelitian ini mempelajari hubungan pembiayaan bank syariah dan pertumbuhan ekonomi Indonesia tahun 2017:1 hingga 2019:12. Hasil estimasi ARDL menyimpulkan bahwa akad murabaha, akad mudharabah dan total pembiayaan berkorelasi positif dan signifikan terhadap pertumbuhan ekonomi, dalam jangka panjang maupun jangka pendek. Hasil ini mengkonfirmasi temuan sejumlah studi empiris sebelumnya, di antaranya oleh Abduh & Omar (2012), El Ayyubi et al. (2018),  Iryanto (2018), dan Afandi & Amin (2019).  
Di samping itu, hasil uji kausalitas Granger menunjukkan hubungan searah (demand-following), pertumbuhan ekonomi mempengaruhi perkembangan pembiayaan akad murabaha, mudharabah dan total pembiayaan. Temuan ini mendukung pandangan ekonom Joan Robinson  dan sejumlah studi empiris lainnya, bahwa pertumbuhan ekonomilah yang mendorong perkembangan sektor keuangan (antara lain, Ang & McKibbin, 2007; dan Odhiambo, 2010).
Catatan penting dari hasil penelitian ini adalah, intermediasi perbankan syariah secara empiris ikut berkontribusi langsung pada penciptaan pertumbuhan ekonomi yang lebih berkeadilan, meskipun dalam pangsa yang masih sangat terbatas. Bagaimanapun, sangat penting menjaga konsistensi dan optimalisasi kebijakan yang telah dilakukan pemerintah (MAKSI dan Masterplan Ekonomi Syariah 2019-2024) karena dapat menciptakan momentum percepatan perkembangan perbankan syariah di Indonesia, mengingat Indonesia adalah negara dengan populasi muslim terbesar di dunia.
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