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ABSTRAK

Chinta Khusnia. 2025. TESIS. “Pengaruh Utang Luar Negeri dan Pedagangan
Internasional terhadap Pertumbuhan Ekonomi dengan Inflasi dan Nilai Tukar
sebagai Variabel Moderasi” (Studi pada Negara ASEAN)

Pembimbing : Dr. Indah Yuliana, S.E., M.M.
Dr. Nihayatu Aslamatis Solekah, S.E., M.M.

Kata Kunci : Utang Luar Negeri, Pedagangan Internasional, Pertumbuhan
Ekonomi, Inflasi dan Nilai Tukar

Tingginya ketergantungan negara berkembang terhadap pembiayaan
eksternal kerap menjadi tantangan tersendiri yang dapat berdampak negatif
apabila tidak dikelola secara optimal. Di sisi lain, partisipasi aktif dalam
perdagangan global berperan sebagai salah satu pendorong utama dalam
mendongkrak akselerasi pertumbuhan ekonomi. Penelitian ini bertujuan untuk
menganalisis pengaruh utang luar negeri dan perdagangan internasional terhadap
pertumbuhan ekonomi negara-negara ASEAN, dengan mempertimbangkan peran
inflasi dan nilai tukar sebagai variabel moderasi.

Penelitian ini mengadopsi teori pertumbuhan Neo-Klasik dan Harrod-
Domar dalam menjelaskan peran krusial akumulasi modal dan efisiensi produksi
jangka panjang. Kedua teori tersebut merupakan pengembangan dari analisis
makroekonomi Keynesian yang menjadi dasar dalam memahami dinamika
pertumbuhan pada tingkat agregat. Selain itu, pendekatan ekonomi makro Islam
juga diintegrasikan dalam kerangka konseptual untuk menegaskan pentingnya
keseimbangan antara pencapaian pertumbuhan ekonomi dan keadilan dalam
distribusi pendapatan. Metode yang digunakan adalah regresi data panel dan
Moderated Regression Analysis (MRA) dengan cakupan data pada negara
ASEAN periode 2018-2024.

Hasil penelitian menunjukkan bahwa baik utang luar negeri maupun
perdagangan internasional memiliki pengaruh signifikan terhadap pertumbuhan
ekonomi. Inflasi tidak terbukti memoderasi hubungan tersebut secara signifikan,
sementara nilai tukar menunjukkan kemampuan sebagai variabel moderasi yang
dapat memperkuat atau memperlemah hubungan tersebut. Temuan ini
menegaskan urgensi stabilitas makroekonomi dalam mengoptimalkan dampak
positif dari aktivitas perdagangan dan pembiayaan eksternal. Secara keseluruhan,
penelitian in1 memberikan kontribusi penting dalam pengayaan literatur empiris
serta menjadi dasar pertimbangan bagi penyusunan kebijakan ekonomi yang
berkelanjutan di kawasan ASEAN.
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ABSTRACT

Chinta Khusnia. 2025. THESIS. "The Effect of External Debt and International
Trade on Economic Growth with Inflation and Exchange Rate as Moderating
Variables" (A Study of ASEAN Countries)

Advisors : Dr. Indah Yuliana, S.E., M.M.
Dr. Nihayatu Aslamatis Solekah, S.E., M.M.
Keywords : External Debt, International Trade, Economic Growth, Inflation,
Exchange Rate

The high dependence of developing countries on external financing often
presents a unique challenge that can pose negative impacts if not managed
effectively. On the other hand, active participation in global trade plays a crucial
role as a driving force in accelerating economic growth. This study examines the
effect of external debt and international trade on the economic growth of ASEAN
countries while considering the moderating roles of inflation and exchange rates.

The research adopts the Neo-Classical and Harrod-Domar growth theories
to explain the critical importance of capital accumulation and long-term
production efficiency. These theories are extensions of Keynesian macroeconomic
analysis, which serve as a fundamental framework for understanding aggregate
growth dynamics. In addition, the Islamic macroeconomic perspective is
integrated to emphasize the necessity of balancing economic growth and equitable
income distribution. The study employs panel data regression and Moderated
Regression Analysis (MRA), covering data from ASEAN countries from 2018 to
2024.

The results indicate that both external debt and international trade
significantly affect economic growth. Inflation is found not to significantly
moderate this relationship, whereas the exchange rate demonstrates a moderating
effect that can either strengthen or weaken it. These findings underscore the
urgency of macroeconomic stability in optimizing the positive impacts of trade
and external financing. Overall, this study contributes to the enrichment of
empirical literature and serves as a reference for formulating sustainable economic
policies within the ASEAN region.
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BAB I
PENDAHULUAN
1.1 Latar Belakang

Proses perubahan kondisi pada suatu negara berkesinambungan pada tujuan
negara untuk menjadi negara maju dan lebih sejahtera (Meilaniwati and Tannia,
2021). Secara umum, tujuan utama pertumbuhan ekonomi adalah meningkatkan
kesejahteraan suatu negara yang dapat tercermin melalui peningkatan
berkelanjutan dalam Produk Domestik Bruto (PDB) per kapita (Kircicek &
Ozparlak, 2023). PDB sendiri merupakan indicator yang digunakan untuk
mengukur tingkat pertumbuhan ekonomi suatu negara (Yuliana, Aida and Taher,
2023). Pertumbuhan ekonomi (Economic Growth) mengacu pada peningkatan
total produksi, perdagangan, dan aktivitas bisnis dalam suatu negara (Kircicek &
Ozparlak, 2023). Dalam perspektif Islam pertumbuhan ekonomi tidak hanya
berfokus pada peningkatan kuantitas barang dan jasa, tetapi juga
mempertimbangkan aspek-aspek syariat seperti keadilan, moralitas, dan
keseimbangan antara tujuan di dunia dan akhirat. Hal ini sesuai dengan firman
Allah SWT, QS. Al-Qashash 28:77. Sehingga kesejahteraan suatu Negara sebagai
kebutuhan di dunia dapat dicapai (Yeisa and Rani, 2020).

Pentingnya pertumbuhan ekonomi suatu negara memberikan dampak
positif, terutama ketika mampu mengoptimalkan potensi dan sumber daya yang
tersedia (Todaro and Smith, 2020). Asosiasi Negara-Negara Asia Tenggara
(ASEAN), sebagai organisasi ekonomi dan politik di kawasan Asia Tenggara,

memiliki peran strategis dalam perekonomian global berkat potensi sumber daya



alam, jumlah populasi yang besar, serta posisi geostrategisnya (Yuliadi et al.,
2024). Anwar et al.,, (2024) menyatakan bahwa ASEAN telah berkembang
menjadi kawasan ekonomi yang dinamis, dengan pertumbuhan dan kemajuan
yang signifikan dalam beberapa dekade terakhir. Oleh karena itu, ASEAN
memiliki peranan penting dalam perdagangan internasional dan menjadi target
investasi yang menarik, didukung oleh melimpahnya sumber daya alam, potensi
besar dalam sektor pariwisata, penduduk yang signifikan sebagai pasar dan
sumber tenaga kerja yang potensial (Yuliana et al., 2023). Selain itu, menurut Sri
Mulyani selaku menteri keuangan Indonesia ASEAN selalu menjadi titik terang
perekonomian dunia dengan menawarkan prospek ekonomi yang menjanjikan

melalui integrasi pasar (Saptati, 2023).

Gambar 1.1
ASEAN GDP Growth
In percent
75
6.2 N
a7 49 50 2452 '
5.1 5.1 : 4.4
4.1 41
2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 12020/ 2021 2022 2023
(3.8)

Sumber: Kementrian Luar Negeri (Data diolah, 2025)

Berdasarkan gambar 1.1 pertumbuhan ekonomi ASEAN selama 13 tahun
terakhir berfluktuasi yang diukur dengan GDP/PDB. Namun kondisi terparah dari
pertumbuhan GDP terjadi pada tahun 2019 menuju tahun 2020. Terlihat dari data

diatas pertumbuhan ekonomi ASEAN dapat memulihkan penurunan dengan cepat



dan mulai meningkat di tahun 2021 dengan terus berusaha menstabilkan
pertumbuhan di tahun berikutnya (Badan Strategi Kebijakan Luar Negeri, 2024).
Faktor utama ASEAN dalam pemulihan tidak lain disebabkan oleh kuatnya
fondasi ekonomi dengan didukung oleh berbagai faktor, termasuk kebijakan fiskal
dan moneter (Haryani et al., 2022). Selain itu, dengan kekayaan sumber daya alam
yang melimpah, infrastruktur yang berkembang, serta daya saing industri yang
tinggi, ASEAN menjadi pendorong utama dalam perdagangan, investasi, dan
stabilitas ekonomi regional (Anwar et al., 2024; Yuliadi et al., 2024). Sehingga
memungkinkan ASEAN untuk bangkit lebih cepat pascapandemi.

Pemilihan variabel pada penelitian ini sejalan dengan teori ekonomi makro
Islam yang dikemukakan oleh Budiman (2024) dalam bukunya, beliau
menyatakan bahwa berbagai model dasar ekonomi makro Islam digunakan
sejumlah variabel utama seperti pendapatan nasional, konsumsi, tabungan,
investasi, tingkat harga, pajak, pengeluaran dan transfer pemerintah, ekspor, serta
impor. Selain itu, indikator-indikator seperti PDB, inflasi, suku bunga, nilai tukar,
tingkat pengangguran, pendapatan dan wupah tenaga kerja, serta neraca
perdagangan menjadi alat penting untuk mengukur kinerja ekonomi suatu negara.
Permasalahan yang dihadapi oleh setiap negara, khususnya terkait dengan
kecukupan modal, serta upaya untuk meningkatkan perdagangan internasional,
tidak hanya bertujuan sebagai sumber pendapatan negara, tetapi juga berfungsi
sebagai sarana untuk mempererat hubungan diplomatik antarnegara. Selain itu,

indikator ekonomi seperti tingkat inflasi dan nilai tukar memegang peranan



penting dalam memengaruhi kebijakan pemerintah dalam menjaga kestabilan dan
mendorong pertumbuhan ekonomi nasional.

Upaya mengembangkan perekonomian dari berbagai permasalahan suatu
negara sering kali terhambat oleh tidak tersedianya sumber daya ekonomi
produktif, terutama sumber daya modal yang seringkali berperan sebagai
katalisator pembangunan perekonomian suatu negara (Zakaria, 2008). Sumber
daya modal merupakan sumber daya ekonomi yang paling sering diimpor oleh
pemerintah di negara berkembang untuk mendukung pembangunan negara (Dinga
et al., 2023). Hal ini disebabkan terbatasnya sumber modal dalam negeri, sehingga
diperlukan utang luar negeri sebagai modal pembanguan dalam negeri. Menurut
pandangan ekonomi Keynesian, peningkatan utang luar negeri dapat
meningkatkan permintaan agregat karena pendapatan yang lebih tinggi,
menciptakan efek kekayaan yang lebih besar, dan dalam jangka pendek

menyebabkan tekanan inflasi (Kagotho et al., 2024).

Tabel 1.1
Data Utang Luar Negeri Negara Anggota ASEAN 2022-2024 (Juta USS)
Negara 2022 2023 2024
Brunei Darussalam - - -
Filipina 90893 100555 117000
Indonesia 339451 342815 361761
Kamboja 17529 17823 16243
Laos 18176 20006 20350
Malaysia 267763 291251 316008
Myanmar 10832 10488 11748
Singapura 1908206 2023622 2292925
Thailand 127350 120420 126943
Vietnam 106583 104835 103682

Sumber: International Debt Report (Data diolah, 2025)




Dari data utang luar negeri negara anggota ASEAN terus bertambah di
setiap tahunnya. Namun, Brunei Darussalam tidak memiliki utang luar negeri
karena memiliki kekayaan alam yang melimpah terutama minyak dan gas serta
mampu mengelola kekayaannya dengan baik dan maksimal sehingga tidak
memiliki utang luar negeri (IMF, 2023). Utang luar negeri bukanlah hal yang
buruk selama digunakan secara produktif dan dapat memberikan hasil ekonomi
yang lebih tinggi daripada biaya pinjaman itu sendiri. Jika dikelola dengan baik,
utang dapat meningkatkan kapasitas produksi dan pertumbuhan ekonomi suatu
negara (Dey & Tareque, 2019). Hal ini mendukung hasil penelitian Ibafiez Martin
et al., (2024), Oligbi, (2024) dan Haidar & Firmansyah, (2021) yang menyatakan
bahwa utang luar negeri memiliki pengaruh positif dan signifikan terhadap
pertumbuhan ekonomi. Namun, disisi lain perlu digali lebih lanjut, bagaimana
kecukupan modal yang berasal dari utang luar negeri dapat dimanfaatkan dengan
efektif agar berdampak positif signifikan terhadap pertumbuhan ekonomi. Hal ini
tercatat dalam laporan International Debt Report 2024 yang dirilis Bank Dunia.

Umumnya, seluruh utang luar negeri digunakan menutupi kekurangan
anggaran, mendanai proyek publik, termasuk infrastruktur dan layanan publik
lainnya yang bertujuan meningkatkan standar hidup masyarakat serta mendorong
pertumbuhan ekonomi berkelanjutan (Oligbi, 2024). Ternyata tidak seluruh utang
luar negeri benar-benar dibelanjakan untuk keperluan pembangunan. Sebagian
utang tersebut sebenarnya digunakan untuk membayar pokok dan bunga (Yuliana,
Aida, and Taher, 2023). Menurut Susan George, (1992) dalam praktiknya, utang

luar negeri justru menjadi boomerang bagi negara penerima (debitur country).



Dengan utang, perekonomian negara tidak semakin membaik bahkan bisa
bertambah buruk. Temuan ini sejalan dengan penelitian sebelumnya, seperti yang
dilakukan oleh: Dey & Tareque, (2019), Dinga et al., (2023), Mubarok, (2021) dan
Yuliana et al., (2023) yang menunjukkan bahwa utang luar negeri memiliki
pengaruh negatif dan signifikan terhadap pertumbuhan ekonomi. Perdebatan
mengenai dampak negatif utang terhadap pertumbuhan ekonomi semakin menarik
perhatian dalam beberapa dekade terakhir. Banyak negara berkembang mengalami
peningkatan utang yang signifikan, sering kali disertai dengan kekhawatiran
mengenai kemampuan mereka untuk membayar kembali utang tersebut (Ibafiez
Martin et al., 2024). Kekhawatiran tersebut menimbulkan risiko baru, termasuk
biaya layanan utang yang berlebihan dan potensi terjadinya utang yang tidak
dapat dibayar, sehingga dapat merusak stabilitas ekonomi dan harga. Selain itu,
utang yang tidak dapat dibayar dapat menciptakan ketidakpastian dan membatasi
akses negara terhadap pembiayaan di masa depan, yang menghambat investasi
serta pertumbuhan ekonomi berkelanjutan (Sharaf & Shahen, 2023).

Ilmas et al., (2022) menyatakan bahwa setiap negara memiliki keunggulan
dan keterbatasan masing-masing. Negara berkembang yang memiliki tenaga kerja
lebih banyak dibandingkan modal cenderung mengekspor produk-produk padat
karya, sedangkan negara maju yang kaya akan modal lebih banyak menyalurkan
modalnya sebagai bentuk investasi. Hal ini mendorong terjadinya perdagangan
internasional, di mana negara-negara saling bertukar sumber daya agar tidak ada
kelebihan atau kekurangan di masing-masing negara. Keberhasilan suatu negara

di pasar internasional ditentukan oleh daya saing seluruh sektor usaha yang



terlibat dalam perdagangan internasional (Haryani et al., 2022). Perdagangan
internasional memainkan peran penting dalam transformasi dengan memfasilitasi
pertukaran barang, jasa, dan modal. Oleh karena itu, ekspor dan impor
memainkan peran kunci dalam pertumbuhan ekonomi (Anwar et al., 2024;
Kircicek & Ozparlak, 2023). Ekspor merupakan salah satu sumber devisa yang
sangat dibutuhkan oleh negara-negara dengan perekonomian terbuka, dan ekspor
diharapkan dapat didistribusikan secara luas ke negara lain sehingga dapat
meningkatkan pendapatan nasional, mendukung lapangan kerja, dan
meningkatkan daya saing industry serta mendorong pertumbuhan ekonomi suatu
negara. Di sisi lain, harga barang dan jasa diluar negeri dapat diperoleh dengan
harga yang relatif rendah sehingga negara dapat memenuhi permintaan dalam
negerinya dengan barang-barang impor yang tidak dapat diproduksi di dalam
negeri, selain itu juga dapat memenuhi permintaan konsumen, serta menyediakan
bahan baku bagi industri domestik. (Kircicek & Ozparlak, 2023; Hodijah and

Angelina, 2022).

Tabel 1.2
Data Ekspor-Impor Negara Anggota ASEAN 2022-2024 (Juta USS)
2022 2023 2024

Negara Ekspor | Impor | Ekspor | Impor | Ekspor | Impor

Brunei Darussalam 1200 696 1123 673 885 605
Filipina 5810 10300 5780 9960 5670 9820
Indonesia 23800 19900 22400 19100 21430 21200
Kamboja 1844 6175 2230 6040 2438 7445
Laos 1970 1890 1920 2090 2510 2150
Malaysia 31004 24438 27716 25132 32413 27951
Myanmar 4000 4460 14750 16440 16700 16300
Singapura 41857 21929 41088 35625 46166 43242
Thailand 21700 22800 22800 21800 24800 24800
Vietnam 29660 27290 31470 29400 35530 35010

Sumber: World Trade Organization (Data diolah, 2025)




Tabel 1.2 menunjukkan data ekspor-impor negara anggota ASEAN tahun
2022-2024. Dapat dilihat data pada negara Brunei, Indonesia, Malaysia,
Myanmar, Singapura dan Vietnam yang menunjukkan bahwa nilai ekspor lebih
tinggi dibandingkan nilai impor pada setiap tahunnya. Sebaliknya terjadi pada
Filipina dan Kamboja yang mana menunjukkan bahwa kegiatan impor lebih
dominan dibanding kegiatan ekspor. Sedangkan negara Laos dan Thailand dapat
dikatakan mampu menyeimbangkan aktivitas ekspor dengan tingginya tingkat
impor di negara tersebut. Kondisi ini menjadi salah satu faktor yang dapat
memperkuat posisi negara-negara anggota ASEAN dalam mendorong
pertumbuhan ekonomi. Oleh karena itu, ASEAN memiliki potensi yang besar
dalam pemulihan keterpurukan ekonomi dengan lebih mudah serta didukung
dengan letak geografis yang strategis, wilayah ASEAN sebagai pusat perdagangan
global.

Pernyataan diatas diperkuat oleh beberapa penelitian sebelumnya yang
menunjukkan bahwa perdagangan internasional memiliki pengaruh positif
signifikan terhadap pertumbuhan ekonomi. Temuan ini dikemukakan dalam
penelitian yang dilakukan oleh: Haidar & Firmansyah, (2021), Oligbi, (2024),
Anwar et al., (2024) dan Kircicek & Ozparlak, (2023). Selain itu, hasil penelitian
yang dilakukan oleh Ji et al., (2022) menyatakan bahwa ekspor dan impor
memiliki pengaruh negatif signifikan terhadap pertumbuhan ekonomi. Sedangkan
penelitian yang dilakukan Yeisa & Rani, (2020) menyatakan bahwa ekspor
memberikan kontribusi positif terhadap pertumbuhan ekonomi, sedangkan impor

cenderung berdampak negatif. Dengan demikian, kedua aktivitas tersebut saling



berhubungan dan menimbulkan hubungan sebab-akibat yang dapat menghadirkan
tantangan bagi pertumbuhan ekonomi. Ketergantungan yang berlebihan pada
ekspor dapat meningkatkan kerentanan suatu negara terhadap fluktuasi
permintaan dan harga di pasar global. Sebaliknya, dominasi impor dibandingkan
ekspor dapat menyebabkan defisit perdagangan yang berpotensi merugikan
perekonomian (Kircicek & Ozparlak, (2023). Oleh karena itu, suatu negara perlu
memiliki kemampuan dalam mengelola hubungan perdagangannya secara efektif
guna menjaga keseimbangan antara ekspor dan impor.

P. R. Krugman, Obstfeld, and Melitz, (2012) memberikan gagasan yang
menyatakan bahwa jika setiap negara berkonsentrasi memproduksi barang, maka
perdagangan terbuka antar negara akan menguntungkan kedua negara tersebut.
Hal ini menyatakan bahwa manfaat mutlak suatu negara dengan memanfaatkan
peluang biaya produksi terendah untuk mencapai efisiensi dan kinerja maksimum.
Perdagangan internasioanl memiliki keterkaitan yang erat dalam perekonomian
suatu negara (Apriyana, 2023). Peningkatan volume perdagangan internasional
berkontribusi dalam pengendalian inflasi melalui impor barang dan jasa, yang
memperluas pilithan konsumen serta menurunkan harga akibat meningkatnya
persaingan. Namun, gangguan pada rantai pasokan global atau pelemahan nilai
tukar mata uang domestik dapat menyebabkan kenaikan harga barang impor, yang
pada akhirnya memicu inflasi. Selain itu, peningkatan ekspor dapat mendorong
permintaan domestik terhadap faktor-faktor produksi, yang berpotensi

menyebabkan kenaikan harga serta meningkatkan tekanan inflasi di dalam negeri



oleh kendali inflasi yang stabil.

(Ilmas et al., 2022). Kuatnya pertumbuhan negara-negara ASEAN juga didukung

Tabel 1.3
Data Inflasi Negara Anggota ASEAN 2022-2024 (%)
Negara 2022 2023 2024
Brunei Darussalam 3,3 0,7 -0,5
Filipina 5,8 6 3,2
Indonesia 42 3,7 1,57
Kamboja 53 2,1 0,7
Laos 39,27 24,37 16,87
Malaysia 34 2,5 1,8
Myanmar 18,4 27,1 22
Singapura 6,1 4,8 2.4
Thailand 6,1 1,2 0,4
Vietnam 4,55 3,58 2,94

Sumber: World Economic Outlook (Data diolah, 2025)

Tabel 1.3 menunjukkan data tingkat inflasi di negara-negara anggota
ASEAN selama 3 tahun terakhir. Dari data tersebut hampir semua negara berada
pada tingkat 1-6% disetiap tahunnya kecuali Laos dan Myanmar dengan tingkat
inflasi tinggi diatas 15%. Meskipun begitu, mayoritas inflasi negara anggota
ASEAN berada ditingkat normal. Pencapaian tersebut merupakan hasil dari
konsistensi dalam penerapan kebijakan moneter dan fiskal, serta sinergi dalam
pengendalian inflasi di tingkat nasional maupun regional. Inflasi yang terjaga
dengan baik diharapkan dapat mendukung pertumbuhan ekonomi yang tetap kuat
(Kementerian Perdagangan, 2025). Ketika harga barang dan jasa di suatu negara
meningkat, maka inflasi akan meningkat. Biaya kesejahteraan akibat inflasi sudah
dikenal luas dalam literatur ekonomi. Inflasi yang tinggi dan tidak dapat

diprediksi dapat menyebabkan alokasi sumber daya yang tidak efisien dan
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menghambat pertumbuhan ekonomi dengan mengubah harga relatif dan
keputusan ekonomi para pelaku pasar (Sharaf & Shahen, 2023).

Inflasi merupakan fenomena moneter khusus yang selalu mengancam suatu
negara karena merupakan masalah besar yang mempengaruhi perekonomian
negara dan solusi yang ada sering kali menimbulkan dua masalah yang dapat
memperbaiki atau bahkan memperburuk laju pertumbuhan perekonomian secara
keseluruhan (Mira, 2022). Temuan Kartika & Pasaribu, (2023), Mahendra et al.,
(2024), Oligbi, (2024), Ulum & Syaputri, (2023) dan Yuliana et al., (2023) yang
menyatakan bahwa inflasi memiliki pengaruh positif dan signifikat terhadap
pertumbuhan ekonomi. Sedangkan menurut penelitian Restiasanti & Yuliana,
(2023), Simatupang & Marselina, (2023) dan Syafi’i et al., (2021) yang
menyatakan bahwa inflasi memiliki pengaruh negatif signifikan terhadap
pertumbuhan ekonomi. Berbeda dengan temuan Yeisa & Rani, (2020) yang
menyatakan bahwa inflasi tidak berpengaruh signifikan terhadap pertumbuhan
ekonomi. Gejolak dari inflasi dengan terus mengalami peningkatan akan
memberikan pengaruh negatif terhadap pertumbuhan ekonomi.

Berdasarkan teori Keynes dan Stokman, jika inflasi menurun, maka
pertumbuhan ekonomi cenderung meningkat, dan sebaliknya. Namun, ketika
masyarakat menjadi lebih sejahtera, konsumsi juga meningkat, sementara sumber
daya produksi tetap terbatas. Hal ini dapat menyebabkan kenaikan harga barang,
peningkatan inflasi, serta dampak negatif terhadap pertumbuhan ekonomi
(Simatupang & Marselina, 2023). Tigginya tingkat inflasi memberikan dampak

besar terhadap suatu negara, terlebih pada penurunan nilai tukar (Abdelmalak,
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2024). Meningkatnya inflasi mengurangi daya beli mata uang lokal dan dapat
menyebabkan depresiasi nilai tukar karena investor cenderung beralih ke mata
uang yang lebih stabil. Sebaliknya, nilai tukar yang lebih lemah dapat membuat
barang impor lebih mahal, yang pada akhirnya memicu inflasi (Frensidy, 2022).

Nilai tukar memiliki peran yang signifikan dalam hubungan internasional.
karena berpengaruh terhadap berbagai aspek ekonomi global seperti perdagangan
internasional, aliran investasi, kebijakan ekonomi, dan stabilitas keuangan global
(Yuliana et al., 2023). Di sisi lain, nilai tukar juga mempengaruhi pertumbuhan
ekonomi. Peningkatan nilai tukar menunjukkan penguatan mata uang domestik
terhadap mata uang asing. Hal ini merupakan indikator penting dari kemajuan
ekonomi, karena mencerminkan daya saing antara ekonomi domestik dan dunia
internasional (Adeleye et al., 2022). Oleh karena itu, negara-negara berupaya
keras menjaga keseimbangan nilai tukar untuk memastikan hubungan
internasional yang sehat dan stabil (Ilmas et al., 2022).

Pada penelitian ini selain inflasi, peneliti juga menambahkan nilai tukar
sebagai variabel moderasi terhadap pertumbuhan ekonomi pada negara ASEAN.
Yang mana dinyatakan oleh Batiz (1994) bahwa nilai tukar merupakan salah satu
variabel penting dalam perekonomian terbuka karena mempengaruhi variabel lain.
Fluktuasi nilai tukar memegang peranan penting dalam menentukan kerjasama
internasional, karena fluktuasi nilai tukar secara langsung mempengaruhi
perkembangan harga barang dan jasa sebagai alat tukar sehingga mempengaruhi
pertumbuhan ekonomi (Haryani et al., 2022). Apresiasi dan depresiasi nilai tukar

mempengaruhi perdagangan internasional. Perdagangan internasional tidak
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mungkin terjadi tanpa fungsi dari nilai tukar. Hal ini untuk memungkinkan
pertukaran mata uang di pasar valuta asing. Sebagian besar negara mematok mata
uangnya terhadap euro atau dolar AS (Restiasanti and Yuliana, 2023).

Perubahan nilai tukar mata uvang berdampak pada ekonomi internasional.
Melemahnya nilai tukar berdampak buruk bagi negara pengimpor karena harga
produk luar negeri menjadi lebih mahal dan akan menjadi pengaruh negatif
terhadap pertumbuhan ekonomi (Ilmas et al., 2022). Temuan ini sejalan dengan
hasil penelitian yang dilakukan oleh: Adeleye et al., (2022), Mahendra et al.,
(2024), Mutmainnah, (2023) dan Mubarok, (2021). Namun disisi lain, kondisi ini
sangat menguntungkan bagi negara pengekspor atau negara yang mampu
memanfaakan fluktuasi nilai tukar. Hal ini sesuai dengan temuan Oligbi, (2024)
yang menunjukkan bahwa nilai tukar memiliki pengaruh positif terhadap
perekonomian, karena mampu memanfaatkan fluktuasi nilai tukar sehingga
produk yang mereka jual sangat menguntungkan di pasar internasional. Kondisi
makro dan fundamental perekonomian suatu negara yang baik dibandingkan
negara lain, tercermin dari nilai tukar mata uangnya yang lebih tinggi
dibandingkan dengan negara yang kondisi makro dan fundamental
perekonomiannya relatif rendah/buruk. Hal ini didukung oleh penelitian Mubarok,
(2021) yang menyatakan bahwa nilai tukar mampu memoderasi variabel
independen terhadap pertumbuhan ekonomi.

Berdasarkan ulasan yang telah dipaparkan diatas, terdapat banyak faktor
yang menyebabkan perubahan pertumbuhan ekonomi pada suatu negara serta

inkosistensi hasil dari penelitian terdahulu terkait variabel yang mempengaruhi
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pertumbuhan ekonomi termasuk utang luar negeri dan perdagangan internasional
serta inflasi dan nilai tukar sebagai variabel moderasi. Meskipun utang luar negeri
dapat menjadi sumber modal bagi pembangunan, efektivitas penggunaannya
menentukan dampaknya terhadap pertumbuhan ekonomi. Perdagangan
internasional, khususnya ekspor dan impor, memiliki peran signifikan dalam
mendorong pertumbuhan ekonomi, di mana keseimbangan perdagangan menjadi
indikator penting. Inflasi yang terkendali turut menjaga stabilitas ekonomi,
sementara nilai tukar memainkan peran krusial dalam menentukan daya saing
negara dalam pasar global. Fluktuasi nilai tukar dapat memberikan dampak positif
bagi negara pengekspor, tetapi berisiko bagi negara pengimpor dan negara dengan
utang luar negeri yang besar. Oleh karena itu, kebijakan ekonomi yang tepat
diperlukan untuk memastikan pertumbuhan ekonomi yang berkelanjutan di 5
negara ASEAN tersebut.

Esensi dari studi pertumbuhan ekonomi di negara anggota ASEAN sebagai
kelompok yang memiliki kekayaan alam yang berlimpah serta wilayah yang
strategis. Data menunjukkan bahwa ASEAN memiliki potensi besar dalam
pemulihan ekonomi pascapandemi, didukung oleh kebijakan ekonomi yang
adaptif, kestabilan inflasi, serta posisi strategis dalam perdagangan global.
Namun, terdapat tantangan seperti ketergantungan pada utang luar negeri yang
dapat menjadi beban apabila tidak dikelola dengan baik, serta fluktuasi nilai tukar
yang berpotensi menghambat daya saing perdagangan. Oleh karena itu, penelitian
ini menekankan pentingnya kebijakan yang seimbang dalam pengelolaan utang,

penguatan daya saing ekspor, serta stabilisasi makroekonomi guna memastikan
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pertumbuhan ekonomi yang berkelanjutan di ASEAN. Oleh karena itu, pada

penelitian ini diberi judul “Pengaruh Utang Luar Negeri dan Perdagangan

Internasional terhadap Pertumbuhan Ekonomi dengan Inflasi dan Nilai

Tukar sebagai Variabel Moderasi (Studi pada Negara ASEAN)”.

1.2 Rumusan Masalah

Berdasarkan konteks masalah yang telah diuraikan sebelumnya pada latar

belakang, peneliti menyusun rumasan masalah penelitian sebagai berikut:

1.

Apakah utang luar negeri memiliki pengaruh positif signifikan terhadap

pertumbuhan ekonomi pada negara ASEAN?

. Apakah perdagangan internasional memiliki pengaruh positif signifikan

terhadap pertumbuhan ekonomi pada negara ASEAN?

. Apakah inflasi mampu memoderasi dengan memperlemah pengaruh utang luar

negeri terhadap pertumbuhan ekonomi pada negara ASEAN?

Apakah inflasi mampu memoderasi dengan memperlemah pengaruh
perdagangan internasional terhadap pertumbuhan ekonomi pada negara
ASEAN?

Apakah nilai tukar mampu memoderasi dengan memperkuat pengaruh utang

luar negeri terhadap pertumbuhan ekonomi pada negara ASEAN?

. Apakah nilai tukar mampu memoderasi dengan memperkuat pengaruh

perdagangan internasional terhadap pertumbuhan ekonomi pada negara

ASEAN?
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1.3 Tujuan Penelitian

Berdasarkan konteks masalah yang telah diuraikan sebelumnya pada latar

belakang, peneliti menyusun rumasan masalah penelitian sebagai berikut:

1.

Untuk mengetahui pengaruh utang luar negeri terhadap pertumbuhan ekonomi

pada negara ASEAN

. Untuk mengetahui pengaruh perdagangan internasional terhadap pertumbuhan

ekonomi pada negara ASEAN

. Untuk mengetahui pengaruh inflasi sebagai moderasi antara utang luar negeri

terhadap pertumbuhan ekonomi pada negara ASEAN

. Untuk mengetahui pengaruh inflasi sebagai moderasi antara perdagangan

internasional terhadap pertumbuhan ekonomi pada negara ASEAN

. Untuk mengetahui pengaruh nilai tukar sebagai moderasi antara utang luar

negeri terhadap pertumbuhan ekonomi pada negara ASEAN

. Untuk mengetahui pengaruh nilai tukar sebagai moderasi antara perdagangan

internasional terhadap pertumbuhan ekonomi pada negara ASEAN

1.4 Manfaat Penelitian

Adapun penelitian ini diharapkan dapat memberikan manfaat pada beberap

pihak berupa:

l.

Manfaat Teoritis

Penelitian ini memberikan manfaat atas penyajian informasi mengenai

pertumbuhan ekonomi pada negara ASEAN, khususnya yang dipengaruhi oleh

utang luar negeri dan perdagangan internasioanl serta inflasi dan nilai tukar
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sebagai variabel moderasi. Penelitian ini diharapkan dapat berfungsi sebagai
sumber referensi dan bahan acuan untuk studi serupa, serta sebagai kontribusi
pada penelitian yang telah dilakukan sebelumnya dan yang akan dilakukan di
masa depan.
2. Manfaat Praktis
a. Bagi Peneliti
Penelitian ini dapat menambah wawasan empiris mengenai bagaimana
utang luar negeri dan perdagangan internasional memengaruhi pertumbuhan
ekonomi di negara-negara ASEAN dengan mempertimbangkan peran inflasi
dan nilai tukar sebagai variabel moderasi. Dengan memahami hubungan ini,
peneliti dapat mengidentifikasi pola serta mekanisme transmisi ekonomi yang
dapat menjadi dasar dalam merancang model ekonomi yang lebih akurat untuk
menganalisis dinamika pertumbuhan ekonomi di kawasan tersebut.
b. Bagi Instansi dan Akademisi
Hasil penelitian ini memiliki manfaat sebagai sumber informasi dan
referensi dalam mengeksplorasi kebijakan ekonomi yang lebih efektif untuk
mengidentifikasi pengaruh utang luar negeri dan perdagangan internasional
terhadap pertumbuhan ekonomi dengan inflasi dan nilai tukar sebagai variabel
moderasi pada negara ASEAN. Selain itu, peneliti selanjutnya juga dapat
melakukan studi lanjutan dengan karakteristik serupa pada negara-negara
berkembang lainnya.

c. Bagi Pemangku Kebijakan
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Hasil penelitian ini dapat memberikan manfaat bagi pemangku kebijakan
dalam merumuskan strategi ekonomi yang berbasis pada bukti empiris,
khususnya dalam mengelola utang luar negeri dan perdagangan internasional
guna mendorong pertumbuhan ekonomi yang berkelanjutan di negara-negara
ASEAN. Dengan memahami keterkaitan antara variabel-variabel tersebut serta
peran inflasi dan nilai tukar sebagai variabel moderasi, pemerintah dapat
menyusun kebijakan yang lebih efektif dalam menjaga stabilitas
makroekonomi, meningkatkan daya saing perdagangan, serta meminimalkan
risiko ekonomi akibat fluktuasi nilai tukar. Selain itu, hasil penelitian ini dapat
menjadi acuan dalam merancang kebijakan fiskal dan moneter yang lebih
adaptif terhadap perubahan ekonomi global, sehingga dapat mendukung

stabilitas dan pertumbuhan ekonomi jangka panjang.
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BAB 11

KAJIAN PUSTAKA

2.1 Review Hasil Penelitian Terdahulu

Dalam merumuskan fokus penelitian terkait pengaruh utang luar negeri dan
perdagangan internasional terhadap pertumbuhan ekonomi di kawasan ASEAN,
dengan inflasi dan nilai tukar sebagai variabel moderasi, telah dikaji berbagai
studi terdahulu yang menunjukkan hasil yang beragam. Kajian-kajian tersebut
mencakup literatur dari dalam maupun luar negeri, yang selanjutnya dijadikan
sebagai dasar referensi dalam proses eksplorasi dan pelaksanaan penelitian ini.
Rangkuman temuan dari penelitian-penelitian sebelumnya disajikan pada Tabel

2.1 berikut:

19



Tabel 2.1
Penelitian Terdahulu

No. | Nama, tahun dan Judul Penelitian Metode Persamaan Perbedaan Hasil Penelitian
Abdelmalak, (2024) Sama dalam . .
. Inflasi pada penelitian . . .
1 Regresi menggunakan Vapable ini sebagai variable Hasﬂ. penelitian mengqjukkan bahwa .utang luar
The Effect of External Debt on utang luar negeri dan . negeri berpengaruh positif terhadap inflasi
. . . . moderasi
Inflation Rate in Egypt inflasi
Anwar et al., (2024) . . Pada penelitian ini | Ekspor berkontribusi positif dan impor berkontribusi
Regresi data | Menggunakan variabel . . .
2 . . . terdapat variable | negative terhadap PDB serta tenaga kerja
International trade and economic panel ekspor impor moderasi berpenearuh positif terhadan PDB
growth in ASEAN fbeng P P )
(1) tidak ada bukti yang menerapkan total utang
sebagai variabel ambang batas; (2) satu nilai kritis
ULN sebesar 42,32% (menggunakan PTRM) dan
67,11% (menggunakan DPTM), diatas faktor tersebut
Ibafiez Martin et al., (2024) Pada penelitian adalah meruglkag perjcumbuhan; (3) dua t1t1.k balik
.. . PDB awal sebagai variabel ambang batas, yaitu total
Analisis Menggunakan variabel | sebelumnya terdapat .
. . . . dan eksternal utang berdampak positif terhadap
3 | Debt, economic growth and threshold | regresi panel | utang luar negeri dan | variabel
i . . pertumbuhan pada PDB awal yang sangat rendah,
effects: Evidence from developing threshold ekspor threshold/ambang N o e .
countries batas pada modelnya menjadi tidak mgmﬁkan antara nilai kritis, dan hal ini
berdampak negatif terhadap pertumbuhan di atas
ambang batas kedua; (4) salah satu nilai kritis utang
luar negeri terhadap ekspor menggunakan PTRM dan
DPTM, di bawahnya utang luar negeri berpengaruh
positif terhadap pertumbuhan dan negatif di atasnya.
Kagotho et al., (2024) . Sama dalam | Inflasi sebagai variable
Autoregressive menggunkan variable | moderasi pada
4 Effect of External Debt on Inflation Distributed utang luar negeri dan | penelitian yang akan Utang luar negeri berpengaruh positif terhadap inflasi
. Lag Model . . .
in Kenya inflasi dilakukan
Mahendra et al., (2024) Perbedaan terletak | Hasil menunjukkan bahwa berdasarkan uji parsial,
pada variabel | Inflasi positif sig. dan Nilai Tukar negatif sig.
Analisis Pengaruh Inflasi dan Nilai Analisis Sama dalam | moderasi. Pada | terhadap Pertumbuhan Ekonomi di Indonesia
5 | Tukar  Terhadap Pertumbuhan | regresi linier | menggunakan variabel | penelitian ini | sedangkan uji simultan, Inflasi dan Nilai Tukar
Ekonomi Dengan Penerimaan Pajak berganda inflasi dan nilai tukar | menggunakan inflasi | berpengaruh  signifikan terhadap Pertumbuhan
Sebagai Variabel Moderating Di dan nilai tukar sebagai | Ekonomi. Penerimaan Pajak tidak mampu
Indonesia variabel moderasi memoderasi hubungan antara Inflasi dan Nilai Tukar
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terhadap Pertumbuhan Ekonomi.

Oligbi, (2024)

Inflasi dan nilai tukar

Inflasi mampu memoderasi dan memiliki dampak
positif signifikan, nilai tukar menggambarkan posisi

6 | Inflation, External Debt and | ARDL model Yarlabel yang digunakan sebagai posmf. signifikan, utang luar  negeri juga
; . Lo digunakan sama ) . menunjukkan bahwa terdapat pengaruh positif
Economic Growth in Nigeria: variabel moderasi . .
Empirical Appraisal using ARDL signifikan begitu juga dengan perdagangan yang
memberikan pengaruh positif signifikan.
Yuliadi et al., (2024) Pada penelitian yang | Nilai tukar dan impor berpengaruh positif dan
7 | The effect of exchanee rate. inflation Panel data Persamaan dalam | akan dilakukan | signifikan terhadap ekspor. Selain itu, inflasi dan
interest rate and im % ot on ,ex orts ir; pemilihan variabel terdapat variable | suku bunga berpengaruh positif dan tidak signifikan
ASEAN countries p p moderasi terhadap ekspor.
. Hasilnya menunjukkan bahwa penanaman modal
Dinga et al., (2023) Dynamic Sama dalam dalam negeri mempunyai dampak positif terhadap
A multidimensional appraisal of Common pengguanaan variabel | Metode penelitian | pembangunan ekonomi di Negara-negara SSA.
8 domestic investment eftIZ: rnal debt Correlation | utang luar  negeri | serta objek penelitian | Namun, utang luar negeri secara konsisten
and economic devefo ment Texus: Effects sebagai variabel | yang berbeda menunjukkan dampak buruk terhadap pembangunan
) p ' DCCE independent ekonomi menghasilkan dampak negatif terhadap
evidence from SSA
harapan hidup, pendidikan dan pendapatan.
Kartika & Pasaribu, (2023) Pada penelitian  ini
Analisis Penggunaan variabel inflasi p d&i unakar; Hasil penelitian menunjukkan bahwa variabel inflasi
9 | Pengaruh Inflasi terhadap | regresi linier | independen berupa sebagai %} ariabel berpengaruh secara positif dan signifikan terhadap
Pertumbuhan Ekonomi di Indonesia sederhana inflasi mo dgrasi variabel pertumbuhan ekonomi.
Periode 2013-2021
Dengan hasil ini, Uji kointegrasi secara jelas
Kircicek & Ozparlak, (2023) . Perbedaan terdapat menunjukkan bahwa perkembangan - ckspor ~dan
. . Menggunakan variabel impor suatu negara dapat mendukung pertumbuhan
Co-integration . pada metode yang o . )
10 . . ekspor impor dalam | . ekonomi di negara tersebut dalam jangka panjang.
The Essential Role Of International tests . digunakan dalam o .
. penelitian o Selain itu, dalam jangka pendek terdapat hubungan
Trade On Economic Growth penelitian . .
kausalitas dua arah antara ekspor, impor dan
pertumbuhan ekonomi.
Moazzam, (2023) Utang luar negeri dan I\Ielrllaelli tiar:ukaarn Eﬁgﬁ
1 Regresi data | nilai  tukar  dipilih Ic)lilakukan yang utang luar negeri meningkatkan volatilitas nilai tukar,

External Debt and Real Exchange
Rate Volatility in South Asia

panel

sebagai variable yang
diujikan

berkedudukan sebagai
variable moderasi

secara signifikan
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Mutmainnah, (2023)

Menggunakan

FDR tidak memiliki pengaruh signifikan, Suku bunga
(BI Rate/BI7DRR) memiliki pengaruh negatif dan

analisa Sama dalam Perbedaannya yaitu signifikan, Investasi memiliki pengaruh positif dan
. . . adanya variabel | "% . . .

12 Dampak Islamic Banking Moderated menggunakan variabel moderasi dan  objck signifikan. Sedangkan inflasi belum mampu
Intermediation Dan Faktor Regression makro ekonomi enelitian an memoderasi dengan baik antara FDR dan investasi
Makroekonomi Terhadap Analysis (inflasi dan nilai tukar) gerbe da yang terhadap PDB di Indonesia. Inflasi mampu
Pertumbuhan Ekonomi Di Indonesia (MRA) memoderasi suku bunga (BI Rate) terhadap

pertumbuhan ekonomi di Indonesia.
Analisis Inflasi berpengaruh negatif namun tidak signifikan
Restiasanti & Yuliana, (2023) regresi linier Variabel moderasi | terhadap pertumbuhan ekonomi di Indonesia, nilai
berganda yang digunakan yaitu | tukar tidak berpengaruh signifikan terhadap
. oo Sama dalam | : . o Lo . .

13 Pengaruh Inflasi Dan Nilai Tukar dengan meneeunakan variabel inflasi dan nilai tukar | pertumbuhan ekonomi di Indonesia dan penerimaan
Terhadap Pertumbuhan Ekonomi | Moderating inﬂag;;g dan nilai tukar dengan objek | pajak memiliki potensi moderator antara inflasi dan
Dengan Penerimaan Pajak Sebagai | Regression penelitian negara | pertumbuhan ekonomi serta penerimaan pajak juga
Variabel Moderasi Analysis ASEAN merupakan moderator potensial antara nilai tukar dan

(MRA) pertumbuhan ekonomi.
Auto
Regressive
Sharaf & Shahen, (2023) Distributed e . . Pada model ARDL wutang luar negeri tidak
Pemilihan variable | Terdapat variable . .
. L Lag (ARDL) . - . | berpengaruh terhadap inflasi, sedangkan pada model
14 | Does external debt drive inflation in . utang luar negeri dan | moderasi yaitu inflasi . o
. . dan Nonlinear | . . o NARDL utang Iuar negeri berpengaruh positif
Sudan: evidence from symmetric and inflasi dan nilai tukar . ;
asymmetric ARDL approaches (NAARIS;JL) terhadap inflasi
model
Simatupang & Marselina, (2023) Menggunakan
data panel . . .
Economic  Growth:  Can  be dengan Sama dalam | Terdapat variable Hearfllelgaerr:ﬁltlan errﬁz?i?l{cleji lﬁkkar];e bael;wimikSporogiﬁﬁ

15 | Influenced by Exports, Inflation, and bantuan menggunakan data | moderasi yaitu inflasi Ei ngi fikan tetg  inflasi berpengaruh r?e atif
Government Expenditure on software panel dan nilai tukar e ’ P rpengar g
ASEAN-7 Countries during the | eviews dan signifikan terhadap pertumbuhan ekonomi ASEAN-7
AFTA Period? model REM
Ulum & Syaputri, (2023) Inflasi berpengaruh positif dan signifikan terhadap

Studi yang digunakan pertumbuhan ekonomi. Suku bunga berpengaruh

16 Pengaruh inflasi dan suku bunga | Regresidata | Sama dalam model penelitian ini adalah negatif dan tidak signifikan terhadap pertumbuhan

terhadap investasi dan pertumbuhan
ekonomi (Studi Kasus Indonesia,
Malaysia dan Singapura)

panel

regresi data panel

negara ASEAN

ekonomi. Secara bersama-sama, inflasi dan suku
bunga berpengaruh signifikan terhadap pertumbuhan
ekonomi.
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Yuliana et al., (2023)

Hasil penelitian menyatakan bahwa utang luar negeri
berpengaruh negatif signifikan terhadap pertumbuhan

Sama dalam | Perbedaan terletak | ekonomi, investasi asing langsung berpengaruh
Pengaruh Utang Luar Negeri Analisis menggunakan variabel | adanya variabel | positif dan signifikan terhadap pertumbuhan
. . ’ . utang luar  negeri | moderasi berupa | ekonomi. Sementara inflasi juga berpengaruh positif
17 | Investasi Asing Langsung, dan | regresi data . . . _ . .
Inflasi  Terhadap  Pertumbuhan panel sebagai faktor' yang | inflasi dan .mlal tukar mgmﬁkap terhadap pertumbuhan gk(.)noml. Namun
Fkonomi di 7 Neeara ASEAN memepengaruhi dengan objek negara | secara simultan, utang luar negeri, investasi asing
Periode 2012-2020 & pertumbuhan ekonomi | ASEAN langsung, dan inflasi berpengaruh terhadap
pertumbuhan ekonomi di 7 Negara ASEAN selama
periode 2012-2020.
Menggunakan
kerangka Persamaan terletak
Adeleye et al., (2022) pemodelan ada  variabel nilai Perbedaan terlihat dari | (1) pariwisata memberikan pengaruh positif
moderasi, p . variabel  independen | pertumbuhan; (2) depresiasi nilai tukar menghambat
. . tukar yang digunakan e . ’ . . o
18 | Moderation analysis of exchange | metode umum . . | yang dipilih sebagai | pertumbuhan; (3) pengaruh interaksinya positif
. . - sebagai moderasi AT . ) .
rate, tourism and economic growth in | momen (IV- dalam enearuh pengaruh pada | namun secara statistik tidak signifikan; dan (4) hasil
Asia GMM) dan pertumbuhan Skor%omi pertumbuhan ekonomi | dari sampel EAP dan SA tercampur.
teknik regresi
kuantil
Metode
kointegrasi
_ Gregory — Perdagangan Perbedaan yang Menunjukkan bahwa ekspor bgrpengaruh negatif sig.
Jietal., (2022) Hansen dan | . . . terhadap pertumbuhan ekonomi dan pengaruh negatif
koreksi internasional pada | menonjol terletak pada sig. impor terhadap keberlanjutan perekonomian;
. penelitian ini | variabel moderasi | >&° 'MP P jutan p ’
19 | The Influences of International Trade kesalahan . namun, pertumbuhan PDB juga mendorong
on Sustainable Economic Growth: vektor menggunakan yang ditambahkan pertumbuhan impor. Interaksi antara impor dan
. : . ’ indikator berupa | pada penelitian yang . ‘ .
An Economic Policy Perspective model dalam ekspor dan imbor akan dilakukan ekspor sesuai dengan hubungan sebab akibat dua
sistem p p ’ arah.
autoregresi
vektor
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20

Haidar & Firmansyah, (2021)

Analisis  Pertumbuhan  Ekonomi
Negara-Negara Asean Analysis Of
Economic Growth Asean Countries

metode data
panel dinamis
pendekatan
GMM
(Generalized
Method of
Moments)

Sama dalam
penggunaan
perdagangan
internasional  sebagai

variabel independen

Terdapat variable
moderasi yaitu inflasi
dan nilai tukar

Variabel keterbukaan perdagangan internasional pada
kasus kelompok keseluruhan negara dan negara
sedang berkembang di kawasan ASEAN+6
berpengaruh positif dan signifikan. Sedangkan pada
kelompok negara sudah maju memiliki pengaruh
negatif dan tidak signifikan; Dalam model
keseluruhan negara dan negara sudah maju, variabel
modal manusia berpengaruh positif dan signifikan.
Sedangkan pada model negara sedang berkembang
variabel modal manusia berpengaruh positif dan tidak
signifikan; dan Variabel aliran modal memiiki
pengaruh yang tidak signifikan dan negatif terhadap
variabel pertumbuhan ekonomi pada kelompok
penelitian keseluruhan negara dan negara sudah maju
di kawasan ASEAN+6. Sedangkan pada kelompok
penelitian negara sedang berkembang variabel aliran
modal memiiki pengaruh yang positif dan tidak
signifikan.

Haryani et al., (2022)

The Nexus of International Trade and | Reeresi data Pemilihan variable | Nilai tukar digunakan | Nilai tukar memediasi perdagangan internasional
21 Inflation on ASEAN-5 Countries’ gpanel dalam pengujian | sebagai variable | dengan inflasi, selain itu inflasi juga berpengaruh
Economic Growth: The Mediating regresi moderasi terhadap nilai tukar.
Role of Exchange Rates
Inflasi dan nilai tukar
limas et al., (2022) Reoresi data Pemilihan variable | sebagai variable | Inflasi berpengaruh negative terhadap perdagangan
22 Analvsis of the Effect of Inflation & anel dalam pengujian | moderasi dama uji | internasional dan nilai tukar berpengaruh negative
and ngchan e Rate on EXborts p regresi regresi terhadap | terhadap perdagangan internasional
£ P pertumbuhan ekonomi
Syafi’i etal., (2021) rslirllggunakan (liilairg Ditambahkan moderasi | Hasil penelitian menunjukkan bahwa inflasi dan GDP
Pengaruh Utang Luar Negeri, Inflasi Data Panel | luar  negeri scbagai yaitu inflasi dan nilai | secara parsial berpengaruh negatif dan signifikan
23 ’ ’ . . tukar dalam | terhadap pertumbuhan ekonomi negara ASEAN,
dan Pendapatan Negara terhadap Method variabel  independen . L S
mempengaruhi sedangkan utang luar negeri tidak memiliki pengaruh

Pertumbuhan Ekonomi: Studi di 6

Negara Asean

dalam mempengaruhi
pertumbuhan ekonomi

pertumbuhan ekonomi

signifikan terhadap pertumbuhan ekonomi.
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Hasil dari model estimasi fixed effect menemukan
bahwa secara simultan semua variabel berpengaruh

Yeisa & Rani, (2020) Perdagapgan Perbedaan .terletak signifikan terhadap pertumbuhan ekonomi. Secara
internasional pada moderasi dengan . . . .
. . . . . parsial tenaga kerja dan perdagangan internasional
.. Regresi data | merupakan  variabel | variabel inflasi dan . . L
24 | Analisis Faktor-Faktor Yang . i . berpengaruh signifikan, sedangkan inflasi tidak
. panel independen yang sama | nilai tukar dan objek >
Mempengaruhi Pertumbuhan . berpengaruh  signifikan terhadap pertumbuhan
S digunakan pada | terletak pada negara . . . e .
Ekonomi Di Oki Ce ekonomi. Hasil dari penelitian ini dapat digunakan
penelitian ini ASEAN . . . .
sebagai referensi dan ahan evaluasi bagi pembuat
kebijakan.
pengujian
batas Meneounakan  utan Hasil studi mengungkapkan dampak negatif utang
Dey & Tareque, (2019) autoregressive g8 . & | Pada penelitian yang | luar negeri terhadap pertumbuhan PDB, namun lebih
A luar negeri sebagai . I .
75 distribution lag variabel vane dapat | S22 lakukan tidak | besar dampak positif indeks MEP menunjukkan
External debt and growth: role of (ARDL) yang P& | menambahkan variabel | bahwa dampak buruk utang dapat dimitigasi atau
; - mempengaruhi o .
stable macroeconomic policies terhadap . | control bahkan dihilangkan MEP yang sehat dan kebijakan
. . pertumbuhan ekonomi. .
kointegrasi sumber daya manusia yang tepat.

Sumber: Data diolah peneliti, 2025
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Berdasarkan hasil penelitian terdahulu pada Tabel 2.1, masih terdapat
perbedaan hasil penelitian dari para peneliti. Seperti hasil penelitian Ibafiez Martin
et al., (2024), Oligbi, (2024) dan Haidar & Firmansyah, (2021) yang menyatakan
bahwa utang luar negeri memiliki pengaruh positif dan signifikan terhadap
pertumbuhan ekonomi, sedangkan menurut Dey & Tareque, (2019), Dinga et al.,
(2023) dan Yuliana et al., (2023) menyatakan bahwa utang luar negeri memiliki
pengaruh negatif dan signifikan terhadap pertumbuhan ekonomi. Berbeda lagi
dengan hasil penelitian Syafi’i et al., (2021) yang menyatakan bahwa utang luar
negeri tidak memiliki dampak signifikan terhadap pertumbuhan ekonomi.

Berikutnya terkait pengaruh perdagangan internasional terhadap
pertumbuhan ekonomi juga terdapat inkonsisten hasil. Pada penelitian terdahulu
mayoritas peneliti menemukan hasil yang konsisten dan menyatakan bahwa
perdagangan internasional memiliki pengaruh positif signifikan terhadap
pertumbuhan ekonomi. Didukung oleh penelitian yang dilakukan oleh Oligbi,
(2024) dan Haidar & Firmansyah, (2021). Beberapa peneliti juga memisahkan
antara ekspor dan impor. Seperti yang temuan Anwar et al., (2024) dan Kircicek &
Ozparlak, (2023) yang menyatakan bahwa ekspor dan impor berkontribusi positif,
Simatupang & Marselina, (2023) dan Yeisa & Rani, (2020) menyatakan bahwa
ekspor berpengaruh positif terhadap pertumbuhan ekonomi. Selain itu, hasil
penelitian yang dilakukan oleh Ji et al., (2022) menyatakan bahwa ekspor dan
impor memiliki pengaruh negatif. Sedangkan penelitian yang dilakukan Yeisa &
Rani, (2020) menyatakan bahwa impor memiliki dampak negatif berkontribusi pada

pertumbuhan ekonomi.
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Tidak hanya perdagangan internasional, pada penelitian ini pertumbuhan
ekonomi dipengaruhi oleh variabel inflasi. Tidak jauh berbeda dengan variabel
yang lain, inflasi juga memiliki hasil yang belum konsisten. Seperti hasil
penelitian Kartika & Pasaribu, (2023), Mahendra et al., (2024), Oligbi, (2024),
Ulum & Syaputri, (2023) dan Yuliana et al., (2023) yang menyatakan bahwa
inflasi memiliki pengaruh positif dan signifikat terhadap pertumbuhan ekonomi.
Sedangkan menurut penelitian Restiasanti & Yuliana, (2023), Simatupang &
Marselina, (2023) dan Syafi’i et al.,, (2021) yang menyatakan bahwa inflasi
memiliki pengaruh negatif signifikan terhadap pertumbuhan ekonomi. Berbeda
dengan hasil penelitian Yeisa & Rani, (2020) yang menyatakan bahwa inflasi
tidak berpengaruh signifikan terhadap pertumbuhan ekonomi.

Nilai tukar juga digunakan dalam penelitian ini sebagai variabel moderasi
bersama dengan inflasi. Penelitian terdahulu menyatakan bahwa nilai tukar
berpengaruh positif signifikan terhadap pertumbuhan ekonomi. Didukung oleh
penelitian Oligbi, (2024) dan Restiasanti & Yuliana, (2023). Namun Mahendra et
al., (2024) dan Mutmainnah, (2023) menyatakan bahwa nilai tukar berpengaruh

negatif terhadap pertumbuhan ekonomi.

2.2 Kajian Teoritis
2.2.1. Teori Pertumbuhan Neoklasik

Teori pertumbuhan neoklasik pertama kali dikembangkan oleh Profesor
Robert Solow, yang menerima Hadiah Nobel pada 1987 untuk teorinya. Teorinya

ditampilkan dalam edisi Februari 1956 dari Quarterly Journal of Economics
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dalam sebuah artikel berjudul: Kontribusi terhadap Teori Pertumbuhan Ekonomi.
Teori neoklasik berpendapat bahwa pertumbuhan ekonomi berasal dari
penambahan dan evolusi faktor-faktor yang mempengaruhi keseluruhan pasokan.
Analisis neoklasik berasumsi bahwa pertumbuhan ekonomi pada suatu periode
serta perubahannya dari waktu ke waktu terutama ditentukan oleh akumulasi
faktor-faktor produksi dan kemajuan teknologi (Daulay et al., 2019). Pandangan
ini secara prinsipil tidak jauh berbeda dengan perspektif para ekonom klasik, yang
juga menekankan pentingnya evolusi faktor produksi terutama tenaga kerja,
modal, dan inovasi teknologi sebagai determinan utama pertumbuhan ekonomi.
Kesamaan pandangan inilah yang menjadi dasar lahirnya teori pertumbuhan
modern yang dikenal sebagai teori pertumbuhan neoklasik (Veritia et al, 2019).
Meskipun memiliki kesamaan dasar, teori pertumbuhan neoklasik
dipandang lebih komprehensif dan relevan dalam menjelaskan dinamika
pertumbuhan ekonomi jangka panjang dibandingkan teori klasik. Hal ini
disebabkan oleh pendekatan neoklasik yang secara sistematis menganalisis
pengaruh masing-masing faktor produksi termasuk tenaga kerja, akumulasi
modal, dan kemajuan teknologi terhadap pertumbuhan ekonomi. Sebaliknya, teori
klasik cenderung terbatas pada hubungan antara pertumbuhan penduduk dan
output ekonomi, yang pada akhirnya menghasilkan kesimpulan pesimistis bahwa
perekonomian akan mencapai kondisi subsisten akibat laju pertumbuhan
penduduk yang melampaui kapasitas produksi (yang ditunjukkan oleh rendahnya
pendapatan per kapita). Dalam konteks ini, teori neoklasik tidak hanya

menekankan peran tenaga kerja, tetapi juga secara eksplisit menilai kontribusi
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pembangunan modal dan kemajuan teknologi sebagai motor utama pembangunan
ekonomi. Oleh karena itu, teori ini memiliki nilai praktis tinggi dalam studi
empiris mengenai kontribusi relatif faktor-faktor produksi terhadap pertumbuhan

ekonomi.

2.2.2. Teori Harrod Domar

Teori Harrod-Domer merupakan pengembangan lebih lanjut dari analisis
Keynes. Dalam teori ini, Harrod-Domar berupaya menunjukkan prasyarat
pertumbuhan ekonomi yang berkelanjutan. Pertumbuhan yang stabil (Steady
Growth) didefinisikan sebagai pertumbuhan yang membentuk penggunaan barang
modal. Harrod-Domar memberikan contoh sebagai berikut: (i) tingkat awal
kegiatan ekonomi, dengan barang modal mencapai kapasitas maksimalnya, (ii)
perekonomian terdiri dari dua sektor, (iii) tingkat tabungan dan pendapatan
proporsional dan (iv) rasio modal yang diproduksi (capital-output ratio). Rasio
modal yang diproduksi merupakan nilai penting dalam teori Harrod-Domar
(Sukirno, 2015).

Pendapat dari Todaro supaya perekonomian bertumbuh maka wajib
menabung dan investasi terhadap bagian tertentu di PDB (Todaro & Smith.,
2006). Dalam buku Zakaria, (2008) teori Harrod-Domar ini juga dijelaskan bahwa
perekonomian memerlukan pembentukan modal untuk tambahan stok modal.
Dapat diasumsikan bahwa rasio modal-Output dilambangkan dengan (k),
tabungan nasional dilambangkan dengan (s) dan PDB dilambangkan dengan (Y).
Dalam analisis ini maka AY/Y= s/kdimana produktivitas investasi dari tambahan

banyaknya output dari satu unit investasi diukur dengan ratio capital (k). 1/k
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merupakan output maupun investasi. Melalui perkalian dari tingkat inverse baru
s= I/Y maka melalui 1/k artinya didapatkan pertumbuhan penghasilan nasional

atau GNP.

2.2.3. Teori Ekonomi Makro Islam

Ekonomi Islam dapat diartikan sebagai suatu disiplin ilmu yang mengkaji
penerapan prinsip dan ketentuan syariah dalam rangka mencegah terjadinya
ketidakadilan dalam proses perolehan serta pemanfaatan sumber daya alam, guna
memenuhi kebutuhan hidup manusia dan memungkinkan individu menjalankan
tanggung jawabnya kepada Allah SWT dan masyarakat secara kolektif. Sebagai
cabang ilmu sosial, ekonomi Islam membahas persoalan-persoalan ekonomi yang
dihadapi oleh komunitas yang berlandaskan pada nilai-nilai Islam, yang diyakini
sebagai jalan untuk mencapai tujuan akhir berupa al-falah (kebahagiaan dunia dan
akhirat) (Nofrianto et al., 2021). Pada cabang ilmu ekonomi Islam terdapat
ekonomi mikro Islam dan ekonomi makro Islam.

Ekonomi makro Islam merupakan suatu pendekatan dalam kerangka Islam
yang memberikan peluang besar terhadap pencapaian pertumbuhan ekonomi yang
berkelanjutan serta stabilitas makroekonomi jangka panjang (Daulay et al., 2019).
Pendekatan ini dinilai mampu menjawab kelemahan yang terdapat dalam model
ekonomi konvensional, baik di negara maju maupun negara berkembang. Model
ekonomi Islam mendukung peran pemerintah yang terbatas pada fungsi-fungsi
esensial, meliputi pertahanan, penegakan keadilan, penyediaan layanan
pendidikan dan kesehatan, pembangunan infrastruktur, pengaturan ekonomi, serta

perlindungan kelompok masyarakat yang rentan (Mutmainnah, 2024). Razali,
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(2023) mengemukakan bahwa ekonomi makro turut mengkaji keterkaitan kausal
antara berbagai variabel agregat secara menyeluruh.

Dalam buku pengantar ekonomi makro Islam Budiman, (2024)
menyatakan bahwa dalam berbagai model dasar ekonomi makro, digunakan
sejumlah variabel ekonomi utama, antara lain: pendapatan nasional, konsumsi,
tabungan, investasi atau penanaman modal, tingkat harga, pajak, pengeluaran
pemerintah, transfer pemerintah, ekspor, dan impor. Sementara itu, indikator-
indikator makroekonomi yang paling umum digunakan untuk mengukur kinerja
ekonomi meliputi Produk Domestik Bruto (PDB), tingkat inflasi, suku bunga
kebijakan, nilai tukar, tingkat pengangguran, tingkat pendapatan dan upah tenaga

kerja, serta neraca perdagangan.

2.2.4. Pertumbuhan Ekonomi

Pertumbuhan ekonomi (Economic Growth) adalah peningkatan total
produksi, perdagangan, dan aktivitas bisnis dalam suatu negara (Kircicek &
Ozparlak, 2023). Pertumbuhan ekonomi mengacu pada perkembangan kegiatan
perekonomian dimana terjadi peningkatan barang dan jasa pada suatu tahun
tertentu dibandingkan tahun sebelumnya. Pertumbuhan ekonomi tidak hanya
diukur dari peningkatan produksi barang dan jasa sepanjang tahun, namun juga
perubahan-perubahan lain yang mempengaruhi berbagai aspek untuk
meningkatkan pendapatan dan kesejahteraan masyarakat. (Sukirno, 2015)

Pertumbuhan ekonomi ini merupakan bagian dari ekonomi makro yang
dirancang untuk jangka panjang. Pada masa ketika teori Keynes mendominasi

analisis dalam bidang makroekonomi, teori Harrod-Domar dan teori Neo-Klasik
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menjadi komponen integral dalam kajian makroekonomi. Dengan kata lain,
hingga pertengahan dekade 1980-an, kajian teori-teori pertumbuhan yang
diklasifikasikan sebagai analisis makroekonomi jangka panjang secara konsisten
mencakup pembahasan terhadap kedua teori tersebut (Daulay et al., 2019).
Menurut Kuznet, pertumbuhan ekonomi mengacu pada pertumbuhan dalam
jangka waktu yang panjang hingga suatu negara mampu menyediakan berbagai
macam barang kepada warganya. Pertumbuhan ekonomi suatu negara dapat

dilihat dari peningkatan pasokan produk teknologi dan penyebaran teknologi.

2.2.5. Utang Luar Negeri

Pada dasarnya, utang luar negeri merepresentasikan arus masuk modal dari
negara lain yang dapat dimanfaatkan sebagai tambahan sumber pembiayaan
domestik. Secara formal, utang luar negeri dipandang sebagai bentuk pendanaan
eksternal yang berpotensi meningkatkan kapasitas investasi nasional, sehingga
berperan dalam mendorong pertumbuhan ekonomi secara berkelanjutan. Di sisi
lain, karena fungsinya, ULN berfungsi sebagai alternatif sumber pembiayaan
pembangunan (Malik dan Kurnia 2017). Tujuan utang luar negeri adalah untuk
membiayai defisit anggaran Pemerintah, mendanai kegiatan prioritas kementerian
dan lembaga, mengelola portofolio utang, mengisi kesenjangan antara tabungan
domestik dan kebutuhan investasi, dan menjembatani kesenjangan ekspor-impor.
Faktanya, utang luar negeri dapat berfungsi untuk membiayai defisit anggaran
yang timbul akibat perbedaan antara penerimaan dalam negeri dan pengeluaran
pemerintah. Pengeluaran pemerintah ini akan mendorong pertumbuhan ekonomi

melalui pengeluaran pembangunan yang produktif. Menurut pandangan ini, utang
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luar negeri suatu negara akan memberikan dampak positif terhadap investasi dan
pertumbuhan ekonomi pada suatu titik waktu tertentu apabila dana tersebut
dimanfaatkan secara optimal untuk kegiatan produktif, menghasilkan tingkat
pengembalian devisa yang tinggi untuk menutupi angsuran dan bunga utang, dan
pada akhirnya mempercepat pertumbuhan ekonomi ke arah yang lebih baik tanpa
menimbulkan distorsi pada perekonomian secara keseluruhan (Jonaidi, 2012).

Umumnya, seluruh utang luar negeri digunakan untuk belanja
pembangunan. Hal ini diharapkan dapat membiayai berbagai proyek
pembangunan dan menghasilkan pertumbuhan ekonomi, yang dibuktikan dengan
peningkatan PDB dan penciptaan lapangan kerja, yang pada akhirnya mengarah
pada penurunan angka kemiskinan (Junaedi 2018). Sebaliknya, utang dapat
berdampak negatif. Hal ini antara lain dapat memicu krisis ekonomi yang lebih
luas dan parah. Pembayaran utang akan ditanggung oleh pemerintah, hanya
sebagian kecil dari total pendapatan dan belanja negara yang secara langsung
dialokasikan untuk kegiatan pembangunan, sementara kewajiban pembayaran
angsuran utang justru berpotensi meningkatkan beban fiskal, yang pada akhirnya
dapat menekan ruang gerak kebijakan ekonomi nasional secara keseluruhan.
Terlebih lagi, utang luar negeri dapat menimbulkan permasalahan perekonomian
jangka panjang di berbagai negara. Salah satunya akan menyebabkan penurunan
nilai tukar dan inflasi, menciptakan ketergantungan utang dan merugikan
kepentingan negara-negara kreditur (Junaedi 2018).

Teori debt overhang dikembangkan berdasarkan dua studi akademis

penting, yaitu Krugman (1988) dan Sachs (1989). Teori ini mengemukakan bahwa
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akumulasi utang luar negeri yang berlebihan dapat menimbulkan beban yang tidak
proporsional bagi perekonomian suatu negara. Kelebihan utang tersebut
berpotensi menghambat laju pertumbuhan ekonomi karena sebagian besar
pendapatan nasional harus dialokasikan untuk membayar bunga dan angsuran
utang. Akibatnya, sumber daya yang tersedia untuk investasi pada sektor-sektor
produktif seperti pendidikan, infrastruktur, dan inovasi menjadi terbatas
(Darmawan, 2022). Besarnya pinjaman luar negeri ditentukan oleh persyaratan
kredit, termasuk tingkat suku bunga (interest rate), masa tenggang (grace period)
periode di mana pembayaran utang dapat ditunda serta periode amortisasi
(amortization period), yaitu jangka waktu di mana pokok utang harus dilunasi

secara bertahap (Malik dan Kurnia, 2017).

2.2.6. Perdagangan Internasional

Perdagangan internasional merujuk pada kegiatan jual beli barang dan jasa
yang melibatkan dua negara atau lebih. Istilah ini, yang juga dikenal sebagai
international trade, telah berlangsung sejak pertengahan abad dan menjadi bagian
penting dalam perekonomian global. Secara lebih spesifik, perdagangan
internasional terjadi ketika transaksi ekonomi dilakukan antarnegara yang berbeda
dan dilaksanakan atas dasar persetujuan bersama antara pihak-pihak yang terlibat
(Zakaria, 2008). Menurut Wahono, perdagangan internasional didefinisikan
sebagai transaksi bisnis yang melibatkan lebih dari satu negara dan dapat
dilakukan oleh individu maupun kelompok. Melalui aktivitas perdagangan
internasional ini, terbentuk hubungan ekonomi antarnegara yang mendorong

terjalinnya kerja sama bilateral maupun multilateral.
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Dalam buku pengantar teori ekonomi makro oleh Zakaria, (2008)
menyatakan bahwa perdagangan internasional memiliki peran penting dalam
pengadaan barang dan jasa yang beraneka ragam. keterbatasan sumber daya untuk
menghasilkan barang dan jasa yang tidak dapat diperoleh didalam negeri. Oleh
karena itu perdagangan internasional meliputi:

a. Tukar menukar barang dan jasa

b. Pergerakan sumber daya melalui batas negara

c. Pertukaran dan perluasan sumber teknologi

Selain itu, menurut ahli ekonomi klasik bahwa perdangangan internasional
dapat memberi manfaat terhadap perkembangan ekonomi, Hal tersebut diuraikan
sebagai berikut:

a. Perdagangan internasional memberikan manfaat pada efisiensi faktor produksi
Teori ini dikembangkan oleh Heckscher—Ohlin, bahwa suatu negara sebaiknya
menghasilkan barang yang menggunakan faktor produksi yang relatif banyak
dalam arti harga faktor produksi itu murah, sehingga ongkos produksi murah
dan harga barang yang dihasilkan relatif murah. Karena itu Negara yang relatif
banyak tenaga kerja dan murah, sebaiknya menghasilkan dan mengekspor
barang yang dihasilkan dengan padat tenaga kerja. Sedangkan Negara yang
memiliki relatif banyak modal sebaiknya menghasilkan barang yang padat
modal, dan mengimpor barang yang padat tenaga kerja.

b. Perdagangan internasional membawa manfaat pada perluasan pasar
Perluasan pasar akan menimbulkan meningkatkatnya permintaan terhadap

barang yang dihasilkan dalam negeri. Naiknya permintaan akan mendorong
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investasi, kesempatan kerja yang semakin luas, dan pertumbuhan ekonomi bagi
negara tersebut.

c. Perdagangan internasional dapat mempertinggi produktifitas kegiatan ekonomi
Hal ini dapat dilakukan melalui pelajaran tehnik produksi yang lebih baik dari
negara lain. Mengimpor barang-barang modal yang baru yang lebih efisien dan
produktif. Tukar-menukar informasi dan cara manajemen terhadap perusahaan
yang dapat menciptakan cara kerja yang lebih baik.

Di sejumlah negara, perdagangan internasional berperan sebagai salah satu
faktor krusial yang mendorong peningkatan Produk Domestik Bruto (PDB).
Berdasarkan partisipasi negara-negara yang terlibat, perdagangan internasional
dapat diklasifikasikan menjadi tiga kategori, yaitu perdagangan bilateral,
perdagangan regional, dan perdagangan multilateral. Selain itu, dari segi
bentuknya, perdagangan internasional juga terbagi menjadi beberapa jenis, antara
lain ekspor-impor, konsinyasi, package deal, serta perdagangan lintas batas
(border crossing), dan bentuk-bentuk lainnya. Pada penelitian ini faktor yang

digunakan untuk mengukur pertumbuhan ekonomi yaitu ekspor-impor.

2.2.6. Inflasi

Inflasi adalah parameter fundamental perekonomian. Dalam ilmu
ekonomi, tingkat inflasi yang tinggi berpotensi memperlambat laju pertumbuhan
ekonomi, karena kecenderungan kenaikan harga barang dan jasa yang
berlangsung secara terus-menerus. Inflasi mengacu pada harga umum suatu
barang ketika harganya tidak mungkin naik pada saat yang bersamaan (Nopirin,

1987). Kenaikan harga dievaluasi menggunakan indeks harga. Dalam buku
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Principles of Economics (7th ed.) N. Gregory Mankiw mendefinisikan inflasi
sebagai peningkatan tingkat harga umum barang dan jasa dalam suatu
perekonomian selama periode waktu tertentu, yang menyebabkan menurunnya
daya beli uang (Mankiw, 2016).

Inflasi merupakan kondisi di mana tingkat harga secara umum mengalami
peningkatan secara berkelanjutan dalam jangka waktu yang relatif lama, sehingga
mengakibatkan penurunan nilai riil vang yang tidak sebanding dengan kenaikan
harga tersebut. Tingkat inflasi biasanya diukur menggunakan Indeks Harga
Konsumen (IHK). Untuk menyatakan bahwa suatu fenomena merupakan inflasi,
terdapat tiga syarat utama yang harus terpenuhi, yaitu kenaikan harga, sifat
kenaikan yang bersifat umum, serta berlangsung secara terus (Veritia et al, 2019).
Dalam model Harrod-Domar, inflasi bukan merupakan fokus utama, namun dapat
dimaknai sebagai hambatan terhadap akumulasi tabungan dan investasi yang
dibutuhkan untuk mendorong pertumbuhan ekonomi. Begitu juga dengan teori
ekonomi makro Islam yang digunakan, inflasi yang tinggi akan mengikis nilai riil
tabungan masyarakat dan mengganggu pembentukan modal, sehingga
menghambat proses pertumbuhan ekonomi yang bergantung pada hubungan

antara tabungan, investasi, dan output (Todaro & Smith., 2006).

2.2.7. Nilai Tukar

Dalam suatu sistem perekonomian, uang memegang peranan yang sangat
penting. Aktivitas ekonomi dapat berlangsung apabila terdapat alat tukar berupa
uang. Dalam konteks perdagangan antarnegara, diperlukan proses pertukaran mata

uang dari masing-masing negara yang terlibat. Pertukaran mata uang asing ini
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merupakan bagian dari mekanisme valuta asing (Lipsey et al., 1997). Valuta asing
sendiri merujuk pada berbagai jenis mata uang asing yang digunakan sebagai alat
pembayaran, baik di dalam negeri maupun di luar negeri (Sari, 2017).

Menurut Brigham dan Daves, nilai tukar valuta asing didefinisikan sebagai
jumlah satuan mata uang tertentu yang dibutuhkan untuk memperoleh satu satuan
mata vang lainnya. Dengan demikian, nilai tukar valuta asing dapat diartikan
sebagai harga suatu mata uang nasional yang dapat ditukar dengan mata uang dari
negara lain. Definisi lain menyebutkan bahwa nilai tukar valuta asing adalah
harga suatu mata uang yang dinyatakan dalam mata uang asing (Mansyur, 2019).
Nilai tukar (exchange rate) merujuk pada harga suatu mata uang dalam satuan
mata uang asing (Lipsey et al., 1997). Dengan kata lain, nilai tukar menunjukkan
jumlah mata uang asing yang diperlukan untuk memperoleh sejumlah mata uang
domestik. Selain itu, nilai tukar valuta asing juga menggambarkan jumlah mata
uang domestik yang harus dibayarkan untuk mendapatkan satu unit mata uang
asing.

Terdapat dua kategori kurs, yaitu kurs jual dan kurs beli, yang dipahami
dari perspektif pedagang valuta asing. Kurs jual merupakan jumlah rupiah yang
diperoleh oleh pedagang valuta asing saat menjual mata uang asing, sedangkan
kurs beli adalah jumlah rupiah yang harus dibayarkan oleh pedagang valuta asing
untuk memperoleh mata uang asing (Jawangga, 2018). Perubahan kondisi
ekonomi memicu fluktuasi nilai tukar valuta asing. Penurunan nilai tukar suatu
mata uang terhadap mata uang lain disebut depresiasi, yang terjadi akibat

penurunan permintaan atau peningkatan penawaran mata uang tersebut.
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Sebaliknya, peningkatan nilai tukar suatu mata uang terhadap mata uang lain
dikenal sebagai apresiasi, yang disebabkan oleh peningkatan permintaan atau

penurunan penawaran mata uang tersebut (Mansyur, 2019).

2.3 Hipotesis Penelitian

Hipotesis sendiri dapat didefinisikan sebagai proposisi logis mengenai
hubungan antara dua atau lebih variabel, yang dirumuskan dalam bentuk
pernyataan yang dapat diuji secara empiris. Dalam konteks penelitian ini,
hipotesis mencakup eksistensi dan sifat hubungan yang mungkin timbul antara
variabel independen (X) dan variabel dependen (Y), baik melalui pengaruh
langsung maupun tidak langsung. Tujuan utama adalah untuk menilai keberadaan
dan kekuatan hubungan antara kedua variabel tersebut (Hariyadh, 2021). Selain
itu juga terdapat variabel moderasi (M) yang merupakan variabel dengan
pangaruh memperkuat atau memperlemah suatu hubungan variabel dependen dan

independen. Berikut pembahasan terperinci mengenai rumusan hipotesisnya:

2.3.1. Pengaruh Utang Luar Negeri Terhadap Pertumbuhan Ekonomi di
Negara ASEAN
Utang luar negeri adalah alat yang digunakan oleh banyak negara untuk
menutupi kekurangan dalam anggaran mereka. Tidak hanya itu, utang luar negeri
juga dapat memberikan tambahan dana untuk membiayai pembangunan
infrastruktur, pendidikan, kesehatan, dan sektor produktif lainnya (Kagotho et al.,

2024). Jika dikelola dengan baik, utang ini dapat meningkatkan kapasitas ekonomi
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dan produktivitas, sehingga mendorong pertumbuhan ekonomi. World bank
menunjukkan bahwa negara berkembang mengalokasikan dana utang luar
negerinya untuk keperluan investasi produk yang cenderung mendorong
pertumbuhan ekonomi suatu negara. Selain itu, utang luar negeri yang digunakan
untuk konsumsi atau proyek yang tidak produktif dapat membebani negara
dengan pembayaran bunga dan cicilan, tanpa memberikan manfaat ekonomi yang
signifikan (Ibafiez Martin et al., 2024). Hal ini dapat menghambat pertumbuhan
ekonomi karena sumber daya yang terbatas diarahkan untuk pembayaran utang.
Diilustrasikan pada laporan IMF yang mana menyoroti rasio utang terhadap PDB
yang terlalu tinggi dapat menekan pertumbuhan karena beban bunga yang besar.
Upaya mengembangkan pereckonomian dari berbagai permasalahan suatu
negara sering kali terhambat oleh tidak tersedianya sumber daya ekonomi
produktif, terutama sumber daya modal yang seringkali berperan sebagai
katalisator pembangunan perekonomian suatu negara (Zakaria, 2008). Teori
Harrod-Domar merupakan pengembangan lebih lanjut dari analisis teori makro
Keynes, yang mana teori tersebut melihat utang luar negeri dapat meningkatkan
investasi domestik yang diperlukan untuk mendorong pertumbuhan ekonomi,
dengan menyediakan dana untuk proyek-proyek infrastruktur dan sektor
produktif. Harrod-Domar menganggap bahwa investasi adalah pendorong utama
pertumbuhan ekonomi. Peningkatan utang luar negeri dapat meningkatkan
kapasitas investasi dalam ekonomi, yang pada gilirannya mempercepat laju
pertumbuhan ekonomi (Syafi’i, Syakur, and Wibowo, 2021). Selain mendukung

teori Harrod-Domar, hipotesis yang digunakan juga mendukung penelitian Ibafiez
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Martin et al., (2024), Oligbi, (2024), Haidar & Firmansyah, (2021) dan Tahira,
(2021) yang menyatakan bahwa utang luar negeri memiliki pengaruh positif dan
signifikan terhadap pertumbuhan ekonomi. Sehingga hipotesis penelitian sebagai
berikut:

Hi: Utang Luar Negeri berpengaruh positif signifikan terhadap pertumbuhan

ekonomi pada negera yang tergabung di ASEAN

2.3.2. Pengaruh Perdagangan Internasional Terhadap Pertumbuhan

Ekonomi di Negara ASEAN

Perdagangan internasional merupakan sumber pertumbuhan (source of
growth) dan jika dilakukan secara inklusif akan dapat mengurangi kemiskinan di
negara tersebut. Sebagaimana diketahui dalam kajian ekonomi makro, yang mana
perdagangan internasional digambarkan dengan nilai Produk Domestik Bruto
(PDB). Permintaan barang dan jasa dari luar negeri dalam bentuk ekspor
merupakan unsur yang meningkatkan oufput nasional. Ketika permintaan output
meningkat, maka permintaan tenaga kerja juga akan meningkat (Kircicek &
Ozparlak, 2023).

Selisih antara ekspor dan impor disebut neraca perdagangan (balance of
trade). Yang mana ekspor lebih besar daripda impor disebut kondisi surplus
neraca perdagangan. Sebaliknya, ketika impor lebih besar daripada ekspor kondisi
tersebut disebut sebagai defisit (Ladjin et al., 2022). Dengan demikian, strategi
peningkatan pergadangan internasional harus seimbang antara kegiatan ekspor
maupun impor suatu negara. Jika perdagangan internasional dikelola dengan baik,

persaingan tersebut akan memberikan dorongan untuk mewujudkan inovasi-
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inovasi baru untuk perkembangan perusahaan disetiap negara. Proses inovasi
tersebut merupakan dampak jangka panjang dalam pertumbuhan ekonomi suatu
negara (Ji et al., 2022).

Sesuai dengan prinsip dalam teori Harrod-Domar bahwa permintaan
eksternal yang meningkat dapat mendukung tingkat investasi dan pertumbuhan
ekonomi. Dalam teori Harrod-Domar, ekspansi sektor ekspor akan meningkatkan
permintaan agregat dan menciptakan ruang bagi investasi tambahan yang pada
gilirannya mendorong pertumbuhan ekonomi. Keberlimpahan sumber daya dalam
negeri dapat menghasilkan barang dan jasa yang dibutuhkan oleh negera lain.
Peran penting tersebut memberikan kontribusi besar terhadap pertumbuhan
ekonomi suatu negara. Dengan meningkatnya surplus dari kegiatan perdagangan
internasional juga akan memberikan dampak positif terhadap pertumbuhan
ekonomi pada suatu negara. Hipotesis yang digunakan mendukung hasil
penelitian Oligbi, (2024) dan Haidar & Firmansyah, (2021). Selain itu, yang temuan
Anwar et al., (2024) dan Kircicek & Ozparlak, (2023) yang menyatakan bahwa
ekspor dan impor berkontribusi positif, Simatupang & Marselina, (2023) dan
Yeisa & Rani, (2020) menyatakan bahwa ekspor berpengaruh positif terhadap
pertumbuhan ekonomi. Sehingga muncul hipotesis berikut:

Hy: Perdagangan Internasional berpengaruh positif signifikan terhadap

pertumbuhan ekonomi pada negera yang tergabung di ASEAN
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2.3.3. Pengaruh Utang Luar Negeri terhadap Pertumbuhan Ekonomi di

Negara ASEAN dengan dimoderasi oleh Inflasi

Utang luar negeri memainkan peran penting dalam mendorong
pertumbuhan ekonomi di ASEAN, terutama sebagai sumber pendanaan untuk
pengembangan infrastruktur, investasi produktif, dan stabilisasi ekonomi. Dalam
kondisi yang optimal, utang luar negeri dapat meningkatkan kapasitas produksi
dan daya saing negara (Kagotho et al., 2024). Dengan demikian, negara dapat
mempromosikan  pertumbuhan ekonomi yang lebih tinggi. Namun,
ketergantungan pada utang luar negeri juga menimbulkan risiko peningkatan
beban utang, terutama bila digunakan untuk konsumsi daripada investasi produktif
(Abbas et al., 2018).

Dalam konteks ini, inflasi berfungsi sebagai variabel moderasi yang
mempengaruhi hubungan antara utang luar negeri dan pertumbuhan ekonomi.
Ketika inflasi stabil dan relatif rendah, utang luar negeri merupakan sumber
pendanaan yang efektif untuk proyek Pembangunan (Oligbi, 2024). Dengan
demikian, pemanfaatan yang efektif mampu mampu memberikan pengaruh positif
terhadap pertumbuhan ekonomi. Namun, jika inflasi meningkat secara signifikan,
utang luar negeri dapat menjadi beban utama bagi negara, yang akan
mempengaruhi  pertumbuhan ekonomi secara negatif. Menurut beberapa
penelitian, pembayaran utang dapat merusak daya beli masyarakat, meningkatkan
inflasi, memperburuk kemiskinan, dan meningkatkan tingkat pengangguran. Oleh
karena itu, penting bagi setiap negara untuk menangani hutang luar negeri dengan

hati-hati sehingga tidak mempengaruhi stabilitas ekonomi (Dinga et al., 2023).
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Berdasarkan hubungan yang telah dijelaskan, inflasi dapat berperan
sebagai faktor moderasi yang menentukan sejauh mana utang luar negeri dapat
mendorong pertumbuhan ekonomi di negara-negara ASEAN. Inflasi yang tinggi
dan tidak dapat diprediksi dapat menyebabkan alokasi sumber daya yang tidak
efisien dan menghambat pertumbuhan ekonomi dengan mengubah harga relatif
dan keputusan ekonomi para pelaku pasar (Sharaf & Shahen, 2023). Jika inflasi
berada dalam tingkat yang terkendali, stabilitas harga akan menciptakan iklim
investasi yang lebih kondusif, meningkatkan daya beli masyarakat, serta menjaga
kepastian dalam aktivitas ekonomi. Namun, akumulasi utang luar negeri juga
membawa risiko, termasuk biaya layanan utang yang berlebihan dan potensi
terjadinya utang yang tidak dapat dibayar, yang dapat merusak stabilitas ekonomi
dan harga. Dengan demikian, inflasi lebih diwaspadai dapat memperlemah
pengaruh utang luar negeri terhadap pertumbuhan ekonomi di ASEAN. Hal ini
mendukung hipotesis bahwa inflasi mampu memoderasi dengan memperlemah
hubungan antara utang luar negeri dan pertumbuhan ekonomi. Sehingga
dihasilkan hipotesis berikut:

Hs: Inflasi mampu memoderasi dengan memperlemah pengaruh utang luar negeri

terhadap pertumbuhan ekonomi pada negera yang tergabung di ASEAN

2.3.4 Pengaruh Perdagangan Internasional terhadap Pertumbuhan
Ekonomi di Negara ASEAN dengan dimoderasi oleh Inflasi
Perdagangan internasional memiliki dampak besar pada pertumbuhan

ekonomi ASEAN (Yuliadi et al., 2024). Strategisnya wilayah dalam akses pasar

global memungkinkan negara-negara ini untuk meningkatkan ekspor, menarik
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investasi asing dan memperluas basis produksi. Negara-negara ASEAN dapat
menggunakan keunggulan komparatif melalui perdagangan internasional untuk
meningkatkan produktivitas dan daya saing pasar global (Anwar et al., 2024).
Selain itu, integrasi ke dalam ekonomi global akan memungkinkan diversifikasi
ekonomi yang lebih luas untuk menciptakan lebih banyak peluang kerja dan
meningkatkan pendapatan nasional. Namun, ketergantungan pada perdagangan
global juga menimbulkan risiko dampak fluktuasi harga bahan baku, perubahan
kebijakan perdagangan internasional dan ketidakstabilan ekonomi global yang
dapat mempengaruhi pertumbuhan ekonomi (Kartika & Pasaribu, 2023).

Inflasi dapat memperkuat atau melemahkan hubungan antara perdagangan
internasional dan pertumbuhan ekonomi di negara-negara ASEAN. Dalam
konteks ini, manajemen inflasi yang efektif adalah kunci untuk memungkinkan
perdagangan internasional dalam berkontribusi secara optimal terhadap
pertumbuhan ekonomi ASEAN (Oligbi, 2024). Oleh karena itu, inflasi yang tinggi
dapat berpengaruh negatif terhadap ketidakstabilan harga dan peningkatan biaya
poroduksi, sehingga mengurangi manfaat perdagangan internasional terhadap
pertumbuhan ekonomi (Ilmas et al.,, 2022). Dengan kata lain, meskipun
perdagangan internasional berkontribusi terhadap pertumbuhan ekonomi, efek
positifnya akan berkurang ketika inflasi meningkat. Sesuai dengan hipotesis
bahwa inflasi mampu memoderasi dengan memperlemah hubungan antara

perdagangan internasional dan pertumbuhan ekonomi di ASEAN.
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Hy: Inflasi mampu memoderasi dengan memperlemah pengaruh perdagangan
internasional terhadap pertumbuhan ekonomi pada negera yang tergabung di

ASEAN

2.3.5 Pengaruh Utang Luar Negeri terhadap Pertumbuhan Ekonomi di

Negara ASEAN dengan dimoderasi oleh Nilai Tukar

Utang luar negeri dapat berpengaruh pada pertumbuhan ekonomi melalui
peningkatan kapasitas investasi dan pembiayaan proyek-proyek produktif (Dey &
Tareque, 2019). Namun, dampak ini sangat dipengaruhi oleh stabilitas nilai tukar
sebagai faktor moderasi. Ketika nilai tukar stabil, utang luar negeri dapat
dimanfaatkan lebih efektif karena pembayaran utang dan bunga dalam mata uang
asing menjadi lebih terprediksi. Hal ini memungkinkan negara untuk
mengalokasikan sumber daya lebih efisien pada sektor-sektor yang mendukung
pertumbuhan ekonomi. Sebaliknya, fluktuasi nilai tukar yang signifikan dapat
meningkatkan biaya pembayaran utang luar negeri dalam mata uang domestik,
sehingga menekan anggaran pemerintah dan mengurangi dana untuk
pembangunan (Moazzam, 2023).

Dalam konteks ini, nilai tukar yang stabil tidak hanya membantu meredam
dampak negatif dari beban utang luar negeri, tetapi juga memberikan sinyal
kepercayaan kepada investor internasional. Namun, jika nilai tukar tidak stabil,
beban utang dalam mata uang asing dapat meningkat, menciptakan tekanan inflasi
yang lebih besar, dan menurunkan daya beli domestik. Oleh karena itu, stabilitas
nilai tukar merupakan variabel moderasi penting yang dapat menentukan sejauh

mana utang luar negeri dapat berkontribusi terhadap pertumbuhan ekonomi
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(Reinhart, Rogoff, and Savastano, 2003). Berdasarkan penjelasan tersebut,
disusun hipotesis dalam penelitian ini dengan mendukung hasil penelitian
Abdelhak Errami, (2019), Mubarok, (2021), Sari & Ariusni, (2020) dan Tahira,
(2021).

Hs: Nilai Tukar mampu memoderasi dengan memperkuat pengaruh utang luar

negeri terhadap pertumbuhan ekonomi pada negera yang tergabung di ASEAN

2.3.6 Pengaruh Perdagangan Internasional terhadap Pertumbuhan
Ekonomi di Negara ASEAN dengan dimoderasi oleh Nilai Tukar
Perdagangan internasional berperan penting dalam mendorong

pertumbuhan ekonomi melalui peningkatan ekspor, akses terhadap teknologi, serta

alokasi sumber daya yang lebih efisien (P. Krugman and Obstfeld, 2014). Ketika
negara terlibat aktif dalam perdagangan internasional, mereka mendapatkan
manfaat dari skala ekonomi, diversifikasi pasar, dan daya saing yang lebih tinggi.

Namun, pengaruh perdagangan internasional terhadap pertumbuhan ekonomi

tidak lepas dari fluktuasi nilai tukar sebagai variabel moderasi. Nilai tukar yang

stabil memberikan keuntungan kompetitif bagi eksportir, menjaga harga produk
tetap kompetitif di pasar global, sekaligus menekan biaya impor bahan baku, yang
pada akhirnya meningkatkan produktivitas dan pertumbuhan ekonomi (Rodrik,

2008).

Sebaliknya, nilai tukar yang fluktuatif dapat menciptakan ketidakpastian
bagi pelaku perdagangan internasional, mengurangi volume ekspor dan impor,
serta menghambat pertumbuhan ekonomi (Ilmas et al., 2022). Ketika nilai tukar

terlalu lemah, biaya impor bahan baku meningkat, sehingga menekan sektor
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manufaktur domestik. Sebaliknya, nilai tukar yang terlalu kuat dapat mengurangi
daya saing produk ekspor di pasar internasional. Oleh karena itu, kestabilan nilai
tukar berperan penting dalam memastikan bahwa manfaat perdagangan
internasional terhadap pertumbuhan ekonomi dapat dimaksimalkan. Negara yang
berhasil mengelola nilai tukarnya dengan baik cenderung mampu
mempertahankan surplus perdagangan dan pertumbuhan ekonomi yang
berkelanjutan (World Trade Organization, 2021). Berdasarkan penjelasan tersebut,
disusun hipotesis berikut dengan mendukung hasil penelitian Abdelhak Errami,
(2019), Mubarok, (2021), Sari & Ariusni, (2020) dan Tahira, (2021).

He: Nilai Tukar mampu memoderasi dengan memperkuat pengaruh perdagangan
internasional terhadap pertumbuhan ekonomi pada negera yang tergabung di

ASEAN

2.4 Kerangka Konseptual
Dalam penelitian ini akan diuji faktor-faktor yang mempengaruhi
pertumbuhan ekonomi pada negera yang tergabung di ASEAN. Dengan demikian,

kerangka konseptual dalam penelitian ini ditampilkan pada gambar 2.1 berikut:
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Gambar 2.1
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Sumber: Diolah peneliti, 2025

Keterangan:

---------------------------- = Garis Moderasi

= Qaris Hubungan Parsial

Sesuai dengan gambar 2.1 di atas, penelitian ini terdiri dari lima variabel,
satu variabel dependen yaitu pertumbuhan ekonomi (Y) dan tiga variabel
independen yaitu utang luar negeri (Xi) dan perdagangan internasional (X>) serta
variabel moderasi berupa inflasi (Mi) nilai tukar (M2), maka penelitian ini
bertujuan untuk mengatahui pengaruh secara parsial dan dimoderasi oleh inflasi
dan nilai tukar dari utang luar negeri dan perdagangan internasional terhadap

pertumbuhan ekonomi di ASEAN.
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BAB III

METODE PENELITIAN

3.1 Jenis dan Pendekatan Penelitian

Penelitian ini menggunakan metode kuantitatif dengan pendekatan
eksplanatori. Metode kuantitatif merupakan pendekatan penelitian yang
didasarkan pada paradigma positivistik, di mana data yang digunakan bersifat
konkret dan berupa angka-angka yang diolah melalui analisis statistik sebagai alat
pengujian. Pendekatan ini fokus pada permasalahan yang diteliti dengan tujuan
untuk menghasilkan kesimpulan yang valid berdasarkan data numerik tersebut
(Sugiyono, 2017). Sedangkan pendekatan eksplanatori bertujuan untuk menguji
teori atau hipotesis tertentu dengan maksud memperkuat ataupun membantah teori
atau hipotesis tersebut berdasarkan temuan hasil penelitian (Abdullah, 2015). Dari
segi manfaat, penelitian ini dirancang untuk menguji hipotesis yang
dikembangkan dari penelitian sebelumnya terkait hubungan sebab-akibat antar
variabel yang digunakan. Secara praktik, penelitian kausal biasanya dilakukan
melalui metode eksperimental atau ex post facto, dan sering disebut sebagai
penelitian eksplanatori (explanatory research) karena tidak hanya bertujuan untuk
menjelaskan variabel-variabel yang ada, tetapi juga untuk menganalisis serta
mengukur hubungan antar variabel tersebut (Bahrun, Firmansyah, and Tifah,

2020).
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3.2 Lokasi Penelitian

Lokasi pada penelitian ini dilakukan pada negara ASEAN periode 2018-
2024. Dengan metode akuisisi data melalui situs resmi Bank Dunia
(www.worldbank.org), Data Moneter Internasional (www.imf.org) dan Badan
Pusat Statistika (www.bps.go.id) serta beberapa situs resmi negara. Dalam
penelitian ini, lokasi penelitian dipilih untuk memperoleh informasi data yang
terhubung dengan data negara untuk mengetahui pengaruh terhadap pertumbuhan
ekonomi pada negara tersebut yang kemudian diolah menjadi populasi hingga
sampel pada penelitian ini. Diambil pemelitian pada negara ASEAN karena
memiliki potensi besar dalam pemulihan pascapandaemi, didukung oleh kebijakan
ekonomi yang adaptif, kestabilan inflasi, serta posisi strategis dalam perdagangan

global (Anwar et al., 2024; Yuliadi et al., 2024; Haryani et al., 2022).

3.3 Populasi dan Sampel

Populasi merupakan kumpulan unit analisis yang memiliki karakteristik
tertentu sesuai dengan fokus penelitian. Apabila populasi terlalu besar untuk
dijangkau secara keseluruhan, peneliti perlu mengambil sampel sebagai bagian
representatif dari populasi tersebut untuk dilakukan penelitian. Dengan demikian,
populasi adalah keseluruhan objek yang menjadi sasaran penyelidikan, dan hasil
penelitian selanjutnya diterapkan pada populasi tersebut (Abdullah, 2015).
Partisipan dalam penelitian ini merupakan negara anggota dari ASEAN. Dengan

kekuatan ASEAN dalam menghadapi ancaman pertumbuhan ekonomi masih bisa
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terangkat dengan pengambilan kebijakan yang tepat. Sehingga ASEAN akan tetap
menjadi salah satu pusat pertumbuhan global (Nisaputri, 2023).

Sampel merupakan bagian atau subset yang dipilih dari populasi dengan
tujuan agar sampel tersebut mampu merepresentasikan seluruh karakteristik yang
terdapat dalam populasi secara akurat (Sugiyono, 2017). Adapun teknik pemilihan
sampel menggunakan teknik  purposive  sampling, dimana peneliti
mempertimbangkan kriteria tertentu sebagai dasar untuk pengambilan sampel
(Hardani et al, 2022). Adapun sampel pada penelitian ini sebanyak 6 negara

anggota ASEAN.

3.4 Teknik Pengambilan Sampel

Penelitian ini mengaplikasikan teknik purposive sampling. Dalam bukunya
Priadana & Sunarsi (2021) menyatakan purposive sampling adalah penarikan
sampel secara purposif dari populasi. Merujuk pada metode penarikan sampel
berdasarkan kriteria spesifik yang telah ditetapkan oleh peneliti (Sugiyono, 2017).

Berikut proses purposive sampling dari masing-masing kriteria:

Tabel 3.1
Purposive Sampling
No. Kfriteria Jumlah
1 Negara anggota ASEAN 10
Negara yang memberikan akses data negara secara lengkap
2 | serta dapat diakses dengan ketentuan periode 2018-2024 4)
dan berbahasa Indonesia atau Inggris.
Total Sampel 6
Jumlah data observasi (n x periode penelitian) (6 x 7) 42

Sumber: Data diolah peneliti, 2025
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Dengan berlandaskan pada kriteria yang telah ditetapkan serta proses
pengambilan sampel di atas, didapati bahwa jumlah sampel yang relevan untuk
penelitian ini adalah 6 negara anggota ASEAN. Keputusan tersebut didasarkan
pada kriteria yang telah ditetapkan dalam proses pemilihan sampel dan selaras
dengan tujuan penelitian. Informasi mengenai negara-negara yang terpilih sebagai

sampel penelitian disajikan dalam Tabel 3.2 berikut ini:

Tabel 3.2
Daftar Sampel Negara ASEAN
No. Negara
1 Filipina
2 Indonesia
3 Malaysia
4 Singapura
5 Thailand
6 Vietnam

Sumber: Data diolah peneliti, 2025

3.5 Data dan Jenis Data

Data merupakan kumpulan informasi mentah yang belum memiliki makna
atau nilai bagi penerimanya sebelum dilakukan pengolahan. Data dapat
diwujudkan dalam berbagai bentuk, seperti gambar, suara, huruf, angka, bahasa,
simbol matematika, maupun simbol lainnya yang berfungsi sebagai elemen dasar
untuk merepresentasikan konteks, objek, kejadian, atau konsep tertentu (Abdullah,
2015). Penelitian ini memanfaatkan data panel, yaitu data yang menggabungkan
karakteristik time series dan cross section, yang dipublikasikan secara tahunan

mulai 2018 hingga 2024. Sehingga diperoleh 7x6 = 42 data setiap variabelnya.

53



Jenis data yang digunakan dalam penelitian ini adalah data sekunder, yaitu
informasi yang diperoleh peneliti dari sumber-sumber yang telah tersedia
sebelumnya (Abdullah, 2015). Data sekunder yang digunakan dalam penelitian ini
berupa data makroekonomi suatu negara yang diperoleh dari situs resmi
pemerintah atau lembaga terkait Bank Dunia (www.worldbank.org), Data
Moneter Internasional (www.imf.org) dan Badan Pusat Statistika (www.bps.go.id)

serta beberapa situs resmi negara.

3.6 Teknik Pengumpulan Data

Pengumpulan data pada penelitian ini dilakukan melalui metode studi
kepustakaan dan teknik dokumentasi. Teknik dokumentasi digunakan untuk
memperoleh data mengenai objek atau variabel penelitian melalui berbagai
sumber tertulis, seperti catatan, transkrip, buku, surat kabar, prasasti, majalah,
notulensi rapat, agenda, serta dokumen relevan lainnya (Siyoto and Sodik, 2015).
Menurut Rahayu & Sari (2018), penelitian kepustakaan merupakan pendekatan
pengumpulan data yang bertujuan untuk memperoleh informasi melalui berbagai
jenis dokumen, baik dalam bentuk tertulis, visual, maupun elektronik, yang
berfungsi sebagai sumber referensi untuk mendukung proses analisis dalam

penelitian.

3.7 Definisi Operasional Variabel

Variabel penelitian merupakan karakteristik, atribut, atau nilai yang melekat

pada individu, objek, organisasi, maupun aktivitas tertentu, yang dipilih oleh
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peneliti untuk dianalisis guna memperoleh kesimpulan ilmiah dari hasil penelitian
(Abdullah, 2015). Siyoto & Sodik (2015) menggambarkan pendefinisian
operasional menggambarkan prosedur atau langkah-langkah yang digunakan
untuk mengukur suatu variabel, sehingga peneliti dapat menilai sejauh mana
kualitas pengukuran tersebut. Adapun variabel yang digunakan dalam penelitian
ini adalah sebagai berikut:
1. Variabel (X) yang independen atau variabel bebas
Variabel bebas (independen) merupakan variabel yang berdiri sendiri dan tidak
dipengaruhi oleh variabel lain dalam model penelitian. Variabel ini juga
dikenal sebagai variabel stimulus, prediktor, atau anteseden, karena berperan
dalam memengaruhi atau menyebabkan perubahan pada variabel terikat
(dependen) (Sugiyono, 2017). Dalam penelitian ini, Utang Luar Negeri (Xi)
dan Perdagangan Internasional (X>) ditetapkan sebagai variabel independen.
2. Y adalah variabel terikat atau dependen.
Dalam terminologi Bahasa Indonesia, variabel dependen dikenal sebagai
variabel yang dipengaruhi atau merupakan akibat dari keberadaan variabel
independen (Sugiyono, 2017). Pada penelitian ini, variabel terikat yang
dianalisis adalah Pertumbuhan Ekonomi (Y).
3. M (Variabel Moderasi)
Variabel moderasi (M) merupakan variabel yang berfungsi untuk memengaruhi
kekuatan atau arah hubungan antara variabel independen dan variabel
dependen, baik memperkuat maupun memperlemahnya. Variabel ini juga

sering disebut sebagai variabel independen kedua (Sugiyono, 2017). Dalam
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penelitian ini, Inflasi (M) dan Nilai Tukar (M) ditetapkan sebagai variabel
moderasi.

Untuk mempermudah pemahaman terhadap variabel-variabel

yang

digunakan dalam penelitian ini, peneliti telah menyusun definisi operasional dari

masing-masing variabel, yang disajikan secara sistematis dalam Tabel 3.3 berikut:

Tabel 3.3
Definisi Operasional Variabel
No Variabel Indikator Definisi Variabel Pengukuran Skala
PDB Perkembangan fiskal produksi | Produk  Domestik | Persentase
Pendapatan | barang dan  jasa dan | Bruto (PDB) atau
(PDB) pertambahan produksi barang | Gross Domestic
modal (Kircicek & Ozparlak, | Product (GDP)
1 Pertumbuhan 2023).
Ekonomi Pendapatan | Rata-rata  pendapatan yang | Pendapatan Per | Rasio
Per Kapita | diperoleh oleh setiap individu | Kapita =
(PCI) dalam suatu negara dalam | PDB/Jumlah
periode tertentu (Kircicek & | Penduduk
Ozparlak, 2023).
Jangka Utang yang dimiliki oleh suatu | Nilai total ULN | Rasio
Pendek negara kepada pihak luar negeri | jangka pendek
(ULNJpd) | (pemerintah asing, lembaga
keuangan internasional, atau
investor swasta) dengan jangka
waktu pembayaran kembali
Utang Luar kurang. dari  satu  tahun.
2 Negeri (Mankiw, 2016).
Jangka Utang yang dimiliki oleh suatu | Nilai total ULN | Rasio
Panjang negara kepada pihak luar negeri | jangka panjang
(ULNJpj) | (pemerintah asing, lembaga
keuangan internasional, atau
investor swasta) dengan jangka
waktu pembayaran lebih dari
satu tahun. (Mankiw, 2016).
Ekspor Ekspor barang dan jasa | Nilai total Ekspor Rasio
(EXP) mewakili nilai semua barang
dan jasa pasar lainnya diberikan
kepada seluruh dunia (Anwar,
3 Perdagangan et. al., 2024).
Internasional | Impor Impor barang dan jasa | Nilai total Impor Rasio
(IMP) mewakili nilai semua barang
dan jasa pasar lainnya dari
seluruh dunia (Anwar, et. al.,
2024).
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Indeks Suatu gejala di mana rata-rata | Indeks Harga | Persentase
Harga tingkat harga umum mengalami | Konsumen (IHK)
Konsumen | kenaikan secara terus menerus
(IHK) (Abdelmalak, 2024).
Inflasi Indeks Keadaan rata-rata perubahan | Indeks Harga | Persentase
Harga harga yang diterima produsen | Produsen (IHP)
Produsen atas barang dan jasa mereka
(IHP) sebelum mencapai konsumen
akhir (Abdelmalak, 2024).
Dollar Nilai tukar (exchange rate) | Nilai tukar mata | Rasio
Amerika merupakan harga suatu mata | uang negara
(USD) uang dalam satuan mata uang | ASEAN  terhadap
asing (P. R. Krugman and | dollar Amerika
Nilai Tukar Obstfeld, 2017). Serikat.
Euro Nilai tukar (exchange rate) | Nilai tukar mata | Rasio
(EURO) merupakan harga suatu mata | uang negara
uang dalam satuan mata uang | ASEAN  terhadap
asing (P. R. Krugman and | Euro Uni Eropa.
Obstfeld, 2017).

Sumber: Data diolah, 2025

3.8 Analisis Data

Analisis data dalam penelitian ini dilakukan secara kuantitatif, di mana data
diungkapkan dalam bentuk angka dan dianalisis menggunakan metode statistik
dengan bantuan perangkat lunak analisis R Studio. R Studio digunakan sebagai
alat bantu dalam pengolahan dan evaluasi data guna memperoleh hasil yang
akurat. Proses analisis ini berperan penting dalam menentukan apakah hipotesis
yang diajukan penulis dapat diterima atau ditolak. Menganalisis data dengan
menggunakan software R studio bermanfaat untuk menguji hubungan antara
variabel X dan Y juga untuk mengetahui fungsi moderasi dari variabel M. Dimana
aplikasi R adalah aplikasi statistik yang dapat menerima berbagai macam variabel
dan melibatkan model-model simulasi yang kompleks. Sehingga aplikasi R dapat

menghasilkan informasi yang cepat, tepat, dan berjangka panjang (Sarvia, 2017).
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Analisis data dalam penelitian ini dilakukan dengan menguji dampak utang
luar negeri dan perdagangan internasional terhadap pertumbuhan ekonomi pada
masing-masing negara ASEAN yang menjadi sampel penelitian dengan
mempertimbangkan inflasi dan nilai tukar sebagai variabel moderasi. Pengujian
dilakukan secara terpisah pada setiap negara untuk mengidentifikasi perbedaan
dalam struktur ekonomi, karakteristik makro ekonomi, dan efektivitas kebijakan
yang diterapkan. Pendekatan ini memungkinkan untuk menganalisis secara lebih
rinci perubahan hubungan antar variabel di masing-masing negara dan hasil
penelitian akan mampu memberikan rekomendasi kebijakan yang lebih spesifik

dan sesuai dengan kondisi perekonomian negara di ASEAN.

3.8.1 Statistik Deskriptif

Statistik deskriptif adalah metode untuk menggambarkan objek penelitian
berdasarkan data yang berasal dari populasi atau sampel, yang berfungsi sebagai
teknik pengumpulan dan penyajian data dengan tujuan memberikan informasi
yang lebih jelas dan mudah dipahami (Sulistiyo and Yuliana, 2019). Gambaran
tersebut dapat berupa nilai rata-rata, standar deviasi, varians, nilai maksimum dan
minimum, jumlah total (sum), rentang (range), serta kemencengan distribusi
(skewness) (Sugiyono, 2017)

Statistik deskriptif juga berperan dalam mengidentifikasi kekuatan
hubungan antar variabel melalui analisis korelasi, melakukan prediksi
menggunakan analisis regresi, serta membandingkan data sampel atau populasi

dengan nilai rata-rata (Sugiyono, 2017). Selain itu, statistik deskriptif membantu
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dalam mengidentifikasi anomali atau data yang tidak biasa serta mempersiapkan
data untuk analisis statistik lanjutan. Dengan demikian, statistik deskriptif tidak
hanya meningkatkan kejelasan interpretasi data, tetapi juga memperkuat validitas

hasil penelitian melalui penyajian informasi yang komprehensif dan terukur.

3.8.2 Uji Asumsi
Uji asumsi digunakan untuk mengevaluasi apakah model regresi memenuhi
kriteria normalitas residual, homoskedastisitas, dan multikolinearitas. Model
regresi dikatakan valid apabila memenuhi sejumlah asumsi klasik tersebut.
Pelaksanaan wuji ini bertujuan untuk memperoleh model regresi yang
menghasilkan estimasi tidak bias serta pengujian statistik yang dapat dipercaya
(Sugiyono, 2017). Apabila asumsi-asumsi klasik terpenuhi, maka estimasi regresi
yang diperoleh dapat dikategorikan sebagai Best Linear Unbiased Estimator
(BLUE), sehingga memungkinkan untuk melanjutkan ke tahap pengujian
selanjutnya.
1. Uji Normalitas
Dalam penelitian ini, uji normalitas digunakan untuk mendeteksi keberadaan
faktor perancu yang mengikuti distribusi normal (Sugiyono, 2017). Apabila
sebaran data memenuhi kriteria normal atau mendekati normal, maka model
regresi dianggap layak untuk digunakan. Uji statistik yang digunakan untuk
menguji normalitas model adalah uji Jarque-Bera (Fitriyah and Wardana,
2023). Kiriteria pengujian normalitas berdasarkan uji Jarque-Bera adalah

apabila nilai probabilitas Jarque-Bera > 0,05, maka data dianggap berdistribusi
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normal dan tidak terdapat masalah normalitas. Sebaliknya, jika probabilitas
Jarque-Bera < 0,05, maka data tidak memenuhi asumsi normalitas.

. Uji Homokedastisitas

Uji homokedastisitas adalah metode dalam analisis regresi untuk memeriksa
apakah varians dari residual atau galat (error) adalah konstan di seluruh nilai
variabel independen (Gujarati, 2004). Homoskedastisitas merupakan salah satu
asumsi penting dalam regresi linear klasik, yang menyatakan bahwa sebaran
error harus sama untuk setiap nilai variabel independen. Jika asumsi ini
dilanggar, maka terjadi heteroskedastisitas, yang dapat menyebabkan estimasi
model menjadi tidak efisien (Nachrowi and Usman, 2006). Pengujian yang
dilakukan menggunakan uji statistik dengan uji glejser. Dengan pengambilan
keputusan p-value > 0,05 (tingkat signifikansi 5%), maka tidak terdapat
heteroskedastisitas, sehingga asumsi homoskedastisitas terpenuhi.

. Uji Multikolinearitas

Uji multikolinearitas bertujuan untuk menentukan apakah terdapat korelasi
antar variabel independen dalam model regresi, padahal dalam asumsi regresi
diasumsikan tidak adanya hubungan tersebut (Bon and Hartoko, 2022). Salah
satu indikasi terjadinya multikolinearitas adalah ketika model menunjukkan
nilai R-squared yang tinggi namun nilai t-hitung pada variabel independen
tidak signifikan. Selain itu, korelasi yang sangat kuat antar variabel
independen, yaitu di atas 0,8, juga menjadi tanda adanya multikolinearitas.
Pengujian lebih lanjut dapat dilakukan dengan mengamati nilai toleransi dan

Variance Inflation Factor (VIF). Nilai toleransi yang mendekati 1
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menunjukkan tidak adanya kolinearitas, sedangkan nilai yang mendekati 0
mengindikasikan adanya kolinearitas. Sebaliknya, jika nilai VIF kurang dari

10, maka model dianggap bebas dari masalah multikolinearitas.

3.8.3 Uji Hipotesis
Hipotesis statistik merupakan suatu asumsi atau pernyataan mengenai
parameter satu atau lebih populasi yang dapat terbukti benar maupun salah. Dalam
pengujian hipotesis, nilai statistik t, nilai statistik F, serta koefisien determinasi
dapat digunakan sebagai alat ukur. Hasil pengujian dianggap signifikan secara
statistik apabila nilai uji berada pada wilayah kritis yang mengindikasikan
penolakan hipotesis nol (Ho), dan dianggap tidak signifikan jika nilai uji berada
pada wilayah penerimaan hipotesis nol (Abdullah, 2015).
1. Regresi Linear Data Panel
Uji regresi linear digunakan untuk menguji pengaruh signifikan secara statistik
dari masing-masing variabel independen terhadap variabel dependen dengan
menggunakan uji t. Uji parsial, yang sering dikenal sebagai uji t, dilakukan
dengan membandingkan nilai t-hitung dengan t-tabel (Ghozali and Ratmono,
2017). Adapun kriteria pengambilan keputusan berdasarkan hasil uji statistik t
adalah sebagai berikut:
a. Jika tingkat signifikansi sebesar 0,05 dan nilai t-hitung kurang dari atau
sama dengan t-tabel, maka Ho diterima, yang mengindikasikan bahwa

pengaruh variabel tersebut sebagian besar tidak signifikan.
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b. Jika tingkat signifikansi > 0,05 dan nilai t-hitung melebihi t-tabel, maka Ho
ditolak, yang menunjukkan adanya pengaruh yang cukup signifikan.

Dalam uji parsial (uji t), hipotesis yang diajukan adalah sebagai berikut:

Ho: Variabel X tidak memiliki pengaruh besar terhadap pertumbuhan ekonomi

pada negara ASEAN.

Hi: Variabel X memiliki dampak signifikan terhadap pertumbuhan ekonomi

pada negara ASEAN.

Menurut Liana (2009), hipotesis tersebut kemudian diuji menggunakan metode

dengan persamaan regresi berikut:

Y=o+ [1X1+ [2X2+e

Keterangan:
Y : Pertumbuhan Ekonomi
X1 : Utang Luar Negeri

X> : Perdagangan Internasional

Berdasarkan persamaan tersebut, dirumuskan hipotesis pertama dan kedua

sebagai berikut:

a. H diterima jika nilai t hitung > t tabel atau jika p value < a = 5%, berarti
variabel X berpengaruh signifikan terhadap variabel Y

b. H> diterima jika nilai t hitung > t tabel atau jika p value < a = 5%, berarti
variabel Xz berpengaruh signifikan terhadap variabel Y

2. Moderating Regression Analysis (MRA)
Dalam penelitian ini, peneliti menerapkan Moderating Regression Analysis
(MRA) sebagai metode regresi linier berganda khusus yang digunakan untuk

menguji efek variabel moderasi. Metode ini bertujuan untuk menganalisis

62



interaksi antara dua variabel independen atau lebih dengan dukungan software

statistik RStudio (Sulistiyo and Yuliana, 2019). Persamaan regresi yang

digunakan melibatkan istilah interaksi yang diperoleh melalui prosedur
perkalian variabel-variabel terkait.

Setelah pelaksanaan pengujian, hasil yang mungkin diperoleh dalam penelitian

ini adalah sebagai berikut:

a. Variabel M tidak menunjukkan interaksi dengan variabel X maupun Y,
sehingga dikategorikan sebagai moderator homogen.

b. Jika terdapat interaksi antara variabel X dan M serta hubungan yang
signifikan antara variabel X dan Y, maka variabel M diklasifikasikan
sebagai kuasi moderator.

c. Variabel M disebut sebagai moderator murni apabila tidak berinteraksi
dengan variabel Y, namun menunjukkan interaksi dengan variabel X.

Menurut Liana (2009), hipotesis tersebut kemudian diuji menggunakan metode

dengan persamaan regresi setelah adanya variabel M, sehingga diperoleh

persamaan berikut:

Y=o+ B3 (XiM1) + B4 (XaM)) + B5 (XiM2) + B6 (XaM2) + e

Keterangan:

Y : Pertumbuhan Ekonomi

XiMi : Interaksi antara Utang Luar Negeri dengan Inflasi

XoMi  : Interaksi antara Perdagangan Internasional dengan Inflasi
XiMz : Interaksi antara Utang Luar Negeri dengan Nilai Tukar

X2Mz  : Interaksi antara Perdagangan internasional dengan Nilai Tukar
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Berdasarkan persamaan tersebut, didapatkan hipotesis 3, 4, 5 dan 6 yaitu:

. H3 diterima bila t hitung > t tabel atau bila p value < a = 5%, Inflasi
memoderasi pengaruh X terhadap variabel Y

. Hs diterima bila t hitung > t tabel atau bila p value < a = 5%, Inflasi
memoderasi pengaruh X» terhadap variabel Y

. Hs diterima bila t hitung > t tabel atau bila p value < a@ = 5%, Nilai Tukar
memoderasi pengaruh X terhadap variabel Y

. He diterima bila t hitung > t tabel atau bila p value < a = 5%, Nilai Tukar
memoderasi pengaruh X» terhadap variabel Y

. Untuk mengevaluasi apakah variabel moderasi berperan dalam memperkuat
atau memperlemah pengaruh variabel independen terhadap variabel dependen,
dilakukan analisis terhadap koefisien (33, 4, §5 dan [Ss, pabila nilai koefisien
tersebut mengalami peningkatan setelah memasukkan variabel moderasi, maka
variabel M dianggap memperkuat hubungan antara variabel independen dan
dependen. Sebaliknya, jika nilai koefisien menurun setelah penambahan
variabel moderasi, maka variabel M berfungsi untuk melemahkan pengaruh
variabel independen terhadap variabel dependen.

. Uji Koefisien Determinasi

Koefisien determinasi secara fundamental mengukur sejauh mana model
mampu menjelaskan variasi pada variabel dependen. Nilai koefisien
determinasi berada dalam rentang antara 0 hingga 1. Jika nilai koefisien
determinasi rendah dan mendekati nol, hal ini mengindikasikan bahwa variabel

independen memiliki kemampuan yang sangat terbatas dalam menjelaskan

64



variabel dependen. Sebaliknya, apabila nilai koefisien determinasi mendekati
satu, maka variabel independen hampir sepenuhnya mampu menyediakan
informasi yang diperlukan untuk memprediksi variabel dependen (Abdullah,
2015; Sugiyono, 2017). Adapun rumus dalam menghitung besarnya koefisien

determinasi sebagai berikut:

Kd = 1% x 100%

Keterangan:
Kd: Koefisien Determinasi

2 : Koefisien korelasi
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BAB IV

HASIL PENELITIAN

4.1 Hasil Penelitian
4.1.1. Gambaran Umum Objek Penelitian

Pilihan negara ASEAN sebaga objek penelitian dikarenakan ASEAN
sebagai suatu organisasi ekonomi dan politik di kawasan Asia Tenggara yang
memiliki peran strategis dalam perekonomian global. Hal ini didukung oleh
potensi sumber daya alam yang melimpah, jumlah penduduk yang besar, serta
posisi geostrategis yang menguntungkan (Todaro and Smith, 2020). Dengan
kekuatan tersebut, ASEAN mampu menghadapi berbagai ancaman terhadap
pertumbuhan ekonominya apabila kebijakan yang tepat diterapkan secara efektif.
Oleh karena itu, ASEAN diperkirakan akan terus berperan sebagai salah satu
pusat pertumbuhan ekonomi global (Anwar et al., 2024). Selain itu, ASEAN juga
memiliki kontribusi signifikan dalam perdagangan internasional dan menjadi
tujuan investasi yang menarik, berkat kekayaan sumber daya alam, potensi sektor
pariwisata yang besar, serta populasi yang tidak hanya berfungsi sebagai pasar
konsumsi tetapi juga sebagai sumber tenaga kerja yang potensial (Yuliana et al.,
2023).

ASEAN sebagai wilayah regional dengan sampel penelitian yang
digunakan, yaitu: Filipina, Indonesia, Malaysia, Singapura, Thailand dan
Vietnam. Didasarkan pada hubungan dan integrasi struktural yang kuat oleh
ASEAN Economic Comunity (AEC), meskipun negara-negara memiliki

karakteristik dan pertumbuhan ekonomi yang berbeda. Keragaman ini menjadi
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nilai tambah dalam pendekatan data panel lintas negara, karena memberikan
keragaman data yang memungkinkan untuk studi interaksi antara variabel dalam
berbagai konteks ekonomi makro (Yuliana et al., 2023). Kehadiran Singapura
sebagai satu-satunya negara industri maju yang lolos sebagai sampel juga
memiliki peran sebagai referensi benchmark. Dimana Singapura dengan hasil
analisis struktur ekonomi yang stabil dan efisien memungkinkan dampak utang
asing dan perdagangan internasional terhadap pertumbuhan ekonomi (Tarigan,
2011). Selain itu, semua negara sampel sama-sama terbuka dalam perdagangan
global guna menghadapi tekanan inflasi dan volatilitas nilai tukar sebagai upaya
untuk mempromosikan pertumbuhan ekonomi yang kritis. Meskipun kesamaan
dalam tantangan, perbedaan dalam respons politik antara negara-negara ini
memberikan dimensi perbandingan yang mendalam dan bijaksana. Dari perspektif
ekonomi Islam, penelitian ini relevan karena beberapa negara seperti Indonesia
dan Malaysia, mengintegrasikan prinsip-prinsip syariah ke dalam kebijakan
moneter dan sektor keuangan (Nurmaulidia et al., 2024). Oleh karena itu,
penelitian ini tidak hanya berkontribusi pada pengembangan teori makroekonomi
lintas batas, tetapi juga memberikan dasar normatif untuk bahasa kebijakan
ekonomi yang adil, terintegrasi dan berkelanjutan menurut nilai-nilai Islam.
Pendekatan kolektif wilayah ASEAN secara ilmiah efektif dan praktis untuk

negara-negara berkembang dan maju dalam kerangka ekonomi regional.
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4.1.2.Deskripsi Variabel Penelitian
4.1.2.1 Pertumbuhan Ekonomi

Variabel pertumbuhan ekonomi dalam penelitian ini diukur berdasarkan
laju pertumbuhan Produk Domestik Bruto (PDB) riil tahunan yang mencerminkan
kinerja ekonomi secara makro. Data yang dianalisis berasal dari enam negara
anggota ASEAN yang diasumsikan mewakili entitas ekonomi wilayah dalam
cakupan penelitian. Sepanjang periode 2018-2024, dinamika pertumbuhan
ekonomi menunjukkan fluktuasi yang mencolok, terutama akibat dampak
pandemi COVID-19 pada tahun 2020.

Gambar 4.1
Perbandingan Rata-rata PDB dan Pendapatan per Kapita periode 2018-2024
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Sumber: Data diolah peneliti, (2025)

Berdasarkan data rata-rata dari beberapa negara selama periode 2018
hingga 2024, ditemukan bahwa tren pertumbuhan Produk Domestik Bruto (PDB)
mengalami fluktuasi yang signifikan. Pada tahun 2018 dan 2019, sebagian besar
wilayah menunjukkan tren pertumbuhan PDB yang stabil, dengan rata-rata
berkisar antara 4% hingga 7%. Namun, tahun 2020 mencatat kontraksi signifikan

hampir di seluruh wilayah, dengan pertumbuhan negatif, antara lain -2,07%, -
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3,9%, hingga -9,5%, menandakan resesi ekonomi akibat krisis global. Pemulihan
mulai terlihat pada tahun 2021, meskipun tidak merata, dengan angka
pertumbuhan mulai kembali positif, seperti 5,7%, 3,3%, dan bahkan 9,7% pada
salah satu wilayah yaitu Singapura. Pada tahun 2022, pertumbuhan ekonomi
secara umum mengalami penguatan, dengan beberapa wilayah mencatat
peningkatan yang cukup tinggi, seperti 7,6% dan 8,9%. Namun, pada tahun 2023
dan 2024, angka pertumbuhan kembali menunjukkan tren moderat dan stabilisasi,
dengan sebagian besar wilayah berada pada kisaran 5% hingga 6%, serta beberapa
mencatat pertumbuhan di bawah 3%.

Di sisi lain, pendapatan per kapita menunjukkan pola yang relatif stabil
dengan kecenderungan meningkat. Setelah sempat menurun pada tahun 2020
menjadi 13,31, pendapatan per kapita terus meningkat setiap tahunnya dan
mencapai angka 16,85 pada tahun 2024. Hal ini mengindikasikan bahwa proses
pemulihan ekonomi pascapandemi tidak hanya terjadi pada level makro melalui
pertumbuhan PDB, tetapi juga mulai dirasakan secara langsung oleh masyarakat
dalam bentuk peningkatan daya beli dan kesejahteraan ekonomi individu. Dengan
demikian, dapat disimpulkan bahwa pemulihan ekonomi pascapandemi

berlangsung secara bertahap namun berkelanjutan.

4.1.2.2 Utang Luar Negeri
Utang luar negeri merupakan komponen penting dalam stabilitas
ekonomi makro, mencerminkan tingkat ketergantungan suatu negara terhadap

pembiayaan eksternal. Dalam konteks regional, data utang luar negeri dari enam
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negara ASEAN yang meliputi Filipina, Indonesia, Malaysia, Singapura, Thailand,
dan Vietnam menunjukkan tren umum peningkatan selama periode 2018 hingga
2024. Secara absolut, nilai utang luar negeri tertinggi tercatat di Singapura,
dengan jumlah meningkat dari USD 1.578.426 juta pada tahun 2018 menjadi USD
2.294.296 juta pada 2024. Lonjakan ini sejalan dengan peran Singapura sebagai

pusat keuangan internasional dan aktivitas ekonomi lintas batas yang intensif.

Gambar 4.2
Perbandingan Rata-rata ULN Jangka Pendek dan ULN Jangka Panjang
periode 2018-2024
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Sumber: Data diolah peneliti, (2025)

Berdasarkan data rata-rata utang luar negeri negara anggota ASEAN dari
tahun 2018 hingga 2024, terdapat tren peningkatan yang konsisten baik pada
utang luar negeri jangka pendek maupun jangka panjang. Namun demikian,
peningkatan utang luar negeri jangka panjang jauh lebih signifikan dibandingkan
dengan utang jangka pendek. Rata-rata utang jangka panjang mengalami kenaikan
dari sekitar 400 ribu juta USD pada tahun 2018 menjadi lebih dari 800 ribu juta

USD pada tahun 2024. Sebaliknya, utang luar negeri jangka pendek meningkat
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secara lebih moderat, dari sekitar 18 ribu juta USD pada tahun 2018 menjadi
sekitar 35 ribu juta USD pada tahun 2024. Peningkatan tajam utang jangka
panjang, khususnya setelah tahun 2020, diduga erat kaitannya dengan upaya
pemulihan ekonomi pasca-pandemi COVID-19 serta meningkatnya kebutuhan
pembiayaan untuk mendukung program-program strategis pemerintah. Sementara
itu, kenaikan yang relatif stabil pada utang jangka pendek mencerminkan
kebutuhan negara terhadap likuiditas jangka pendek untuk memenuhi kewajiban
rutin, pembiayaan perdagangan, dan manajemen kas negara.

Indonesia mencatat kenaikan utang luar negeri dari USD 377.097 juta
pada 2018 menjadi USD 426.761 juta pada 2024, meskipun sempat mengalami
penurunan pada tahun 2022. Hal ini menunjukkan adanya dinamika dalam strategi
pembiayaan eksternal, terutama dalam menanggapi dampak pandemi COVID-19
dan kebijakan pemulihan ekonomi. Malaysia juga mengalami tren peningkatan
yang cukup signifikan, dari USD 240.517 juta pada 2018 menjadi USD 361.105
juta pada 2024, mencerminkan eskalasi kebutuhan fiskal nasional. Filipina
mencatat kenaikan bertahap dari USD 77.830 juta pada 2018 menjadi USD
135.230 juta pada 2024. Sementara itu, Vietnam menunjukkan pola pertumbuhan
utang luar negeri yang cukup stabil, dengan peningkatan dari USD 112.184 juta
pada 2018 menjadi USD 138.364 juta pada 2024, meskipun sempat mencapai
puncaknya di tahun 2022. Berbeda dengan negara lainnya, Thailand mencatat
fluktuasi yang relatif kecil, dengan angka utang luar negeri tidak mengalami
perubahan drastis dan hanya naik dari USD 116.878 juta pada 2018 menjadi USD

127.014 juta pada 2024.
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Selama periode 2018 hingga 2024, negara-negara ASEAN yang diamati
menunjukkan tren peningkatan utang luar negeri, yang terutama dipicu oleh
kebutuhan pembiayaan fiskal untuk merespons krisis pandemi dan program
pemulihan ekonomi nasional. Meskipun demikian, variasi tingkat pertumbuhan
utang menunjukkan perbedaan kebijakan fiskal, struktur ekonomi, serta kapasitas
pembiayaan masing-masing negara. Kenaikan utang luar negeri secara agregat
menuntut pengelolaan yang prudent untuk menjaga kesinambungan fiskal dan

stabilitas makroekonomi jangka panjang.

4.1.2.3 Perdagangan Internasional

Perdagangan internasional merupakan indikator utama dalam menilai
keterbukaan ekonomi suatu negara serta tingkat integrasi dengan perekonomian
global. Perdagangan internasional diproyeksikan dengan besaran nilai ekspor dan
impor suatu negara. Data agregat dari enam negara ASEAN selama periode 2018
hingga 2024 menunjukkan dinamika yang signifikan dalam nilai ekspor dan
impor, yang dipengaruhi oleh berbagai faktor domestik dan global, termasuk

pandemi COVID-19 dan pemulihan ekonomi pasca-pandemi.
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Gambar 4.3
Perbandingan Rata-rata Ekspor dan Impor periode 2018-2024
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Sumber: Data diolah peneliti, (2025)

Berdasarkan data ekspor dan impor dari tahun 2018 hingga 2024, dapat
diamati adanya fluktuasi yang mencerminkan dinamika perdagangan
internasional. Secara umum, nilai ekspor menunjukkan tren peningkatan, terutama
pada sektor-sektor tertentu yang mencatat pertumbuhan signifikan, seperti pada
tahun 2021 dan 2024. Peningkatan ekspor pada tahun 2021, yang mencapai
puncaknya di beberapa kategori, kemungkinan besar dipengaruhi oleh pemulihan
ekonomi global pasca pandemi COVID-19, yang meningkatkan permintaan
terhadap komoditas negara kelompok ASEAN. Di sisi lain, nilai impor juga
mengalami tren yang bervariasi. Terdapat lonjakan impor yang cukup tinggi pada
tahun 2021, yang dapat diinterpretasikan sebagai konsekuensi dari meningkatnya
kebutuhan bahan baku industri dan barang modal seiring dengan percepatan
aktivitas ekonomi domestik. Namun, penurunan nilai impor mulai terlihat pada
tahun-tahun berikutnya, khususnya tahun 2022, yang mungkin disebabkan oleh

upaya substitusi impor dan penguatan produksi dalam negeri.
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Secara umum, negara-negara dengan volume perdagangan tinggi seperti
Singapura dan Malaysia memperlihatkan angka ekspor dan impor yang relatif
seimbang. Singapura, misalnya, mencatat nilai ekspor sebesar 33.778 juta USD
pada tahun 2018 dan meningkat menjadi 46.166 juta USD pada 2024. Sementara
impornya pada periode yang sama menunjukkan tren peningkatan dari 32.239 juta
USD menjadi 43.242 juta USD. Malaysia juga menunjukkan tren ekspor positif,
dari 19.753 juta USD pada 2018 menjadi 32.413 juta USD pada 2024, dengan
pertumbuhan impor yang sejalan. Negara lain seperti Indonesia mengalami
surplus perdagangan yang signifikan, khususnya setelah tahun 2020, dengan
ekspor meningkat dari 14.300 juta USD pada 2018 menjadi 21.430 juta USD pada
2024, sementara impor tumbuh relatif moderat dari 15.400 juta USD menjadi
21.200 juta USD. Vietnam memperlihatkan pertumbuhan ekspor yang konsisten
dari 19.640 juta USD pada 2018 menjadi 35.530 juta USD pada 2024, serta
peningkatan impor dari 20.450 juta USD menjadi 35.010 juta USD, menandakan
pertumbuhan ekonomi berbasis industri dan manufaktur yang kuat.

Thailand menunjukkan stabilitas dalam perdagangan luar negeri dengan
ekspor yang meningkat dari 19.400 juta USD menjadi 24.800 juta USD dalam
periode tujuh tahun, dan nilai impor yang juga meningkat namun tetap dalam
batas moderat. Di sisi lain, Filipina mengalami neraca perdagangan negatif
sepanjang periode, dengan nilai impor secara konsisten melebihi nilai ekspor.
Pada tahun 2018, ekspor tercatat sebesar 4.730 juta USD, sedangkan impor
mencapai 8.900 juta USD, dan hingga tahun 2024, ekspor hanya mencapai 5.670

juta USD dibandingkan dengan impor sebesar 9.820 juta USD.
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Sehingga, selama periode 2018 hingga 2024, negara-negara ASEAN
secara umum menunjukkan pertumbuhan dalam aktivitas ekspor dan impor,
dengan lonjakan signifikan terjadi pada tahun 2021 yang merupakan awal
pemulihan ekonomi pascapandemi. Beberapa negara mengalami surplus neraca
perdagangan, seperti Indonesia, Malaysia, Singapura dan Vietnam, sementara
negara seperti Filipina mengalami defisit yang konsisten dan negara Thailand
berhasil menjaga keseimbangan anatara ekspor dan impor tanpa adanya defisit.
Secara keseluruhan, fluktuasi ekspor dan impor selama periode tersebut
menunjukkan ketergantungan negara-negara ASEAN terhadap dinamika ekonomi
global, serta pentingnya strategi diversifikasi ekspor untuk meningkatkan

ketahanan ekonomi nasional.

4.1.2.4 Inflasi

Inflasi merupakan indikator makroekonomi yang mencerminkan tingkat
perubahan harga umum barang dan jasa dalam suatu perekonomian selama
periode tertentu. Tingkat inflasi yang stabil sangat penting untuk menjaga daya
beli masyarakat, mendorong investasi, dan menjaga kestabilan ekonomi secara
keseluruhan. Dalam konteks regional, fluktuasi inflasi di kawasan ASEAN selama
periode 2018-2024 menunjukkan respons yang bervariasi terhadap tekanan

eksternal, termasuk pandemi COVID-19 dan disrupsi rantai pasok global.
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Gambar 4.4
Perbandingan Rata-rata Indeks Harga Konsumen dan Indeks Harga
Produsen periode 2018-2024
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Berdasarkan data indeks harga konsumen (IHK) dan indeks harga
produsen (IHP) dari tahun 2018 hingga 2024, terdapat sejumlah tren yang
mencerminkan dinamika inflasi dan tekanan harga dari sisi konsumen maupun
produsen di Indonesia. Secara umum, nilai [HK menunjukkan fluktuasi yang
relatif moderat dengan kecenderungan peningkatan pada tahun-tahun tertentu,
khususnya tahun 2022 dan 2023, yang masing-masing mencatatkan inflasi
konsumen sebesar 5,8% dan 6%. Lonjakan ini dapat dikaitkan dengan pemulihan
ekonomi pasca-pandemi dan meningkatnya permintaan agregat. Sementara itu,
penurunan IHK pada tahun 2024 menjadi 3,2% menandakan mulai terkendalinya
tekanan inflasi. Di sisi lain, IHP menunjukkan variabilitas yang lebih tinggi
dibandingkan IHK, mencerminkan ketidakstabilan harga dari sisi produsen yang
dapat disebabkan oleh faktor eksternal seperti harga komoditas global dan

fluktuasi biaya produksi. Sebagai contoh, IHP mengalami kontraksi signifikan
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pada tahun 2020 (-3,7%) dan 2023 (-1,3%), yang berpotensi mengindikasikan
adanya pelemahan permintaan dari sisi produsen atau penurunan harga bahan
baku. Puncak pertumbuhan [HP terjadi pada tahun 2021 dengan nilai mencapai
22%, yang dapat dikaitkan dengan kenaikan tajam harga komoditas dan
penyesuaian pasokan pasca-pandemi.

Negara-negara seperti Filipina dan Indonesia menunjukkan pola inflasi
yang relatif tinggi dan fluktuatif. Inflasi Filipina mencapai titik tertinggi pada
tahun 2022 sebesar 11,2%, mencerminkan tekanan harga yang intens pasca-
pandemi, sebelum akhirnya menurun ke 3,3% pada tahun 2024. Indonesia juga
mengalami lonjakan inflasi dari 3,72% pada tahun 2020 menjadi 9,98% pada
tahun 2022, sebelum mengalami penurunan menjadi 3,55% pada tahun 2024. Hal
ini mencerminkan efektivitas kebijakan moneter dalam merespons tekanan inflasi.
Sementara itu, Malaysia mengalami volatilitas yang cukup ekstrem, mencatat
deflasi pada tahun 2018 (-2,8%) dan 2020 (-3,2%), serta lonjakan inflasi sebesar
12,5% pada 2021, kemungkinan besar sebagai akibat tekanan permintaan pasca-
lockdown serta gangguan pada suplai. Di sisi lain, Singapura menghadapi
tantangan inflasi yang tajam, khususnya pada tahun 2021 dengan tingkat inflasi
mencapai 24,3%, angka tertinggi di kawasan, yang menurun secara bertahap
menjadi 3,9% pada tahun 2024.

Thailand menunjukkan stabilitas harga yang lebih baik di awal periode,
dengan inflasi rendah pada 2018 dan 2019 (masing-masing 0,61% dan 0,6%).
Namun, negara ini juga terdampak oleh tekanan global, dengan inflasi mencapai

11,02% pada 2022, sebelum kembali melandai menjadi 1,31% pada 2024.
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Vietnam, sebaliknya, menunjukkan pola inflasi yang moderat dan terkendali,
dengan tingkat tertinggi sebesar 5,58% pada 2023 dan menurun menjadi 1,74%
pada tahun 2024, mengindikasikan pengelolaan harga yang relatif efektif. Secara
umum, selama periode 2018-2024, inflasi di kawasan ASEAN mengalami
fluktuasi yang mencerminkan respons terhadap dinamika global dan domestik,
terutama akibat pandemi dan pemulihan ekonomi yang menyertainya. Tahun 2021
dan 2022 menjadi periode dengan tekanan inflasi tertinggi di sebagian besar
negara, namun terjadi penurunan signifikan pada tahun 2023 dan 2024 yang
menunjukkan stabilisasi ekonomi dan efektivitas kebijakan moneter. Hal ini
menegaskan pentingnya koordinasi kebijakan fiskal dan moneter dalam menjaga

stabilitas harga di tengah ketidakpastian global.

4.1.2.5 Nilai Tukar

Selain inflasi, nilai tukar juga merupakan indikator penting dalam
perekonomian terbuka, mencerminkan harga relatif antara mata uang domestik
terhadap mata uang asing, umumnya dolar Amerika Serikat (USD). Stabilitas nilai
tukar memengaruhi daya saing ekspor, arus modal, dan tingkat inflasi. Variabel
ini sangat dipengaruhi oleh kondisi eksternal global, neraca pembayaran, serta

stabilitas makroekonomi domestik.
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Gambar 4.5
Perbandingan Rata-rata USD dan EURO periode 2018-2024
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Berdasarkan data tren nilai tukar terhadap mata uang USD dan EURO
dari tahun 2018 hingga 2024, terlihat adanya fluktuasi yang mencerminkan
dinamika ekonomi nasional dan global. Nilai tukar terhadap USD menunjukkan
tren yang relatif stabil dengan kecenderungan menurun, dari kisaran 0,019 pada
tahun 2018 menjadi 0,017 pada tahun 2024. Penurunan ini mengindikasikan
adanya depresiasi nilai tukar terhadap dolar AS, yang dapat disebabkan oleh
tekanan eksternal seperti ketidakpastian ekonomi global, defisit neraca berjalan,
atau kebijakan moneter domestik yang lebih longgar. Sementara itu, nilai tukar
terhadap EURO cenderung lebih stabil, dengan nilai berkisar antara 0,016 hingga
0,017 selama periode yang sama. Namun, terdapat sedikit penurunan pada tahun
2020, sebelum kembali menguat pada 2021. Kestabilan terhadap Euro ini dapat
mencerminkan ketahanan relatif terhadap gejolak ekonomi di kawasan Eropa atau
keberhasilan otoritas moneter dalam menjaga paritas mata uang terhadap mitra

dagang utama.
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Dalam konteks data negara-negara ASEAN, nilai tukar menunjukkan
variasi yang cukup signifikan. Filipina memperlihatkan tren depresiasi mata uang
terhadap USD, dengxan nilai tukar melemah dari 0,019 USD per peso pada 2018
menjadi 0,017 USD pada 2024. Pola serupa juga tampak pada Indonesia, di mana
nilai tukar rupiah yang semula 0,000069 USD pada 2018 mengalami depresiasi
menjadi  0,000062 USD pada 2024, menandakan tekanan eksternal dan
kemungkinan  ketidakseimbangan eksternal. = Sementara itu, Malaysia
menunjukkan relatif kestabilan nilai tukar, dari 0,24 USD per ringgit pada 2018
menjadi 0,22 USD pada 2024, dengan sedikit fluktuasi pada 2020 (0,25 USD).
Stabilitas ini mencerminkan intervensi moneter yang konsisten serta arus
perdagangan yang seimbang. Singapura, yang memiliki sistem nilai tukar
mengambang terkelola, mempertahankan kestabilan dengan fluktuasi yang
minimal dari 0,73-0,75 USD per dolar Singapura sepanjang periode, menandakan
kepercayaan pasar yang tinggi terhadap kebijakan moneternya.

Thailand mengalami depresiasi ringan, dari 0,030 USD per baht pada
2018 menjadi 0,029 USD pada 2024, menunjukkan pelemahan yang terkendali.
Di sisi lain, Vietnam, yang cenderung mengelola nilai tukarnya secara ketat,
mencatat depresiasi kecil dari 0,000042 USD pada 2018 menjadi 0,000039 USD
pada 2024. Hal ini menunjukkan bahwa negara dengan sistem pengendalian nilai
tukar tetap menghadapi tekanan nilai tukar di tengah gejolak eksternal. Selama
periode 2018-2024, seluruh negara dalam observasi mengalami tren depresiasi
nilai tukar terhadap USD, meskipun dengan tingkat yang bervariasi. Depresiasi

terbesar terjadi pada negara-negara dengan sistem nilai tukar mengambang bebas
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atau terbatas, seperti Indonesia dan Filipina. Singapura dan Malaysia
menunjukkan kestabilan yang lebih baik, menandakan kekuatan struktural
ekonomi dan efektivitas kebijakan moneter. Depresiasi nilai tukar secara umum
mencerminkan tantangan eksternal yang dihadapi negara-negara ASEAN,
termasuk ketidakpastian global, kenaikan suku bunga internasional, dan dinamika

perdagangan global.

4.1.3. Analisis Deskriptif Variabel

Metode analisis deskriptif dipilih karena mampu memberikan pemahaman
yang mendalam terhadap data yang diperoleh tanpa melakukan pengujian
hipotesis, sehingga hasilnya dapat menjadi dasar yang kuat dalam pengambilan
keputusan atau penelitian lanjutan. Adapun hasil dari pengolahan data dengan

bantuan Software statistik Rstudio, analisis deskriptif penelitian ditampilkan pada

tabel berikut:
Tabel 4.1
Analisis Deskriptif Variabel

Variabel Min. 1st Qu. Median Mean 3rd Qu. Max.
PBD -9,500 2,200 4,640 3,551 5,675 9,700
PCI 3,050 3,710 5,165 15,366 10,825 67,900
ULNJpd 51 1179 18908 20768 34320 65000
ULNJpj 61762 104683 172843 461866 351836 | 2292925
EXP 4730 19250 22531 23489 31354 46166
IMP 8300 17234 21600 21960 27748 43242
IHK -1,100 1,125 2,400 2,535 3,670 6,100
THP -6,8000 -0,5075 0,6000 1,6190 3,0825 22,000
USD 0,000039 | 0,000069 | 0,025000 | 0,170600 | 0,137500 | 0,750000
EURO | 0,0000350 | 0,0000625 | 0,0215000 | 0,1525612 | 0,2100000 | 0,7100000

Sumber: Data diolah peneliti, 2025

Temuan uji analisis deskriptif menunjukkan bahwa pertumbuhan ekonomi

yang di proyeksikan dengan PDB dengan nilai minimum sebesar -9,5 pada negara
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Filipina di tahun 2020, sedangkan nilai maksimum sebesar 9,9 pada negara
Singapura di tahun 2021. Sehingga PDB negara anggota ASEAN berkisar antara -
9,5 hingga 9,7. Adapun untuk nilai rata-rata PDB sebesar 3,551 yang berarti
bahwa negara di kawasan ASEAN mempunyai kemampuan mempertahankan
nilai PDB sebesar 3,5 selama periode 2018-2024. Selain PDB, pertumbuhan
ekonomi juga diproyeksikan dengan pendapatan per kapita dengan kode PCI. PCI
memperoleh nilai minimum sebesar 3,050 USD yaitu pada negara Vietnam tahun
2018, nilai maksimum sebesar 67,900 USD pada negara Singapura di tahun 2022.
Dengan hasil pengolahan data rata-rata pendapatan per kapita di wilayah ASEAN
sebesar 15,366 USD yang mengartikan bahwa kemampuan rata-rata pendapatan
per kapita pada negara amggota ASEAN sebesar15,366 USD.

Kemudian variabel utang luar negeri yang diproyeksikan dengan ULN
jangka pendek dan jangka panjang. Untuk ULN jangka pendek memiliki nilai
minimum sebesar 51 juta USD yaitu negara Singapura pada tahun 2019, dengan
nilai maksimum sebesar 65.000 juta USD pada negara Indonesia di tahun 2024.
Dari pengolahan data didapati nilai rata-rata ULN jangka pendek sebesar 20.768
juta USD. Hal menjadi tantangan tersendiri bagi setiap negara untuk mengatur
penggunaan ULN jangka pendek yang lebih sedikit waktu pengembaliannya.
Untuk ULN jangka panjang diperoleh nilai minimum sebesar 61.762 juta USD
yaitu negara Filipina pada tahun 2018, nilai maksimum 2.292.925 juta USD pada
negara Singapura di tahun 2024. Dengan diperoleh nilai rata-rata sebesar 461.866
juta USD. Singapura sebagai negara maju memiliki nilai ULN jangka panjang

terbesar dari negara-negara ASEAN yang lain, namun juga sebagai negara dengan
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ULN jangka pendek paling sedikit. Dengan demikian pemilihan instrumen ULN
baik jangka pendek maupun jangka panjang juga menjadi sebuah strategi
tersendiri  untuk memenuhi kebutuhan negara guna mempertahankan
perekonomian negaranya.

Variabel perdagangan internasional dengan proyeksi kegiatan perdagangan
baik ekspor maupun impor. Ekspor memiliki nilai minimum sebesar 4.730 juta
USD pada negara Filipina di tahun 2018, nilai maksimum sebesar 46.166 juta
USD di Singapura pada tahun 2024. Dari data tersebut diperoleh nilai rata-rata
ekspor di wilayah ASEAN sebesar 23.489 juta USD, sehingga rata-rata
kemampuan setiap negara anggota ASEAN dapat menyalurkan SDA sebesar
23,48% selama periode 2018-2024. Selain kegiatan ekspor, setiap negara juga
harus memperhatikan kegiatan impornya agar kegiatan perdagangan internasional
setiap negara seimbang guna menunjang pertumbuhan ekonomi. Impor
memperoleh nilai minimum sebesar 8.300 juta USD pada negara Filipina di tahun
2020, nilai maksimum sebesar 43.242 juta USD di Singapura pada tahun 2024
dengan rata-rata impor sebesar 21.960 juta USD selama periode 2018-2024 pada
negara anggota ASEAN.

Selain itu, setiap negara juga harus memperhatikan kegiatan makroekonomi
yang menjadi gangguan pada rantai pasokan global atau melemahnya nilai mata
uang domestik yang dapat mengakibatkan naiknya harga barang impor, yang pada
akhirnya akan memicu naiknya tingkat inflasi. Selama periode 2018-2024 didapati
nilai inflasi yang diproyeksikan oleh indeks harga konsumen dengan rata-rata

sebesar 2,5%. Nilai minimum diperoleh sebesar -1,1% pada negara Malaysia di
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tahun 2020, nilai maksimum sebesar 6,1% pada negara Singapura di tahun 2022.
Selain IHK, inflasi juga diproyeksikan dengan Indeks harga produsen dengan nilai
minimum sebesar -6,8% di Singapura pada tahun 2020 dan nilai maksimum
sebesar 22% pada negara Singapura di tahun 2021. Untuk nilai rata-rata IHP
sebesar 1,6% selama periode 2018-2024. Dengan demikian fluktuasi IHP yang
ekstrim yang terjadi di Singapura pada periode 2020-2021 menunjukkan urgensi
untuk memahami dampak dari IHP. IHP yang sangta volatil dapat mengganggu
stabilitas harga konsumen dan menciptakan ketidakseimbangan makroekonomi.
Oleh karena itu, kebijakan pengendalian inflasi juga harus mempertimbangkan
aspek produksi, bukan hanya pada sisi konsumsi.

Selain inflasi, faktor makroekonomi dari nilai tukar juga perlu diperhatikan
dengan seksama, mengingat setiap kegiatan internasional selalu berhubungan
kerap dengan nilai tukar. Nilai tukar pada penelitian ini diproyeksikan dengan
USD dan EURO, yang mana USD sebagai nilai tukar yang kerap digunakan dan
EURO merupakan nilai tukar tertinggi setelah USD. Nilai tukar USD selama
periode 2018-2024 diperoleh nilai minimum sebesar 0,000039 pada negara
Vietnam di tahun 2024, nilai maksimum sebesar 0,75 pada negara Singapura di
tahun 2023. Dengan nilai rata-rata nilai tukar USD sebesar 0,1706. Kemudian
untuk nilai tukar EURO, diperoleh nilai tukar rata-rata selama periode 2018-2024
sebesar 0,1525, dengan nilai minimum sebesar 0,000035 pada negara Vietnam di

tahun 2020, nilai maksimum sebesar 0,71 pada negara Singapura di tahun 2024.
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4.1.4.Uji Asumsi

Analisis regresi data panel yang digunakan dalam penelitian ini bertujuan
untuk mengkaji pengaruh utang luar negeri dan perdagangan internasional
terhadap pertumbuhan ekonomi pada beberapa negara ASEAN terpilih, yaitu
Filipina, Indonesia, Malaysia, Singapura, Thailand, dan Vietnam, selama periode
2018 hingga 2024. Proses estimasi model regresi dilakukan dengan memastikan
terpenuhinya asumsi klasik yang diperlukan agar estimasi yang diperoleh
memenuhi kriteria Best Linear Unbiased Estimator (BLUE). Hasil pengujian
menunjukkan bahwa model yang dihasilkan telah memenuhi seluruh asumsi
tersebut sehingga dapat dikategorikan sebagai estimator yang optimal, dengan
rincian hasil pengujian disajikan sebagai berikut:

Tabel 4.2

Uji Normalitas
w p-value

0,95248 0,07928
Sumber: Data diolah peneliti, 2025

Tabel 4.2 menyajikan hasil uji normalitas menggunakan metode Shapiro-
Wilk, yang menunjukkan bahwa data berdistribusi normal karena nilai p-value >
0,05, sehingga asumsi normalitas terpenuhi. Selanjutnya, dilakukan uji

homokedastisitas dengan hasil sebagai berikut:

Tabel 4.3
Uji Homokedastisitas
BP Df p-value
11,846 9 0,2221

Sumber: Data diolah peneliti, 2025

Hasil pengujian menggunakan uji Breusch-Pagan dengan pendekatan

studentized menunjukkan bahwa data tidak mengindikasikan adanya

85



heteroskedastisitas, sebagaimana ditunjukkan oleh nilai p-value > 0,05. Dengan

demikian, asumsi homoskedastisitas dapat dinyatakan terpenuhi. Selanjutnya,

dilakukan pengujian terhadap asumsi terakhir, yaitu uji multikolinearitas.

Tabel 4.4
Uji Multikolinearitas
ULNJpd ULNJpj EXP IMP
1,207978 2,187259 9,251777 8,8141880

Sumber: Data diolah peneliti, 2025

Pengambilan keputusan dalam uji multikolinearitas didasarkan pada nilai

Variance Inflation Factor (VIF). Apabila nilai toleransi mendekati 1, maka tidak

terdapat gejala kolinearitas, sedangkan nilai toleransi yang mendekati 0

mengindikasikan adanya kolinearitas. Sebaliknya, jika nilai VIF < 10, maka

variabel-variabel independen dapat dinyatakan bebas dari multikolinearitas.

Berdasarkan hasil pengolahan data yang ditampilkan pada Tabel 4.4, seluruh

variabel memenuhi kriteria tersebut, sehingga dapat disimpulkan bahwa model

regresi tidak mengalami masalah multikolinearitas.

4.1.5.Uji Hipotesis

Berdasarkan hasil uji asumsi klasik yang telah dilaksanakan, dan setelah

dilakukan pengujian hipotesis, diperoleh model estimasi regresi data panel sebagai

berikut:
Tabel 4.5
Regresi Linear Data Panel
Variabel | Coefficient | Std. Error | t-value t Keputusan Uji Hipotesis
(Intercept) -117,845 38,582 | -3,054 | 0,00405
ULN (X1) 5,454 1,645 3,316 | 0,00210 Diterima
PI (X2) 11,048 2,865 3,856 | 0,00042 Diterima

Sumber: Data diolah peneliti, 2025
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Berdasarkan hasil pengujian hipotesis yang disajikan pada Tabel 4.5,
seluruh variabel yang dianalisis menunjukkan sifat stasioner pada tingkat
signifikansi 5%. Hal ini mengindikasikan bahwa variabel-variabel tersebut telah
terintegrasi dengan mempertimbangkan keberadaan intersep dan tren dalam
model. Dengan demikian, keputusan terhadap masing-masing hipotesis dapat
ditarik sebagaimana dijelaskan berikut ini:

a. Hi: Utang luar negeri berdampak positif signifikan terhadap pertumbuhan
ekonomi di ASEAN
Hasil dari perolehan data menunjukkan bahwa variabel utang luar negeri
memiliki nilai signifikansi sebesar 0,00210 berdasarkan uji t, t table 1,687 dan t
hitung 3,316. Utang luar negeri terbukti memiliki pengaruh positif terhadap
pertumbuhan ekonomi di ASEAN karena hasil nilai uji t 0,002 < 0,05 dan hasil
t hitung 3,316 > t tabel 1,687. Hasilnya, H; diterima.

b. H2: Perdagangan internasional secara signifikan memiliki pengaruh atau
pengaruh positif terhadap pertumbuhan ekonomi di ASEAN
Variabel perdagangan internasional mempunyai nilai signifikansi 0,00042
dengan t hitung 3,856. Dengan asumsi hasil uji t test 0,000 < 0,05 dengan nilai
t hitung diperoleh 3,856 > t tabel 1,687, dapat ditarik benang merah bahwa
adanya perdagangan internasional memiliki dampak positif terhadap negara
dalam peningkatan pertumbuhan ekonomi. Sehingga berdasarkan hasil uji t H»

diterima.
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4.1.6.Uji Moderating Regression Analysis (MRA)

Uji Moderated Regression Analysis (MRA) dilakukan setelah terlebih

dahulu ditemukan adanya hubungan signifikan antara variabel dependen dan

variabel independen. Adapun hasil pengujian MRA disajikan sebagai berikut:

Tabel 4.6
Moderating Regression Analysis (MRA)
MRA Inflasi (M)

Variabel Coefficient | Std. Error | t-value t Keputusan Uji Hipotesis
(Intercept) -96,3214 52,3919 -1,838 0,0743
ULN (X1) 0,1034 5,6249 0,018 0,9854 Ditolak
PI (X2) 0,8193 1,2346 0,664 0,5112 Ditolak

MRA Nilai Tukar (M)

Variabel Coefficient | Std. Error | t-value t Keputusan Uji Hipotesis
(Intercept) -9,0008 5,5744 -1,615 0,1151
ULN (X1) -270,4284 33,6198 -8,044 0,0000 Diterima
PI (X2) 23,4919 2,9413 7,987 0,0000 Diterima

Sumber: Data diolah peneliti, 2025

Berdasarkan hasil uji Moderated Regression Analysis (MRA) yang disajikan

pada Tabel 4.6, seluruh data menunjukkan sifat stasioner pada tingkat signifikansi

5%. Dengan demikian, keputusan terhadap masing-masing hipotesis dapat

ditetapkan sebagaimana diuraikan berikut ini:

a. Hs: Inflasi tidak mampu memoderasi pengaruh utang luar negeri terhadap

pertumbuhan ekonomi di ASEAN

Hasil pengolahan data menunjukkan nilai signifikansi sebesar 0,9854 dengan t

hitung sebesar 0,018. Dengan begitu inflasi terbukti tidak mampu memoderasi

pengaruh utang luar negeri terhadap pertumbuhan ekonomi di ASEAN dengan

asumsi nilai signifikansi 0,985 > 0,05 dan t hitung 0,018 < t tabel 1,687.

Sehingga menghasilkan sebuah keputusan bahwa H3 ditolak.
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b. Ha: Inflasi tidak memiliki dampak moderasi antara pengaruh perdagangan
internasional terhadap pertumbuhan ekonomi di ASEAN
Inflasi sebagai variable moderasi antara pengaruh perdagangan internasional
terhadap pertumbuhan ekonomi memperoleh nilai MRA sebesar 0,5112,
dengan nilai t hitung sebersar 0,664. Dengan demikian, karena hasil
signifikansi 0,511 > 0,05 dan t hitung 0,664 < t tabel 1,687, maka dapat
disimpulkan bahwa inflasi tidak dapat memoderasi dalam hubungan tersebut.
Dengan demikian Hy ditolak.

c. Hs: Nilai tukar secara signifikan dapat memoderasi dengan memperlemah
pengaruh utang luar negeri terhadap pertumbuhan ekonomi di ASEAN
Diperoleh hasil uji MRA dengan nilai signifikansi 0,0000 dengan t hitung -
8,044. dengan demikian sig 0,000 < 0,05 dan t hitung 8,044 > t tabel 1,687,
maka dapat disimpulkan bahwa nilai tukar secara signifikan dapat memoderasi
pengaruh utang luar negeri terhadap pertumbuhan ekonomi di ASEAN.
Dengan demikian, Hs diterima.

d. He: Nilai tukar memiliki dampak moderasi dengan memperkuat pengaruh
perdagangan internasional terhadap pertumbuhan ekonomi di ASEAN
Hasil analisis menunjukkan bahwa nilai signifikansi sebesar 0,000 dan nilai ¢
hitung sebesar 7,987. Sehingga, dengan asumsi bahwa nilai signifikansi 0,000
< 0,05 dan t hitung 7,987 > t tabel 1,687, maka dapat disimpulkan bahwa
variabel nilai tukar berperan sebagai moderator yang signifikan. Dengan kata

lain, nilai tukar secara signifikan memoderasi hubungan antara perdagangan
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internasional dan pertumbuhan ekonomi di kawasan ASEAN. Oleh karena itu,

He dinyatakan diterima.

4.2 Pembahasan
4.2.1 Pengaruh Utang Luar Negeri Terhadap Pertumbuhan Ekonomi di

Negara ASEAN

Berdasarkan hasil analisis empiris terhadap data makroekonomi negara-
negara ASEAN, ditemukan bahwa utang luar negeri memberikan pengaruh positif
terhadap pertumbuhan ekonomi. Hal ini terlihat dari tren peningkatan Produk
Domestik Bruto (PDB) dan juga pendapatan per kapita yang berjalan beriringan
dengan peningkatan akumulasi utang luar negeri di negara-negara seperti
Indonesia, Vietnam, dan Filipina. Indikasi ini mengisyaratkan bahwa utang luar
negeri dimanfaatkan sebagai instrumen pembiayaan untuk mendukung ekspansi
ekonomi melalui pembangunan infrastruktur, peningkatan produktivitas sektor
riil, serta peningkatan belanja negara dalam bidang pendidikan dan kesehatan
(Kagotho et al., 2024). Ketika digunakan secara efisien, utang luar negeri berperan
sebagai katalisator dalam meningkatkan kapasitas produksi nasional dan daya
saing ekonomi secara keseluruhan.

Berdasarkan data deskriptif pada tabel 4.1, terlihat bahwa variabel Utang
Luar Negeri Jangka Panjang (ULNJpd) dan Utang Luar Negeri Jangka Pendek
(ULNJpj) menunjukkan nilai maksimum yang sangat tinggi, masing-masing
mencapai 65.000 juta dan lebih dari 2,2 triliun. Sementara nilai minimum

keduanya cukup rendah, mengindikasikan adanya variasi signifikan antar negara
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ASEAN dalam hal akumulasi utang luar negeri. Rata-rata nilai ULNJpd dan
ULNIJpj yang cukup besar (masing-masing sebesar 20.768 juta dan 461.866 juta)
menunjukkan bahwa secara umum negara-negara di kawasan ini mengandalkan
pembiayaan eksternal dalam mendukung pembangunan nasionalnya. Ulasan ini
relevan dengan hasil penelitian yang menyatakan bahwa utang luar negeri
berpengaruh positif terhadap pertumbuhan ekonomi. Hal ini menunjukkan bahwa
ketika utang luar negeri dikelola secara efektif dan dialokasikan pada sektor-
sektor produktif, maka kontribusinya terhadap pertumbuhan ekonomi menjadi
signifikan. Data Produk Domestik Bruto (PBD) dan pendapatan per kapita sebagai
proksi pertumbuhan ekonomi menunjukkan nilai maksimum yang cukup tinggi
(9.700 dan 67,900) dan nilai rata-rata yang positif (3.551 dan 15,366),
menandakan adanya pengaruh positif antara peningkatan utang luar negeri dengan
peningkatan aktivitas ekonomi. Dengan demikian, besarnya nilai ULN yang
dibarengi dengan pertumbuhan ekonomi yang positif memperkuat temuan bahwa
utang luar negeri, dalam konteks pembiayaan produktif, memiliki dampak
konstruktif terhadap pembangunan ekonomi kawasan ASEAN.

Secara teoritis, temuan ini sejalan dengan teori pertumbuhan Harrod-Domar,
yang menekankan pentingnya investasi sebagai pendorong utama pertumbuhan
ekonomi. Menurut teori ini, pertumbuhan ekonomi dapat tercapai apabila terdapat
peningkatan rasio tabungan dan investasi. Dalam konteks negara-negara
berkembang di ASEAN, di mana tingkat tabungan domestik sering kali terbatas,
utang luar negeri menjadi alternatif sumber pembiayaan yang mampu mengisi

kesenjangan investasi (Dinga et al., 2023). Dengan kata lain, pinjaman luar negeri
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berperan sebagai substitusi sementara terhadap kekurangan modal domestik,
sehingga memungkinkan negara untuk mencapai tingkat pertumbuhan yang
diharapkan sesuai dengan batas kapasitas produktif. Selain itu, teori pertumbuhan
ekonomi neoklasik yang dikembangkan oleh Solow menekankan peran akumulasi
modal, tenaga kerja, dan kemajuan teknologi dalam proses pertumbuhan jangka
panjang (Veritia et al, 2019).

Dalam kerangka ini, utang luar negeri dapat berfungsi sebagai sarana untuk
mempercepat akumulasi modal melalui pembiayaan proyek-proyek infrastruktur
dan sektor strategis lainnya. Apabila utang tersebut disalurkan secara efisien dan
dikombinasikan dengan peningkatan produktivitas serta adopsi teknologi baru,
maka pertumbuhan ekonomi yang berkelanjutan dapat tercapai. Dengan kata lain,
utang luar negeri menjadi instrumen untuk mempercepat transisi menuju titik
keseimbangan baru dalam model pertumbuhan neoklasik, di mana output per
kapita meningkat seiring akumulasi modal dan peningkatan efisiensi. Temaun ini
juga menyatakan sejalan dengan prinsip ekonomi makro Islam, khususnya dalam
konteks magqasid al-shari‘ah dan prinsip maslahah (kemaslahatan umum). Oleh
karena itu, jika utang luar negeri digunakan secara efisien untuk mendanai sektor
produktif dan meningkatkan kesejahteraan umat, maka pengaruh positifnya
terhadap pertumbuhan ekonomi sesuai dengan tujuan syariah (magqasid al-
shari ‘ah), yaitu menjaga agama, jiwa, akal, keturunan, dan harta.

Dalam pengujian parsial hasil empiris berdasarkan indikator yang
digunakan, ditemukan bahwa utang luar negeri jangka pendek memiliki pengaruh

positif dan signifikan terhadap produk domestik bruto (PDB). Temuan ini
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menunjukkan bahwa aliran pembiayaan jangka pendek dari luar negeri
berkontribusi terhadap peningkatan aktivitas ekonomi agregat dalam jangka
pendek, meskipun bersifat sementara dan rentan terhadap volatilitas eksternal.
Namun demikian, utang luar negeri jangka pendek justru menunjukkan pengaruh
negatif terhadap pendapatan per kapita, yang dapat mengindikasikan bahwa
pertumbuhan ekonomi yang didorong oleh pembiayaan jangka pendek tidak
secara langsung meningkatkan kesejahteraan masyarakat secara merata.
Sementara itu, utang luar negeri jangka panjang tidak menunjukkan pengaruh
yang signifikan terhadap PDB, yang dapat disebabkan oleh proses realisasi dan
dampak ekonomi yang memerlukan waktu lebih panjang. Di sisi lain, utang luar
negeri jangka panjang berpengaruh positif terhadap pendapatan per kapita, yang
mencerminkan bahwa pembiayaan jangka panjang cenderung digunakan untuk
proyek-proyek produktif yang berdampak terhadap peningkatan kapasitas
ekonomi dan kesejahteraan individu dalam jangka menengah dan panjang.
Implikasi dari hubungan positif ini menunjukkan bahwa utang luar negeri
tidak semata-mata menjadi beban fiskal, tetapi dapat menjadi alat strategis dalam
mendukung pembangunan jangka panjang. Namun demikian, efektivitas utang
sangat bergantung pada kualitas pengelolaan fiskal dan kemampuan pemerintah
dalam mengarahkan dana pinjaman ke sektor-sektor produktif, baik itu keputusan
utang luar negeri jangka pendek ataupun utang luar negeri jangka panjang. Oleh
karena itu, urgensinya terletak pada perlunya perbaikan tata kelola utang,
penguatan transparansi fiskal, serta pengawasan terhadap efektivitas belanja

publik. Penguatan kapasitas kelembagaan dan kebijakan fiskal yang berorientasi
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pada pembangunan berkelanjutan menjadi kunci agar utang luar negeri tidak
hanya mendorong pertumbuhan dalam jangka pendek, tetapi juga memperkuat
fondasi ekonomi jangka panjang.

Dengan demikian, dapat disimpulkan bahwa utang luar negeri memiliki
potensi untuk memberikan kontribusi positif terhadap pertumbuhan ekonomi di
kawasan ASEAN, sepanjang dikelola dengan prinsip kehati-hatian dan diarahkan
untuk mendukung produktivitas nasional. Temuan ini memperkaya kajian empiris
yang mendukung teori Harrod-Domar dan model pertumbuhan neoklasik,
sekaligus memberikan justifikasi bagi negara-negara berkembang untuk
menggunakan utang luar negeri sebagai bagian dari strategi pembangunan,

asalkan disertai dengan kebijakan makroekonomi yang stabil dan berkelanjutan.

4.2.2 Pengaruh Perdagangan Internasional Terhadap Pertumbuhan

Ekonomi di Negara ASEAN

Data empiris yang dianalisis menunjukkan bahwa perdagangan internasional
memiliki hubungan yang positif dan signifikan terhadap pertumbuhan ekonomi
negara-negara ASEAN. Hal ini tercermin dari tren peningkatan nilai ekspor-impor
yang konsisten di negara-negara seperti Vietnam, Singapura, dan Malaysia, yang
diikuti oleh pertumbuhan Produk Domestik Bruto (PDB) yang stabil dalam
periode yang sama. Indikasi ini mengisyaratkan bahwa integrasi yang lebih dalam
pada sistem perdagangan global memungkinkan negara-negara ASEAN untuk
meningkatkan efisiensi alokatif, memperluas pasar, serta mendorong peningkatan

produktivitas sektor industri dan manufaktur. Perdagangan internasional
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menyediakan akses terhadap barang modal, teknologi, serta input produksi yang
tidak tersedia secara domestik, yang pada gilirannya meningkatkan kapasitas
produksi dan mendorong pertumbuhan output nasional (Dinga et al., 2023).
Berdasarkan data deskriptif pada tabel 4.1, variabel ekspor (EXP) dan impor
(IMP) menunjukkan kecenderungan yang konsisten dan relatif tinggi dalam nilai
tengah dan nilai rata-ratanya. Nilai median ekspor sebesar 22.531 dan impor
sebesar 21.600 mengindikasikan bahwa sebagian besar negara ASEAN dalam
sampel memiliki tingkat aktivitas perdagangan luar negeri yang cukup aktif. Rata-
rata ekspor (23.489) dan impor (21.960) juga memperlihatkan bahwa perdagangan
internasional menjadi bagian signifikan dari perekonomian kawasan. Sementara
nilai maksimum ekspor mencapai 46.166 dan impor sebesar 43.242, menunjukkan
adanya potensi ekonomi skala besar dalam perdagangan antarnegara di kawasan
ini. Hal ini sejalan dengan hasil penelitian yang menunjukkan bahwa ekspor dan
impor berpengaruh positif terhadap pertumbuhan ekonomi. Aktivitas ekspor
memungkinkan negara memperoleh devisa dan meningkatkan kapasitas produksi
dalam negeri, sedangkan impor memberikan akses terhadap barang modal,
teknologi, dan bahan baku yang mendukung efisiensi dan produktivitas nasional.
Keterbukaan ekonomi melalui perdagangan internasional memperkuat integrasi
global dan meningkatkan pertumbuhan, sebagaimana tercermin dalam nilai PBD
(Produk Domestik Bruto) yang meskipun memiliki nilai minimum negatif, tetapi
menunjukkan median positif (4.640) dan rata-rata pertumbuhan yang positif

(3.551). Dengan demikian, tingginya volume ekspor dan impor yang tercermin
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dalam data secara nyata mendukung temuan bahwa perdagangan internasional
berperan konstruktif dalam mendorong pertumbuhan ekonomi di ASEAN.

Temuan ini sejalan dengan teori Harrod-Domar, yang menekankan
pentingnya investasi sebagai kunci untuk meningkatkan pertumbuhan ekonomi.
Perdagangan internasional memungkinkan negara-negara ASEAN memperoleh
devisa yang kemudian dapat digunakan untuk membiayai investasi dalam
infrastruktur, pendidikan, dan sektor produktif lainnya (Silaban & Rejeki, 2020).
Dengan meningkatnya volume ekspor, negara memperoleh pendapatan tambahan
yang memperbesar kapasitas investasi nasional. Dalam konteks ini, perdagangan
internasional berfungsi sebagai katalisator yang mempercepat proses akumulasi
modal sebuah elemen kunci dalam model Harrod-Domar yang diperlukan untuk
menciptakan pertumbuhan ekonomi berkelanjutan, khususnya di negara-negara
berkembang dengan keterbatasan tabungan domestik.

Selain itu, temuan ini sejalan dengan prinsip-prinsip dalam teori ekonomi
makro Islam. Ekonomi Islam memandang perdagangan sebagai aktivitas yang
sangat dianjurkan selama dilaksanakan dengan berlandaskan nilai-nilai syariah,
seperti kejujuran, keadilan, dan larangan terhadap praktik riba serta penipuan
(Nofrianto et al., 2021). Perdagangan internasional yang dijalankan secara etis
tidak hanya meningkatkan efisiensi alokasi sumber daya, tetapi juga memperkuat
kesejahteraan masyarakat secara menyeluruh, sesuai dengan magqgasid al-shari ‘ah
yang menekankan pemeliharaan kemaslahatan umat. Selain itu, prinsip ukhuwah
dan kerjasama antar bangsa dalam Islam mendukung terbentuknya hubungan

ekonomi yang harmonis dan saling menguntungkan melalui perdagangan
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internasional. Oleh karena itu, hubungan positif antara perdagangan internasional
dan pertumbuhan ekonomi yang ditemukan dalam data empiris ini konsisten
dengan pandangan ekonomi makro Islam yang mengedepankan keseimbangan
antara kemajuan ekonomi dan keadilan sosial (Daulay et al., 2019).

Lebih lanjut, kontribusi perdagangan internasional terhadap pertumbuhan
juga dapat dijelaskan melalui teori pertumbuhan neoklasik, yang menempatkan
akumulasi modal fisik, tenaga kerja, dan kemajuan teknologi sebagai determinan
utama pertumbuhan jangka panjang. Dalam kerangka ini, perdagangan
internasional mendorong difusi teknologi dan inovasi melalui transfer barang-
barang berteknologi tinggi, investasi asing langsung, serta kolaborasi lintas
negara. Hal ini memungkinkan negara-negara ASEAN untuk mempercepat adopsi
teknologi, meningkatkan efisiensi produksi, dan memperluas kapasitas ekonomi
mereka (Yuliana et al., 2023). Selain itu, perdagangan juga menciptakan skala
ekonomi yang lebih besar, yang penting untuk mengurangi biaya produksi dan
meningkatkan daya saing global.

Berdasarkan hasil empiris secara rinci pada indikator ekspor impor barang
dan jasa, menunjukkan bahwa fluktuasi dalam aktivitas perdagangan
internasional, tidak secara langsung berdampak terhadap pertumbuhan output
nasional secara agregat dalam jangka waktu yang dianalisis. Namun, secara
khusus, ekspor diketahui memiliki pengaruh negatif yang signifikan terhadap
pendapatan per kapita. Temuan ini dapat mengindikasikan bahwa peningkatan
ekspor tidak serta-merta meningkatkan kesejahteraan individu juga disebabkan

pada periode penelitian, sebagian negara lebih banyak melakukan kegiatan impor
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dibandingkan dengan ekspor. Selain itu, juga disebabkan karena distribusi hasil
ekspor yang tidak merata atau dominasi sektor-sektor yang tidak padat karya.
Sebaliknya, impor menunjukkan pengaruh positif terhadap pendapatan per kapita,
yang dapat diartikan bahwa konsumsi atau penggunaan barang dan jasa dari luar
negeri, terutama dalam bentuk barang modal dan input produksi, mampu
meningkatkan produktivitas dan kesejahteraan masyarakat.

Implikasi dari temuan ini menunjukkan bahwa keterbukaan ekonomi
terhadap perdagangan internasional merupakan strategi yang penting untuk
mendorong pertumbuhan ekonomi di kawasan ASEAN. Namun, efektivitas
perdagangan sebagai motor pertumbuhan sangat bergantung pada kesiapan
struktural domestik, seperti infrastruktur logistik, kualitas institusi, serta
kemampuan pelaku usaha dalam merespons dinamika pasar global (Kircicek &
Ozparlak, 2023). Oleh karena itu, diperlukan kebijakan yang mendorong
peningkatan nilai tambah ekspor, diversifikasi produk dan pasar, serta
peningkatan kapasitas sumber daya manusia agar manfaat perdagangan dapat
dirasakan secara merata.

Urgensinya terletak pada perlunya integrasi perdagangan yang lebih dalam
di antara negara-negara ASEAN serta penguatan posisi tawar dalam sistem
perdagangan global. Mengingat perdagangan internasional bukan hanya sarana
pertumbuhan ekonomi, tetapi juga instrumen pembangunan jangka panjang, maka
negara-negara ASEAN perlu merancang kebijakan perdagangan yang tidak hanya

pro-ekspor, tetapi juga berbasis keberlanjutan dan ketahanan ekonomi nasional.
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Dalam konteks inilah, perdagangan internasional harus diposisikan sebagai bagian

integral dari strategi pembangunan yang holistik dan inklusif.

4.2.3 Pengaruh Utang Luar Negeri terhadap Pertumbuhan Ekonomi di

Negara ASEAN dengan dimoderasi oleh Inflasi

Berdasarkan hasil analisis data panel dari negara-negara ASEAN,
ditemukan bahwa inflasi tidak memiliki peran signifikan sebagai variabel
moderasi dalam hubungan antara utang luar negeri dan pertumbuhan ekonomi.
Artinya, baik pada kondisi inflasi tinggi maupun rendah, pengaruh utang luar
negeri terhadap pertumbuhan ekonomi tidak mengalami perubahan yang berarti.
Indikasi ini menunjukkan bahwa faktor-faktor struktural dan fundamental
ekonomi lainnya lebih dominan dalam menentukan efektivitas utang luar negeri
dibandingkan dengan fluktuasi harga secara umum. Hal ini dapat disebabkan oleh
kenyataan bahwa sebagian besar pembiayaan luar negeri yang diterima oleh
negara-negara ASEAN dialokasikan untuk pembiayaan jangka menengah hingga
panjang, sehingga tidak secara langsung terpengaruh oleh dinamika inflasi jangka
pendek.

Sesuai data analisis deskriptif pada tabel 4.1, variabel inflasi yang
diproyeksikan melalui Indeks Harga Konsumen (IHK) dan Indeks Harga
Produsen (IHP) menunjukkan tingkat fluktuasi yang cukup signifikan. Nilai
minimum [HK berada pada -1,100 dan IHP bahkan mencapai -6,8000, sementara
nilai maksimum masing-masing adalah 6,100 dan 22,000. Rentang yang sangat

lebar ini menunjukkan bahwa tingkat inflasi di negara-negara ASEAN selama
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periode pengamatan sangat bervariasi dan tidak sepenuhnya stabil. Rata-rata
inflasi berdasarkan IHK dan IHP relatif moderat (masing-masing sebesar 2,535
dan 1,619), namun nilai kuartil pertama yang rendah dan kehadiran nilai negatif
mengindikasikan adanya ketidakpastian harga yang cukup tinggi di sebagian besar
negara. Kondisi ini selaras dengan temuan bahwa inflasi tidak mampu
memoderasi pengaruh positif utang luar negeri terhadap pertumbuhan ekonomi.
Ketidakstabilan inflasi, sebagaimana tercermin dalam nilai ekstrem dan
persebaran data yang luas, menyebabkan inflasi tidak berperan signifikan dalam
memperkuat atau memperlemah hubungan antara utang Iluar negeri dan
pertumbuhan. Dalam konteks ekonomi makro, inflasi yang tidak terkendali dapat
mengikis nilai riil dari pembiayaan utang dan mengganggu perencanaan fiskal,
sehingga menghambat efektivitas pemanfaatan utang sebagai instrumen
pembangunan. Dengan demikian, data ini menguatkan argumen bahwa kestabilan
inflasi merupakan prasyarat penting agar inflasi dapat berfungsi sebagai variabel
moderasi yang efektif. Ketika inflasi tidak terkendali atau terlalu fluktuatif, seperti
yang terlihat pada data IHK dan IHP, maka kapasitasnya untuk memengaruhi
hubungan antara utang luar negeri dan pertumbuhan menjadi lemah atau tidak
signifikan.

Kondisi ini juga menunjukkan adanya ketahanan relatif dari sektor
pembiayaan terhadap gejolak harga domestik. Dalam banyak kasus, proyek-
proyek yang dibiayai oleh utang luar negeri bersifat strategis dan terikat kontrak
jangka panjang, sehingga laju inflasi tidak secara signifikan mengubah output

ekonomi yang dihasilkan dari proyek tersebut. Selain itu, peran lembaga moneter
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di kawasan ASEAN dalam menjaga stabilitas harga turut berkontribusi dalam
menekan volatilitas inflasi, sehingga tekanan inflasi tidak cukup kuat untuk
mengganggu mekanisme kerja dari pembiayaan utang terhadap pertumbuhan
ekonomi (Kagotho et al., 2024). Namun demikian, ini bukan berarti inflasi tidak
relevan, tetapi hanya menegaskan bahwa dalam konteks hubungan ini, ia tidak
berfungsi sebagai faktor penguat maupun pelemah secara statistik. Inflasi tidak
dapat berperan sebagai variabel moderasi karena tingkat inflasi yang diamati
menunjukkan fluktuasi yang tinggi dan ketidakstabilan antar negara serta periode,
sebagaimana tercermin dari data IHK dan IHP yang memiliki nilai ekstrem dan
persebaran luas. Ketidakstabilan tersebut menyebabkan inflasi gagal menciptakan
kondisi yang kondusif bagi pengaruh antara utang luar negeri maupun
perdagangan internasional terhadap pertumbuhan ekonomi. Ketika inflasi tidak
terkendali, daya beli menurun, biaya produksi meningkat, dan ketidakpastian
ekonomi makin tinggi, sehingga mereduksi efektivitas variabel utama dalam
mendorong pertumbuhan.

Dalam perspektif ekonomi Islam, pengelolaan inflasi dan utang harus
berlandaskan prinsip-prinsip syariah yang menekankan keadilan, keseimbangan,
dan larangan terhadap praktik-praktik yang merugikan masyarakat, seperti riba
dan spekulasi. Inflasi yang terkendali dianggap penting untuk menjaga kestabilan
ekonomi dan kesejahteraan umat, namun menurut ekonomi Islam, faktor-faktor
fundamental seperti pemanfaatan utang secara produktif dan pengelolaan sumber
daya yang sesuai syariah memiliki peran utama dalam mendorong pertumbuhan

ekonomi. Oleh karena itu, ketidaksignifikanan inflasi sebagai variabel moderasi
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dalam hubungan utang luar negeri dan pertumbuhan ekonomi sesuai dengan
prinsip ekonomi makro Islam yang lebih menitikberatkan pada penggunaan
sumber daya dan instrumen ekonomi secara etis dan produktif sebagai pendorong
utama pembangunan ekonomi yang berkelanjutan (Budiman, 2024).

Berdasarkan hasil pengujian dengan menggunakan indikator inflasi yang
diproyeksikan melalui Indeks Harga Konsumen (IHK) dan Indeks Harga
Produsen (IHP), ditemukan bahwa kedua proyeksi inflasi tersebut tidak berperan
secara signifikan sebagai variabel moderasi dalam hubungan antara utang luar
negeri, baik jangka pendek maupun jangka panjang dengan produk domestik
bruto (PDB). Ketidakterlibatan peran moderasi ini menunjukkan bahwa fluktuasi
harga umum barang dan jasa, sebagaimana diukur melalui IHK dan IHP, tidak
mempengaruhi kekuatan atau arah hubungan antara pembiayaan eksternal dan
pertumbuhan output nasional. Temuan ini juga konsisten ketika analisis diarahkan
pada pendapatan per kapita sebagai proyeksi pertumbuhan ekonomi; dalam hal
ini, inflasi tetap tidak mampu memoderasi hubungan antara utang luar negeri
jangka pendek maupun jangka panjang terhadap peningkatan kesejahteraan
individu. Dengan demikian, inflasi dalam konteks ini tidak menjadi variabel kunci
yang memperkuat atau memperlemah pengaruh utang luar negeri terhadap
pertumbuhan ekonomi dalam dimensi makro dan mikro ekonomi.

Implikasi dari temuan ini menegaskan bahwa pengaruh utang luar negeri
terhadap pertumbuhan ekonomi sebaiknya tidak dipandang terlalu bergantung
pada kondisi inflasi. Sebaliknya, efektivitas utang lebih ditentukan oleh faktor

struktural seperti tata kelola fiskal, efisiensi alokasi anggaran, serta kapasitas
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institusional dalam mengelola proyek-proyek pembangunan. Dengan demikian,
pengendalian inflasi tetap penting secara umum, tetapi tidak dapat dijadikan fokus
utama dalam wupaya meningkatkan kontribusi utang luar negeri terhadap
pertumbuhan (Oligbi, 2024). Solusi ekonomi makro yang diberikan dengan cara
mengendalikan inflasi pada pengendalian inflasi dengan menerapkan prinsip-
prinsip syariah dalam pengelolaan moneter dan fiskal antara lain: (a) menurunkan
tingkat bunga (riba) hingga mencapai nol; (b) meningkatkan penyerapan likuiditas
ke dalam aktivitas sektor riil dan investasi; (¢) menghindari praktik perdagangan
uang yang bersifat spekulatif (maisir); (d) mengoptimalkan pengumpulan zakat
serta memanfaatkan zakat sebagai instrumen kebijakan fiskal; (¢) membangun
sistem pemerintahan dan pelayanan yang efektif serta efisien; (f) meningkatkan
integritas dan moralitas pejabat; (g) memperbaiki pola konsumsi dan pengeluaran
masyarakat; serta (h) menghindari perilaku konsumtif yang berlebihan (Budiman,
2024).

Urgensinya terletak pada perlunya penajaman kebijakan fiskal dan
pembiayaan yang lebih fokus pada kualitas belanja yang didanai oleh utang, serta
penguatan institusi pengelola utang agar dampak positifnya terhadap pertumbuhan
ekonomi tidak bergantung pada stabilitas jangka pendek, melainkan pada efisiensi
jangka panjang. Negara-negara ASEAN perlu memahami bahwa dalam konteks
ini, pengaruh inflasi yang lemah terhadap efektivitas utang luar negeri
memberikan ruang bagi negara untuk tetap mengoptimalkan pembiayaan eksternal

asalkan dikelola secara akuntabel dan produktif.
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4.2.4 Pengaruh Perdagangan Internasional terhadap Pertumbuhan Ekonomi

di Negara ASEAN dengan dimoderasi oleh Inflasi

Berdasarkan hasil analisis data panel negara-negara ASEAN selama periode
2018-2024, ditemukan bahwa variabel inflasi tidak berperan sebagai moderator
dalam hubungan antara perdagangan internasional dan pertumbuhan ekonomi.
Artinya, tinggi atau rendahnya inflasi tidak mengubah arah atau kekuatan
pengaruh perdagangan internasional terhadap pertumbuhan ekonomi. Indikasi ini
mengisyaratkan bahwa kontribusi perdagangan terhadap pertumbuhan ekonomi di
kawasan ASEAN bersifat cukup kuat dan relatif independen terhadap fluktuasi
harga domestik. Hal ini memperkuat argumen bahwa aktivitas perdagangan,
terutama ekspor, lebih ditentukan oleh permintaan global dan daya saing
komoditas, ketimbang tekanan inflasi domestik jangka pendek (Yuliadi et al.,
2024).

Sesuai hasil analisis deskriptif variabel pada tabel 4.1, inflasi yang
diproyeksikan melalui Indeks Harga Konsumen (IHK) dan Indeks Harga
Produsen (IHP) menunjukkan volatilitas yang cukup tinggi di negara-negara
ASEAN. THK memiliki nilai minimum negatif (-1,100) dan maksimum sebesar
6,100, sementara IHP menunjukkan variabilitas yang lebih ekstrem dengan nilai
minimum -6,8000 dan maksimum mencapai 22,000. Rata-rata keduanya berada di
level moderat (sekitar 2,535 untuk IHK dan 1,619 untuk IHP), tetapi persebaran
yang luas antara tahun pertama dan ketiga mencerminkan tingkat inflasi yang
tidak konsisten di seluruh negara dan periode yang diamati. Kondisi ini menjadi

dasar kuat bagi temuan bahwa inflasi tidak mampu memoderasi pengaruh positif
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perdagangan internasional yang diproyeksikan melalui ekspor dan impor terhadap
pertumbuhan ekonomi. Meskipun ekspor dan impor menunjukkan nilai tengah
dan rata-rata yang cukup tinggi dan stabil, hal tersebut tidak diimbangi oleh
kestabilan inflasi, yang justru mengalami fluktuasi tajam. Dalam konteks
moderasi, variabel inflasi yang tidak stabil cenderung gagal memperkuat atau
melemahkan pengaruh perdagangan terhadap pertumbuhan karena tidak
memberikan kepastian harga yang dibutuhkan dalam aktivitas lintas negara.
Pelaku usaha dan pembuat kebijakan memerlukan kestabilan harga untuk
memperkirakan biaya produksi dan nilai tukar dalam transaksi perdagangan,
sehingga inflasi yang tidak terkendali atau bersifat sporadis seperti yang terlihat
pada data IHK dan IHP, akan mengurangi efektivitasnya sebagai faktor yang
memediasi hubungan antara perdagangan dan pertumbuhan ekonomi. Oleh karena
itu, meskipun perdagangan internasional berkontribusi positif terhadap
pertumbuhan, peran inflasi sebagai variabel moderasi menjadi tidak signifikan
akibat ketidakstabilan yang tercermin dalam data.

Selain itu, salah satu penyebab tidak signifikannya efek moderasi inflasi
dalam hubungan tersebut adalah ketidakstabilan relatif kebijakan moneter dan
tingkat inflasi di sebagian besar negara ASEAN pada rentang waktu yang diteliti.
Bank sentral di kawasan ini umumnya telah menerapkan kerangka kebijakan
inflasi yang kredibel dan fleksibel, yang mampu menjaga fluktuasi harga dalam
rentang yang terkendali (Ministry of Finance of the Republic of Indonesia, 2023).
Selain itu, dalam kerangka ekonomi Islam, inflasi dipandang sebagai salah satu

indikator yang perlu dikendalikan agar kestabilan ekonomi terjaga, namun faktor
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utama yang mendorong pertumbuhan ekonomi adalah aktivitas ekonomi riil yang
produktif dan berkeadilan, termasuk perdagangan internasional yang dilakukan
sesuai dengan nilai-nilai syariah (Mutmainnah, 2024). Perdagangan internasional
yang berlandaskan prinsip kejujuran, keadilan, dan larangan riba serta spekulasi
mendukung peningkatan kesejahteraan masyarakat secara menyeluruh tanpa
terlalu tergantung pada fluktuasi inflasi (Budiman, 2024). Oleh karena itu,
ketidaksignifikanan inflasi sebagai variabel moderasi dalam hubungan
perdagangan internasional dan pertumbuhan ekonomi ini konsisten dengan
pandangan ekonomi makro Islam yang menekankan stabilitas, etika ekonomi, dan
pembangunan berkelanjutan sebagai kunci utama pertumbuhan ekonomi.

Inflasi yang stabil dapat memberikan dampak positif tanpa mengubah arah
pengaruh perdagangan internasional terhadap pertumbuhan ekonomi suatu negara.
hasil pengujian yang dilakukan dengan menggunakan indikator inflasi yang
diproyeksikan melalui Indeks Harga Konsumen (IHK) dan Indeks Harga
Produsen (IHP), ditemukan bahwa kedua indikator tersebut tidak berperan secara
signifikan sebagai variabel moderasi dalam hubungan antara perdagangan
internasional yang diproksikan melalui ekspor dan impor terhadap produk
domestik bruto (PDB). Artinya, tingkat inflasi yang tercermin dalam perubahan
harga konsumen dan produsen tidak mempengaruhi kekuatan hubungan antara
aktivitas perdagangan lintas negara dan output nasional. Temuan ini juga
menunjukkan konsistensi hasil ketika pengukuran pertumbuhan ekonomi
menggunakan indikator pendapatan per kapita, di mana inflasi tetap tidak

menunjukkan peran moderasi terhadap pengaruh ekspor dan impor. Dengan
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demikian, dalam konteks ekonomi negara-negara ASEAN pada periode
penelitian, inflasi tidak menjadi faktor penentu dalam memperkuat atau
memperlemah pengaruh perdagangan internasional terhadap kinerja ekonomi,
baik dari sisi agregat nasional maupun kesejahteraan individu.

Implikasi dari temuan ini menunjukkan bahwa dalam merancang kebijakan
perdagangan luar negeri, fokus sebaiknya diberikan pada peningkatan daya saing
produk ekspor, efisiensi logistik, dan diversifikasi pasar, ketimbang terlalu
bergantung pada kondisi inflasi sebagai determinan efektivitas perdagangan. Hal
ini penting, karena perdagangan telah terbukti memberikan kontribusi langsung
terhadap pertumbuhan ekonomi, bahkan dalam situasi inflasi yang bervariasi
(Oligbi, 2024). Dalam konteks ini, setia negara di wilayah ASEAN perlu
memperkuat kerangka kebijakan makroekonomi yang bertujuan menjaga
kestabilan harga, seperti melalui koordinasi kebijakan moneter dan fiskal, serta
penguatan instrumen pengendali inflasi. Dengan menciptakan inflasi yang
terkendali dan stabil, peran inflasi sebagai variabel moderasi di masa depan dapat
menjadi signifikan dalam mendukung efektivitas kebijakan perdagangan terhadap
pertumbuhan ekonomi. Urgensinya terletak pada pentingnya memaksimalkan
potensi perdagangan internasional sebagai motor penggerak pertumbuhan
ekonomi ASEAN. Mengingat inflasi tidak terbukti sebagai faktor memperlemah
dalam pengaruh ini, negara-negara ASEAN dapat menempuh kebijakan ekspansi
perdagangan yang lebih progresif dan terfokus pada peningkatan nilai tambah
ekspor serta kemitraan dagang strategis. Dengan demikian, hasil temuan ini

mendorong pemerintah untuk menempatkan perdagangan internasional sebagai
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komponen utama dalam strategi pembangunan jangka panjang yang lebih tahan

terhadap gejolak makroekonomi domestik.

4.2.5 Pengaruh Utang Luar Negeri terhadap Pertumbuhan Ekonomi di

Negara ASEAN dengan dimoderasi oleh Nilai Tukar

Hasil analisis empiris terhadap negara-negara ASEAN pada periode 2018—
2024 menunjukkan bahwa nilai tukar berperan signifikan sebagai variabel
moderasi negatif, yakni memperlemah pengaruh positif utang luar negeri terhadap
pertumbuhan ekonomi. Artinya, dalam kondisi depresiasi nilai tukar atau
volatilitas mata uang yang tinggi, efektivitas utang luar negeri dalam mendorong
pertumbuhan ekonomi menjadi lebih rendah. Indikasi ini menunjukkan bahwa
stabilitas nilai tukar merupakan faktor krusial dalam menjaga efisiensi
pemanfaatan utang luar negeri. Ketika nilai tukar melemah, beban pembayaran
utang luar negeri, yang mayoritas berbasis mata uang asing seperti dolar AS, akan
meningkat dalam nilai domestik. Hal ini mengurangi ruang fiskal pemerintah dan
mendorong tekanan terhadap neraca pembayaran serta mempersempit kapasitas
investasi dari sumber pinjaman luar negeri (Moazzam, (2023). Dalam kondisi
nilai tukar yang menurun, jumlah pembayaran utang luar negeri dalam mata uang
domestik otomatis meningkat, karena beban cicilan dan bunga utang yang
umumnya dikontrak dalam mata uang asing menjadi lebih mahal. Hal ini
menyebabkan porsi anggaran negara yang semestinya dapat dialokasikan untuk
kegiatan produktif, seperti pembangunan infrastruktur atau pengembangan sektor

riil, justru terserap untuk membayar kewajiban utang. Akibatnya, manfaat
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ekonomi dari pembiayaan luar negeri menjadi tidak optimal, bahkan berisiko
menekan pertumbuhan ekonomi jika pelemahan nilai tukar berlangsung terus-
menerus. Selain itu, volatilitas nilai tukar menciptakan ketidakpastian dalam
pengelolaan fiskal dan perencanaan ekonomi jangka panjang, yang dapat
mereduksi kepercayaan investor dan memicu tekanan eksternal terhadap stabilitas
ekonomi makro. Oleh karena itu, stabilitas nilai tukar menjadi faktor kunci dalam
memastikan utang luar negeri benar-benar berkontribusi positif terhadap
pertumbuhan ekonomi, bukan sebaliknya menjadi beban struktural.

Berdasarkan data analisis deskriptif variabel pada tabel 4.1, nilai tukar yang
diproyeksikan melalui USD dan EURO menunjukkan fluktuasi yang signifikan di
negara-negara ASEAN. Variabel USD memiliki rentang nilai yang cukup luas,
dari nilai minimum 0,000039 hingga maksimum 0,750000, dengan nilai rata-rata
sebesar 0,170600. Begitu pula dengan EURO yang menunjukkan nilai minimum
0,0000350 dan maksimum 0,7100000, dengan rata-rata 0,1525612. Rentang yang
sangat lebar dan perbedaan mencolok antara kuartil pertama, median, dan kuartil
ketiga pada kedua mata uang tersebut mengindikasikan adanya ketidakstabilan
nilai tukar selama periode observasi. Ketidakstabilan ini sejalan dengan hasil
penelitian yang menunjukkan bahwa nilai tukar baik USD maupun EURO dapat
bertindak sebagai variabel moderasi yang memperlemah pengaruh positif utang
luar negeri (ULN) terhadap pertumbuhan ekonomi. Fluktuasi nilai tukar
menciptakan ketidakpastian dalam pembayaran utang luar negeri, khususnya
apabila pinjaman tersebut dalam denominasi mata uang asing. Kenaikan nilai

tukar terhadap mata uang domestik menyebabkan peningkatan beban pembayaran
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utang, yang pada akhirnya dapat mengurangi efektivitas pemanfaatan dana
pinjaman untuk kegiatan produktif. Hal ini secara tidak langsung menghambat
kontribusi positif ULN terhadap pertumbuhan ekonomi. Dalam konteks ASEAN,
tingginya variasi nilai tukar terhadap USD dan EURO mencerminkan risiko nilai
tukar yang cukup besar, yang apabila tidak dikelola dengan baik, dapat
mengganggu stabilitas ekonomi makro dan membatasi dampak pembangunan dari
pembiayaan eksternal.

Penyebab utama dari kondisi ini adalah tingginya ketergantungan negara-
negara ASEAN terhadap pembiayaan luar negeri dalam bentuk mata uang asing,
tanpa disertai lindung nilai (hedging) yang memadai dalam sebagian besar kasus.
Di sisi lain, fundamental ekonomi seperti cadangan devisa, surplus perdagangan,
dan kredibilitas kebijakan moneter memiliki peran penting dalam menentukan
stabilitas nilai tukar. Ketika nilai tukar terdepresiasi, beban bunga dan pokok
utang meningkat dalam mata uang lokal, sehingga mengurangi alokasi anggaran
untuk sektor produktif (Abdelmalak, 2024). Hal ini menjadikan utang luar negeri
tidak sepenuhnya efektif dalam mendorong pertumbuhan, terutama dalam jangka
pendek hingga menengah.

Dalam kerangka teori Harrod-Domar, utang luar negeri dilihat sebagai
instrumen penting dalam meningkatkan investasi domestik yang dibutuhkan untuk
mendorong pertumbuhan ekonomi. Namun, model ini mengasumsikan bahwa
semua investasi akan terserap secara efisien dan tidak mempertimbangkan risiko
nilai tukar. Dalam praktiknya, depresiasi nilai tukar meningkatkan risiko

ketidakseimbangan fiskal dan mengganggu efisiensi investasi dari dana pinjaman
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luar negeri. Dari perspektif teori pertumbuhan neoklasik, nilai tukar berperan
sebagai salah satu variabel eksternal yang dapat memengaruhi akumulasi modal
dan efisiensi faktor produksi. Ketika nilai tukar berfluktuasi secara drastis, hal ini
menciptakan ketidakpastian ekonomi yang berdampak pada menurunnya investasi
produktif (Kagotho et al., 2024). Temuan ini juga sejalan dengan prinsip dalam
teori ekonomi makro Islam yang menekankan pentingnya stabilitas moneter dan
kehati-hatian dalam penggunaan instrumen utang luar negeri. Dalam perspektif
ekonomi Islam, nilai tukar yang berfluktuasi tajam dapat menciptakan
ketidakpastian dan merugikan kegiatan ekonomi riil, terutama jika utang luar
negeri digunakan tanpa mempertimbangkan kemampuan pembayaran dalam
jangka panjang. Ekonomi Islam menganjurkan penggunaan utang yang produktif
dan berbasis nilai tukar yang stabil agar tidak menimbulkan beban fiskal berlebih
yang dapat menghambat pembangunan ekonomi (Budiman, 2024). Dengan
demikian, peran negatif nilai tukar sebagai moderator menunjukkan urgensi
penerapan prinsip-prinsip syariah dalam pengelolaan utang luar negeri dan
kebijakan moneter guna mendukung pertumbuhan ekonomi yang berkelanjutan
dan berkeadilan.

Pada pembahasan ini, juga dijelaskan hasil pengujian dengan menggunkan
indikator nilai tukar sebagai variabel moderasi, ditemukan bahwa nilai tukar USD
berperan secara signifikan dalam memoderasi hubungan antara utang luar negeri,
baik jangka panjang maupun jangka pendek, terhadap pertumbuhan ekonomi yang
diproksikan melalui produk domestik bruto (PDB). Selanjutnya, nilai tukar USD

juga mampu memoderasi pengaruh utang jangka pendek terhadap pertumbuhan
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ekonomi yang diproyeksikan melalui pendapatan per kapita, namun tidak
menunjukkan peran moderatif terhadap pengaruh utang jangka panjang dalam
konteks yang sama. Di sisi lain, nilai tukar EURO menunjukkan peran moderatif
yang signifikan baik terhadap hubungan antara utang jangka panjang maupun
jangka pendek terhadap PDB, serta terhadap pendapatan per kapita. Temuan ini
mengindikasikan bahwa fluktuasi nilai tukar mata uang asing, khususnya USD
dan EURO, memiliki peran yang berbeda dalam mempengaruhi dinamika utang
luar negeri terhadap indikator-indikator makroekonomi, yang mencerminkan
sensitivitas perekonomian ASEAN terhadap stabilitas nilai tukar internasional
dalam konteks pembiayaan eksternal.

Perbedaan peran nilai tukar USD dan EURO sebagai variabel moderasi
dapat dijelaskan melalui stabilitas dan arah fluktuasi masing-masing nilai tukar
selama periode 2018-2024. Berdasarkan data tren nilai tukar, nilai tukar USD
terhadap mata uang lokal ASEAN menunjukkan tren penurunan yang relatif
stabil, yang mencerminkan depresiasi USD secara perlahan. Sebaliknya, nilai
tukar EURO mengalami fluktuasi yang lebih tajam di tahun 2020 yang kemudian
naik ditahun 2021, penurunan signifikan terjadi lagi diantara 2022-2023, diikuti
oleh kenaikan pada 2024. Stabilitas nilai tukar USD memungkinkan perannya
sebagai moderator lebih konsisten terhadap hubungan utang dengan indikator
pertumbuhan seperti PDB dan pendapatan per kapita, tetapi peran moderasinya
terbatas hanya pada utang jangka pendek dalam konteks pendapatan per kapita.

Sementara itu, fluktuasi tajam EURO tampaknya memperbesar efek sensitivitas
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hubungan antara utang luar negeri dan pertumbuhan ekonomi, baik dalam jangka

pendek maupun panjang, baik terhadap PDB maupun pendapatan per kapita.

Implikasi kebijakan dari temuan ini cukup signifikan. Pemerintah negara-
negara ASEAN perlu mempertimbangkan risiko nilai tukar secara serius dalam
strategi pengelolaan utang luar negeri. Hal ini mencakup peningkatan kualitas
manajemen utang, penguatan cadangan devisa, serta pengembangan instrumen
hedging untuk meminimalisasi risiko nilai tukar (Yuliana et al., 2023). Selain itu,
penguatan nilai tukar melalui peningkatan ekspor bernilai tambah dan penanaman
modal asing yang berkelanjutan menjadi sangat penting untuk menjaga stabilitas
makroekonomi dan efektivitas utang luar negeri. Urgensi dari temuan ini terletak
pada pentingnya integrasi antara kebijakan fiskal, kebijakan utang, dan kebijakan
moneter dalam menjaga kesinambungan pertumbuhan ekonomi. Stabilitas nilai
tukar bukan hanya persoalan moneter, tetapi juga berimplikasi langsung terhadap
kualitas pembiayaan pembangunan. Negara-negara ASEAN perlu membangun
kerangka kebijakan yang adaptif terhadap volatilitas nilai tukar agar utang luar
negeri tetap menjadi sumber pembiayaan yang produktif, bukan justru beban
ekonomi di masa depan. Oleh karena itu, sinergi lintas sektor menjadi kunci
dalam memastikan bahwa utang luar negeri benar-benar berkontribusi terhadap

pertumbuhan, meskipun dalam lingkungan nilai tukar yang dinamis.
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4.2.6 Pengaruh Perdagangan Internasional terhadap Pertumbuhan Ekonomi

di Negara ASEAN dengan dimoderasi oleh Nilai Tukar

Hasil analisis selama periode 2018 hingga 2024, ditemukan bahwa nilai
tukar berperan sebagai variabel moderasi yang memperkuat hubungan positif
antara perdagangan internasional dan pertumbuhan ekonomi di negara-negara
ASEAN. Artinya, kestabilan nilai tukar domestik terhadap mata uang asing,
terutama USD dan EURO, berkontribusi dalam meningkatkan -efektivitas
perdagangan internasional dalam mendorong pertumbuhan ekonomi nasional.
Negara-negara yang mampu menjaga kestabilan nilai tukarnya menunjukkan
kemampuan yang lebih besar dalam memaksimalkan hasil ekspor-impor untuk
meningkatkan pertumbuhan ekonomi negara.

Berdasarkan hasil analisis deskriptif variabel pada tabel 4.1, nilai tukar yang
diproyeksikan dengan USD dan EURO menunjukkan tingkat variasi yang cukup
tinggi di antara negara-negara ASEAN. Untuk USD, nilai minimum tercatat
sebesar 0,000039 dan maksimum mencapai 0,750000, dengan nilai rata-rata
sebesar 0,170600. Sementara itu, EURO memiliki nilai minimum 0,0000350 dan
maksimum 0,7100000, dengan rata-rata 0,1525612. Meskipun nilai maksimum
tergolong tinggi, nilai median untuk kedua variabel relatif rendah (USD =
0,025000 dan EURO = 0,0215000), yang mengindikasikan bahwa sebagian besar
negara mempertahankan stabilitas nilai tukarnya dalam kisaran tertentu. Distribusi
ini mencerminkan bahwa di tengah fluktuasi global, terdapat kecenderungan
relatif stabil dalam nilai tukar sebagian besar negara ASEAN terhadap mata uang

utama dunia. Kestabilan inilah yang berkontribusi terhadap hasil penelitian yang
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menunjukkan bahwa nilai tukar, baik USD maupun EURO, dapat berperan
sebagai variabel moderasi yang memperkuat pengaruh positif perdagangan
internasional terhadap pertumbuhan ekonomi. Ketika nilai tukar relatif stabil,
pelaku usaha dan pemerintah memiliki kepastian dalam transaksi ekspor dan
impor, sehingga risiko nilai tukar terhadap biaya transaksi lintas negara menjadi
lebih terkendali. Dalam konteks ekspor, nilai tukar yang stabil meningkatkan daya
saing harga produk domestik di pasar global, sementara dalam konteks impor,
stabilitas tersebut mengurangi volatilitas biaya input produksi. Kombinasi ini
memperkuat kontribusi perdagangan internasional terhadap peningkatan output
ekonomi nasional, sebagaimana tercermin dalam nilai PBD yang positif secara
rata-rata. Oleh karena itu, kestabilan nilai tukar yang tercermin dalam sebaran data
USD dan EURO memperkuat fungsi perdagangan sebagai penggerak
pertumbuhan ekonomi di kawasan ASEAN.

Faktor utama yang mendasari temuan ini adalah bahwa nilai tukar
memainkan peranan vital dalam menentukan daya saing produk ekspor suatu
negara serta memengaruhi struktur biaya impor. Nilai tukar yang stabil
memberikan kepastian bagi pelaku ekonomi dalam melakukan transaksi
perdagangan lintas negara dan menurunkan risiko nilai tukar dalam kontrak
internasional (Ilmas et al., 2022). Dalam konteks kawasan ASEAN, negara-negara
seperti Malaysia, Singapura dan Vietnam yang berhasil mempertahankan
stabilitas nilai tukarnya selama periode tersebut menunjukkan kinerja
perdagangan yang konsisten, yang turut menopang pertumbuhan ekonomi

domestiknya secara signifikan. Gejala empiris dari peran nilai tukar sebagai
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moderator terlihat melalui keterkaitan antara surplus neraca perdagangan,
peningkatan ekspor, dan pertumbuhan ekonomi yang berkelanjutan di negara-
negara dengan nilai tukar yang relatif terkendali. Dampaknya, nilai tukar menjadi
salah satu elemen fundamental yang mendukung efektivitas perdagangan
internasional sebagai penggerak utama pembangunan ekonomi. Dalam kondisi
global yang tidak pasti, kebijakan nilai tukar yang tepat sangat menentukan
kapasitas negara untuk merespons dinamika perdagangan global secara adaptif
dan stabil (Yuliadi et al., 2024).

Dalam kerangka teori Harrod-Domar, stabilitas nilai tukar memungkinkan
negara untuk memanfaatkan hasil dari surplus ekspor sebagai sumber tabungan
nasional yang dapat dikonversi menjadi investasi produktif. Ketika nilai tukar
stabil, pendapatan dari sektor perdagangan tidak mengalami depresiasi, sehingga
mampu mendukung pembentukan modal yang diperlukan untuk mendorong
pertumbuhan (Kircicek & Ozparlak, 2023). Sementara itu, menurut teori
pertumbuhan neoklasik, nilai tukar yang stabil memungkinkan arus modal dan
teknologi masuk ke dalam negeri berlangsung lebih efisien, serta meningkatkan
produktivitas melalui alokasi sumber daya yang optimal di sektor-sektor yang
kompetitif. Temuan ini selaras dengan teori ekonomi makro Islam yang
menekankan pentingnya kestabilan nilai tukar dalam mendukung aktivitas
ekonomi riil, termasuk perdagangan internasional (Nofrianto et al., 2021). Dalam
kerangka ekonomi Islam, nilai tukar yang stabil menciptakan kepastian dan
keadilan dalam transaksi lintas negara, sehingga mampu mendorong pertumbuhan

ekonomi yang inklusif dan berkelanjutan. Selain itu, sistem moneter dalam
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ekonomi Islam menolak praktik spekulatif (gharar dan maisyir) dalam
perdagangan mata uang, serta mendorong penggunaan nilai tukar yang
mencerminkan nilai intrinsik dan kondisi ekonomi riil (Daulay et al., 2019). Oleh
karena itu, stabilitas nilai tukar yang memperkuat perdagangan internasional
konsisten dengan prinsip-prinsip maqashid syariah, khususnya dalam menjaga
keberlangsungan harta (hifz al-mal) dan mendukung kesejahteraan masyarakat
secara luas.

Berdasarkan hasil pengujian dengan menggunakan indikator ekspor dan
impor sebagai representasi perdagangan internasional, ditemukan bahwa nilai
tukar USD memiliki kemampuan moderasi terhadap hubungan antara ekspor dan
pertumbuhan ekonomi yang diproyeksikan dengan Produk Domestik Bruto
(PDB). Namun, nilai tukar USD tidak menunjukkan peran moderasi terhadap
hubungan antara impor dan PDB. Sebaliknya, nilai tukar USD secara signifikan
memoderasi hubungan ekspor dan impor terhadap pertumbuhan ekonomi yang
diproyeksikan dengan pendapatan per kapita, yang menunjukkan bahwa fluktuasi
nilai tukar USD lebih berdampak pada indikator kesejahteraan individu
dibandingkan dengan indikator makroekonomi agregat. Sementara itu, nilai tukar
EURO juga menunjukkan peran sebagai variabel moderasi terhadap hubungan
ekspor dengan PDB, tetapi tidak memiliki pengaruh moderasi terhadap hubungan
impor dengan PDB. Dalam konteks pendapatan per kapita, nilai tukar EURO
hanya mampu memoderasi hubungan antara ekspor dan pertumbuhan ekonomi,
namun tidak memberikan pengaruh moderasi terhadap hubungan impor dan

pendapatan per kapita. Hasil ini menunjukkan adanya perbedaan sensitivitas
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antara ekspor dan impor terhadap fluktuasi dua mata uang asing utama tersebut
dalam memengaruhi pertumbuhan ekonomi di kawasan ASEAN.

Perbedaan peran nilai tukar USD dan EURO sebagai variabel moderasi
dalam hubungan perdagangan internasional terhadap pertumbuhan ekonomi
disebabkan oleh perbedaan dominasi dan stabilitas masing-masing mata uang
dalam sistem perdagangan ASEAN. Nilai tukar USD menunjukkan kemampuan
memoderasi ekspor terhadap PDB serta ekspor dan impor terhadap pendapatan
per kapita, karena USD merupakan mata uang utama dalam transaksi perdagangan
internasional kawasan. Sementara itu, EURO hanya mampu memoderasi ekspor
terhadap PDB dan sebagian hubungan dengan pendapatan per kapita, karena
perannya lebih terbatas dan dipengaruhi oleh fluktuasi nilai tukar yang relatif
lebih tinggi dibanding USD.

Urgensi kebijakan dari temuan ini menekankan pentingnya pengelolaan
nilai tukar yang efektif sebagai bagian dari strategi kebijakan ekonomi makro
yang berfungsi memperkuat kinerja perdagangan internasional serta mendorong
pertumbuhan ekonomi yang berkelanjutan di kawasan ASEAN. Dalam konteks
ini, stabilitas nilai tukar tidak hanya diposisikan sebagai indikator kondisi
ekonomi makro, melainkan juga sebagai instrumen kebijakan vital yang berperan
menciptakan kepastian dalam transaksi lintas negara, menekan risiko fluktuasi
perdagangan, dan menjaga daya saing produk ekspor di pasar global. Temuan
mengenai perbedaan peran nilai tukar USD dan EURO sebagai variabel moderasi
dalam hubungan antara perdagangan internasional dan pertumbuhan ekonomi juga

menunjukkan bahwa dominasi suatu mata uang serta tingkat kestabilannya
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memiliki dampak yang berbeda terhadap efektivitas perdagangan di tingkat
regional. Oleh karena itu, kebijakan nilai tukar yang tepat perlu dirancang secara
terintegrasi antara otoritas moneter dan fiskal, serta berbasis pada kondisi
fundamental ekonomi masing-masing negara untuk memperkuat ketahanan
eksternal dan meningkatkan manfaat dari integrasi ekonomi internasional.
Implikasi kebijakan ini juga sejalan dengan pemikiran dalam teori Harrod-Domar,
teori pertumbuhan neoklasik, dan ekonomi makro Islam, yang secara tegas
menempatkan stabilitas moneter sebagai landasan utama dalam menciptakan
pertumbuhan ekonomi yang adil, produktif, dan inklusif di tengah dinamika

ekonomi global.
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BAB YV

PENUTUP

5.1 Kesimpulan

Bab ini menyajikan hasil akhir dari penelitian yang telah dilakukan
mengenai pengaruh utang luar negeri dan perdagangan internasional terhadap
pertumbuhan ekonomi dengan inflasi dan nilai tukar sebagai variabel moderasi
pada negara anggota ASEAN. Kesimpulan disusun berdasarkan hasil pengujian
hipotesis dan analisis data yang telah dijabarkan sebelumnya. Penelitian ini
dilakukan dengan pendekatan kuantitatif dan menggunakan metode analisis
regresi data panel, dengan tujuan untuk mengidentifikasi hubungan antarvariabel
secara empiris. Temuan-temuan dalam penelitian ini diharapkan dapat
memberikan kontribusi teoritis dan praktis dalam pengambilan kebijakan ekonomi
di kawasan ASEAN.

Berdasarkan hasil penelitian ini, dapat disimpulkan bahwa utang luar negeri
dan perdagangan internasional memiliki pengaruh positif dan signifikan terhadap
pertumbuhan ekonomi di negara-negara ASEAN, yang menunjukkan bahwa
pengelolaan utang luar negeri yang diarahkan pada sektor-sektor produktif
terbukti mampu meningkatkan kapasitas pembangunan ekonomi kawasan.
Demikian pula, keterlibatan dalam perdagangan internasional melalui aktivitas
ekspor dan impor memberikan kontribusi nyata terhadap peningkatan output
ekonomi, seiring dengan semakin terbukanya akses pasar dan aliran barang
antarnegara. Sementara itu, inflasi tidak memiliki kemampuan untuk memperkuat

maupun memperlemah hubungan antara utang luar negeri dan perdagangan
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internasional terhadap pertumbuhan ekonomi. Ketidakmampuan inflasi sebagai
variabel moderasi mengindikasikan bahwa dampaknya sangat tergantung pada
tingkat kestabilannya masing-masing negara, dan bukan merupakan faktor yang
secara langsung memengaruhi efektivitas variabel utama. Sebaliknya, nilai tukar
menunjukkan peran yang signifikan sebagai variabel moderasi, karena
kestabilannya mampu meningkatkan efektivitas pemanfaatan utang luar negeri
dan optimalisasi perdagangan internasional dalam mendukung pertumbuhan
ekonomi. Oleh karena itu, penguatan kebijakan nilai tukar yang stabil menjadi
strategi penting untuk menjaga daya saing dan keberlanjutan pertumbuhan
ekonomi kawasan ASEAN.

Model penelitian menunjukkan tingkat kemampuan penjelasan yang tinggi
terhadap variasi pertumbuhan ekonomi melalui koefisien determinasi. Nilai
koefisien determinasi (1?) yang diperoleh mendekati angka 1 menunjukkan bahwa
variabel-variabel dalam model ini (utang luar negeri, perdagangan internasional,
inflasi, dan nilai tukar) mampu menjelaskan sebagian besar variasi pertumbuhan
ekonomi di kawasan ASEAN selama periode 2018-2024. Terdapat tiga aspek
utama kontribusi penting berdasarkan hasil penelitian ini, diantaranya: (1)
penelitian ini menyajikan bukti empiris terkini berbasis data panel tahun 2018-
2024 pada negara di wilayah ASEAN. Hal ini memberikan insight berbasis data
lintas waktu dan negara yang kontekstual, sehingga hasilnya relevan sebagai
evidence-based policy reference bagi negara-negara ASEAN yang memiliki
karakteristik ekonomi berbeda dibanding negara maju. (2) temuan bahwa nilai

tukar dapat memperkuat atau memperlemah pengaruh utang luar negeri dan

121



perdagangan terhadap pertumbuhan ekonomi adalah temuan strategis. Artinya,
negara tidak cukup hanya menjaga stabilitas nilai tukar, tetapi juga perlu melihat
nilai tukar sebagai alat intervensi kebijakan yang bisa dimanfaatkan untuk
mengoptimalkan manfaat dari ekspor atau penggunaan utang luar negeri. (3)
penelitian ini menyumbangkan pendekatan metodologis yang menggunakan
Moderated Regression Analysis (MRA), yang mampu menangkap dinamika
interaksi antarvariabel makroekonomi. Dalam praktik kebijakan, hal ini
membantu pengambil kebijakan tidak hanya melihat pengaruh langsung (seperti
utang mempengaruhi PDB), tetapi juga pengaruh kontekstual, seperti bagaimana
inflasi atau nilai tukar mengubah arah dan kekuatan pengaruh tersebut. Sehingga
kontribusi penting dari penelitian ini adalah menyediakan kerangka evaluatif
berbasis interaksi variabel yang dapat digunakan untuk menilai efektivitas
kebijakan ekonomi yang telah ada, dan mengarahkan perumusan kebijakan baru
yang lebih sensitif terhadap dinamika global dan regional.

Penelitian ini menegaskan pentingnya pendekatan regional ASEAN dalam
menyusun kebijakan fiskal dan moneter. Meskipun setiap negara memiliki
karakteristtk ekonomi yang berbeda, integrasi ekonomi melalui ASEAN
Economic Community (AEC) memfasilitasi respons kolektif yang adaptif
terhadap dinamika global. Hal ini menjadi landasan penting bagi kebijakan
ekonomi makro yang berkelanjutan dan inklusif. Implikasi penelitian ini
menunjukkan bahwa negara-negara ASEAN perlu memperkuat kebijakan fiskal
dan moneter yang mendukung pemanfaatan utang luar negeri secara produktif,

dengan mengarahkan dana pinjaman ke sektor-sektor prioritas seperti
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infrastruktur, industri, dan pengembangan sumber daya manusia guna memacu
pertumbuhan ekonomi yang berkelanjutan. Di sisi lain, optimalisasi perdagangan
internasional perlu diwujudkan melalui peningkatan efisiensi logistik, perjanjian
dagang yang saling menguntungkan, serta diversifikasi pasar ekspor untuk
memperluas kontribusi sektor perdagangan terhadap ekonomi nasional.
Mengingat inflasi tidak berperan sebagai variabel moderasi dalam hubungan
antara utang dan perdagangan terhadap pertumbuhan, maka upaya pengendalian
inflasi tetap penting, namun harus dikombinasikan dengan strategi pembangunan
yang lebih menyasar faktor-faktor struktural. Yang paling krusial adalah
pentingnya menjaga stabilitas nilai tukar, karena nilai tukar terbukti memperlemah
pengaruh positif utang luar negeri dan memperkuat pengaruh positif perdagangan
internasional terhadap pertumbuhan ekonomi. Oleh karena itu, intervensi
kebijakan yang tepat dalam menjaga kestabilan kurs, seperti peningkatan
cadangan devisa, penguatan fundamental ekonomi, serta pengelolaan risiko
eksternal, menjadi langkah strategis untuk memperkuat daya saing kawasan dalam

menghadapi dinamika ekonomi global.

5.2 Saran

Penelitian ini memiliki beberapa keterbatasan yang perlu diperhatikan
dalam rangka interpretasi hasil dan perumusan implikasi kebijakan. Keterbatasan
utama terletak pada jumlah observasi yang terbatas, yaitu hanya mencakup data
selama 7 tahun (periode 2018-2024) untuk masing-masing negara anggota

ASEAN yang menjadi sampel penelitian. Hal ini berdampak pada proses
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pengolahan data, khususnya saat menggunakan perangkat lunak RStudio, di mana
sistem secara otomatis merekam jumlah partisipan (unit observasi) berdasarkan
jumlah tahun yang tersedia. Keterbatasan jumlah tahun tersebut menyebabkan
model dinamis atau pendekatan time-series tertentu tidak dapat dijalankan secara
optimal, dan mengurangi kompleksitas pengujian yang seharusnya dapat
menggambarkan hubungan antarvariabel secara lebih dalam dalam jangka
panjang.
Berdasarkan keterbatasan yang telah diidentifikasi, maka disampaikan
beberapa saran untuk penelitian selanjutnya:
1. Perluasan jangka waktu observasi
Peneliti selanjutnya disarankan untuk menggunakan rentang waktu yang lebih
panjang (di atas 10 tahun) atau menggunakan data secara bulanan, guna
memungkinkan dilakukannya analisis yang lebih robust serta mengakomodasi
pendekatan kuantitatif lanjutan, seperti model dinamis, uji kestasioneran data,
serta pengujian hubungan jangka panjang antarvariabel melalui metode time
series atau panel cointegration.
2. Pengujian secara individual per negara
Penelitian di masa mendatang sebaiknya melakukan pengujian model secara
terpisah pada masing-masing negara ASEAN. Hal ini penting mengingat setiap
negara memiliki struktur ekonomi, sistem fiskal-moneter, stabilitas nilai tukar,
serta pengaruh eksternal yang berbeda-beda. Pengujian per negara akan

memberikan gambaran yang lebih spesifik dan relevan untuk setiap konteks

124



nasional, serta memperkaya interpretasi dalam merumuskan kebijakan ekonomi
yang bersifat lokal maupun regional.

. Diversifikasi pendekatan metodologis

Disarankan pula untuk mempertimbangkan pendekatan campuran (mixed
methods) atau comparative case studies yang dapat memperkuat penjelasan
kualitatif terhadap hubungan antarvariabel ekonomi, terutama dalam

memahami dinamika makroekonomi yang kompleks di kawasan ASEAN.
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Lampiran I

LAMPIRAN-LAMPIRAN

Tabel Tabulasi Data Penelitian
Pada Negara Anggota ASEAN Periode 2018-2024

PERT. UTANG LUAR | PERDAGANGAN INFLASI NILAI
EKONOMI NEGERI INTERNASIONAL TUKAR
JK. JK.
NEGARA|TAHUN PDB l; Zﬁdﬁggﬁ Pendek | Panjang | Ekspor I‘(“n‘l’l‘l’r IHK |IHP| o EURO
(%) (k USD) (mn (mn (mn USD) USD) (%) | (%)
USD) | USD)
2018 | 6,3 3,41 16068 | 61762 4730 8900 53 |02 0019 0,016
2019 | 6,1 3,58 17208 | 65282 5750 8710 24 |06 | 0020 0,017
2020 |-9,5 32 14208 | 83089 5850 8300 24 | 37| 0021 0,017
Filipina | 2021 | 5,7 3,35 15090 | 87447 6280 11400 3,9 4 | 0,020 0,017
2022 | 7,6 3,58 16619 | 90893 5810 10300 58 |54 | 0018 0,017
2023 | 5,6 3,75 17095 | 100555 5780 9960 6 0,6 | 0,018 0,016
2024 | 5,6 3,86 18230 | 117000 | 5670 9820 32 |01 ]| 0017 0,016
2018 |5,17 3,7 47960 | 329137 | 14300 15400 3,2 |4,32(0,000069 0,000061
2019 |5,02 3,85 44796 | 354843 | 14400 14500 3 1,08 [0,000072|  0,000064
2020 2,67 3,74 44488 | 369722 | 16500 14400 19 || gy |0:000070|  0,000058
Indonesia [543 7 3,85 47329 | 361532 | 22400 21400 1,6 | 2,91 [0,000070| 0,000062
2022 |5,31 4,02 48016 | 339451 | 23800 19900 42 |5,78]0,000064| 0,00061
2023 |5,05 4,19 54604 | 342815 | 22400 19100 3,7 |3,14(0,000065 0,000059
2024 | 5,03 4,29 65000 | 361761 | 21430 21200 | 1,57 | 1,98 [0,000062| 0,000059
2018 | 4.8 10,6 23253 | 217264 | 19753 17193 09 |-37| 024 0,21
2019 | 4,4 10,9 21844 | 222196 | 20294 17358 07 | 35| 024 0,21
2020 |-5,5 10,2 20904 | 225015 | 22502 17639 1,0 |21 025 0,2
Malaysia | 2021 | 3.3 10,4 22783 | 251322 | 29125 21820 2,5 10 | 0,24 0,21
2022 | 8,9 11,2 24662 | 267763 | 31004 24438 34 |35 023 0,21
2023 | 3,6 11,4 26541 | 291251 | 27716 25132 2,5 |-13] 021 0,19
2024 | 5,1 11,7 45097 | 316008 | 32413 27951 1.8 |o05]| 022 0,21
2018 | 3,5 61,2 1078 | 1577348 | 33778 32239 04 |04 ]| 073 0,64
2019 | 1,3 61,3 1087 | 1631209 | 34317 31085 06 |-1,1] 074 0,67
2020 |-3,9 59,1 1090 | 1700458 | 33932 29393 02 |-68]| 075 0,61
Singapura| 2021 | 9,7 67,6 1166 | 1838957 | 43473 39626 23 | 22 | 074 0,65
2022 | 3,8 67,9 1217 | 1908206 | 41857 21929 61 | 25| 074 0,69
2023 | 1,1 65,4 1247 | 2023622 | 41088 35625 48 09| 075 0,69
2024 | 1,85 66,3 1371 | 2292925 | 46166 43242 24 |15 074 0,71

134




PERT. UTANG LUAR PERDAGANGAN INFLASI NILAI
EKONOMI NEGERI INTERNASIONAL TUKAR
NEGARA TARER PP B l;)zl;dlzg;::; Pefllzloek Pai;;ng Ekspor Impor | THK | THP USD | EURO
() | "k usD) |(mn USD)| (mn UsD) | (M USD) | (mn USD) | (%) | (%)
2018 | 4.2 6,08 54 116824 19400 18100 | 1,1 | -049 | 0,030 | 0,027
2019 | 2,1 6,31 51 116444 19200 18500 | 0,7 | -0.1 | 0,033 | 0,03
2020 | -6,2 6,43 65 120720 | 20100 19100 | -0,8 | -0,51 | 0,033 | 0,027
Thailand | 2021 | 1,5 6,04 63 128421 24900 25300 | 1.2 | 775 | 0,030 | 0,026
2022 | 2,5 6,12 68 127350 | 21700 22800 | 6,1 | 492 | 0,029 | 0,027
2023 | 2 6,27 68 120420 | 22800 21800 | 1.2 | -081 | 0,029 | 0026
2024 | 2,5 6,39 71 126943 | 24800 24800 | 04 | 091 | 0,029 | 0,027
2018 | 7,31 3,05 19585 92599 19640 20450 | 2,98 | 1,1 |0,000042| 0,00037
2019 | 6,79 | 324 24397 | 97664 22560 22300 | 523 | -0,5 |0,000042(0,000038
2020 | 4,48 3,3 26603 | 102422 | 27650 27900 | 0,19 | 02 [0,000043]0,000035
Vietnam | 2021 |522| 336 33233 | 104632 | 34590 31620 | 1,81 | 0,6 |0,000043|0,000039
2022 | 592 3,6 38154 | 106583 | 29660 27290 | 4,55 | -1.7 |0,000042(0,000039
2023 | 6,72 | 3,76 35109 | 104835 | 31470 29400 | 3,58 | 2 |0,000041[0,000037
2024 | 755| 3,87 34682 | 103682 | 35530 35010 | 2,94 | -12 |0,000039|0,000038
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Lampiran 11

Output Pengolahan Data
Software Statistik Rstudio

> #output st. deskrip

> summary(data)

Y X1 X2
Min. 1.957 Min. :2.054 Min. : 8.778
1st Qu.: 2.207 1st Qu.:2.353 1st Qu.: 9.826
Median : 2.802 Median :2.380 Median :10.002
Mean : 8.000 Mean :2.347 Mean : 9.912
3rd Qu.: 5.739 3rd Qu.:2.418 3rd Qu.:10.298
Max . :34.293 Max. :2.480 Max. :10.707
M2
Min. :0.0000385
1st Qu.:0.0000665
Median :0.0232500
Mean :0.1615992
3rd Qu.:0.2237500
Max. :0.7250000
> #uji t
> modell <- Im(Y ~ X1 + X2, data data)
> #uji moderasi
> model12 <- Tm(Yy ~ X1*M1 + X2*M1l, data = data)
> model13 <- Tm(Y ~ X1*M2 + X2*M2, data = data)
> shapiro.test(residuals(modell))
Shapiro-wilk normality test
data: residuals(modell)

w = 0.95248, p-value = 0.07928

> resettest(modell)

RESET test

data:

modeT1l

RESET = 0.99426, dfl = 2, df2 =

> bptest(modell)

studentized Breusch-Pagan test

data:

mode13

BP = 11.846, df = 9, p-value = 0.2221

M1
Min. :-3.500
1st Qu.: 0.450
Median : 1.817
Mean : 2.077
3rd Qu.: 3.390
Max. :12.150

35, p-value = 0.3802
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> vif(modell)
X1.1 X1.2 X2.1 X2.2
1.207978 2.187259 10.251777 8.814180

> #output
> summary(modell)

call:
Im(formula = Y ~ X1 + X2, data = data)

Residuals:
Min 1Q Median 3Q Max
-12.163 -6.552 -3.039 5.052 21.522

Coefficients:
Estimate Std. Error t value Pr(>|t])

> 0.1 ¢

(Intercept) -117.845 38.582 -3.054 0.00405 *=*
X1 5.454 1.645 3.316 0.00210 **
X2 11.048 2.865 3.856 0.00042 *x*
Signif. codes: 0 ‘***’ 0.001 ‘**’ 0.01 ‘*’ 0.05 °.

Residual standard error: 9.628 on 39 degrees of freedom

Multiple R-squared: 0.2829, Adjusted R-squared:

0.2461

F-statistic: 7.694 on 2 and 39 DF, p-value: 0.001526

> #coefficients
> Tm.beta(modell)

call:
Im(formula = Y ~ X1 + X2, data = data)

Standardized Coefficients::
(Intercept) X1 X2
NA 0.06448213 0.52306034

> summary(model2)

call:
Im(formula = Y ~ X1 * M1 + X2 * M1, data = data)

Residuals:
Min 1Q Median 3Q Max
-11.146 -6.708 -3.078 4.799 20.630

Coefficients:
Estimate std. Error t value Pr(>|t])

(Intercept) -96.3214 52.3919 -1.838 0.0743 .

X1:M1 0.1034 5.6249 0.018 0.9854
M1:Xx2 0.8193 1.2346 0.664 0.5112
Signif. codes: 0 ‘***’ 0.001 “**’ 0.01 ‘*’ 0.05 ‘.

0.1 ¢

1

1
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Residual standard error: 9.902 on 36 degrees of freedom
Multiple R-squared: 0.2999, Adjusted R-squared:
F-statistic: 3.084 on 5 and 36 DF, p-value: 0.02036

> Tm.beta(model2)

call:
Im(formula = Y ~ X1 * M1 + X2 * M1, data

Standardized Coefficients::
(Intercept) X1:m1 M1:X2
NA 0.05732741 1.96783774

> summary(model3)

call:
Im(formula = Y ~ X1 * M2 + X2 * M2, data
Residuals:

Min 1Q Median 3Q Max

-1.7591 -0.2475 0.0598 0.1724 4.9474

Coefficients:

Estimate Std. Error t value
(Intercept) -9.0008 5.5744 -1.615
X1:M2 -270.4284 33.6198 -8.044
M2 : X2 23.4919 2.9413 7.987
Signif. codes: 0 ‘***’ 0.001 ‘**’ 0.01 ‘*

data)

data)

Pri>[t])
0.1151

0.2026

1.48e-09 #**

1.74e-09 **%*

> 0.05 *.

0.1 ¢

Residual standard error: 1.008 on 36 degrees of freedom
Multiple R-squared: 0.9927, Adjusted R-squared:
F-statistic: 985.3 on 5 and 36 DF, p-value: < 2.2e-16

> Tm.beta(model3)

call:
Im(formula = Y ~ X1 * M2 + X2 * M2, data

Standardized Coefficients::
(Intercept) X1:M2 M2 :X2
NA -14.93621072 5.71798466

= data)

0.9917

1
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> UJIPERINDIKATOR
> #Input Data
>
> View(data)
> summary(data)
Yl Y2 X
Min. -9.500 Min. 3.050 Min. :
1st Qu.: 2.200 1st Qu.: 3.710 1st Qu.:
Median : 4.640 Median : 5.165 Median
Mean : 3.551 Mean :15.366 Mean
3rd Qu.: 5.675 3rd Qu.:10.825 3rd Qu.:
Max. : 9.700 Max. :67.900 Max.
X2.1 X2.2 M1.
Min. : 4730 Min. : 8300 Min.
1st Qu.:19250 1st Qu.:17234 1st Qu.:
Median :22531 Median :21600 Median :
Mean 123489 Mean 121960 Mean
3rd Qu.:31354 3rd Qu.:27748 3rd Qu.:
Max. :46166 Max. 143242 Max.
M2.1 M2.2
Min. :3.900e-05 0,00003900 Min. :0
1st Qu.:6.925e-05 0,00006925 1st Qu.:0
Median :2.500e-02 0,02500 Median :0
Mean :1.706e-01 0,1706 Mean :0
3rd Qu.:2.375e-01 0,1375 3rd Qu.:0
Max. :7.500e-01 0,7500 Max. :0
> View(DataRunning)
> modell <- Tm(Yl ~ X1.1 + X1.2 + X2.1 +
> model12 <- Tm(Y2 ~ X1.1 + X1.2 + X2.1 +
> model13 <- Im(yl ~ X1.1*M1.1 + X1.2*M1.1
> mode14 <- Tm(Yl ~ X1.1*M1.2 + X1.2*M1.2
> model5 <- ITm(Yl ~ X1.1*M2.1 + X2.2*M2.1
> mode16 <- Tm(Yl ~ X1.1*M2.2 + X1.2*M2.2
> model7 <- Im(Y2 ~ X1.1*M1.1 + X1.2*M1.1
> mode18 <- Tm(Y2 ~ X1.1*M1.2 + X1.2*M1.2
> mode19 <- Im(Y2 ~ X1.1*M2.1 + X1.2*M2.1
>
> summary(modell)
call:
Im(formula = Y1 ~ X1.1 + X1.2 + X2.1 + X2.2, data
Residuals:

Min

1q

Medi

an

3Q

Max

-0.38594 -0.09094 -0.01019 0.09772 0.58640

1.1 X1.
51 Min.
1179 1st Qu.:
118908 Median :
:20768 Mean
34320 3rd Qu.:
165000 Max.
1 M1.2
:-1.100 Min. -
1.125 1st Qu.:-
2.400 Median
: 2.535 Mean
3.670 3rd Qu.:
: 6.100 Max. 12
.0000350
.0000625
.0215000
.1525612
.2100000
.7100000
X2.2, data = data)
X2.2, data = data)
+ X2.1*M1.1 + X2.
+ X2.1*M1.2 + X2.
+ X2.1*M2.1 + X2.
+ X2.1*M2.2 + X2.
+ X2.1*M1.1 + X2.
+ X2.1*M1.2 + X2.
+ X2.1*M2.1 + X2.

data)

2

12

:-6.
0.
: 0.
i1
3.

2

NNNNNNN

61762
104683
172843

: 461866

351836
292925

8000
5075
6000
.6190
0825
.0000

*ML.
*ML.
*M2.,
*M2.,

data
data
data
data
*M1. data
*M1.2, data
*M2.1, data

mode110 <- Tm(Y2 ~ X1.1*M2.2 + X1.2*M2.2 + X2.1*M2.2 + X2.2*M2.2, data =
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data <- read_excel("C:/Users/Hewlett Packard/Downloads/DataRunning.x1sx")

data)
data)
data)
data)
data)
data)
data)

data)



Coefficients:

Estimate Std. Error t value Pr(>|t|)

(Intercept) 1.3089429 1.0008973 1.308 0.199019
x1.1 0.0465502 0.0126153 3.690 0.000718 ***
X1.2 -0.0668130 0.0344643 -1.939 0.060205 .
x2.1 -0.0251263 0.1595278 -0.158 0.875704
X2.2 -0.0004887 0.2311246 -0.002 0.998324
Signif. codes: 0 “***’ 0.001 ‘**’ 0.01 ‘*’ 0.05 “.” 0.1 “ ’ 1
Residual standard error: 0.1884 on 37 degrees of freedom
Multiple R-squared: 0.4047, Adjusted R-squared: 0.3403
F-statistic: 6.288 on 4 and 37 DF, p-value: 0.0005775
> summary(model2)
call:
Im(formula = Y2 ~ X1.1 + X1.2 + X2.1 + X2.2, data data)
Residuals:

Min 1Q Median 3Q Max
-15.098 -4.620 1.284 4.530 22.537
Coefficients:

Estimate Std. Error t value Pr(>|t])

(Intercept) -283.6695 44,7230 -6.343 2.16e-07 ***
X1.1 -1.9079 0.5637 -3.385 0.00170 **
X1.2 19.2897 1.5400 12.526 7.07e-15 ***
X2.1 -21.3858 7.1282 -3.000 0.00481 *=*
X2.2 29.1342 10.3273 2.821 0.00765 **
Signif. codes: 0 ‘***’ 0.001 “**’ 0.01 ‘*’ 0.05 ‘.” 0.1 “ ’ 1
Residual standard error: 8.417 on 37 degrees of freedom
Multiple R-squared: 0.871, Adjusted R-squared: 0.8571
F-statistic: 62.46 on 4 and 37 DF, p-value: 6.007e-16
> summary(model3)
call:
Im(formula = Y1 ~ x1.1 * M1.1 + Xx1.2 * M1.1 + X2.1 * M1.1 + X2.2 *

M1.1, data = data)
Residuals:

Min 1Q Median 3Q Max
-10.0724 -1.1514 -0.1353 1.2809 6.0683
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Coefficients:

Estimate Std.

(Intercept) -9.210e+00
X1.1:m1.1 8.809e-07
M1.1:X1.2 1.369e-07
M1.1:X2.1 5.814e-05
M1.1:X2.2 -1.496e-04

Signif. codes: (0 f“¥¥%*’

3
2
7
9
9

0

.778e+00
.250e-05
.597e-07
.147e-05
.830e-05

.001 “**’ 0.01 ‘*’ 0.05 °.

-2.438
0.039
0.180
0.636

-1.522

Error t value Pr(>|t]|)

.0205
.9690
.8582
.5295
.1378

[eNeoNoNoNo)

Residual standard error: 3.316 on 32 degrees of freedom

Multiple R-squared: 0.4558,
F-statistic: 2.978 on 9 and 32 DF,

> summary(model4)

Adjusted R-squared:
p-value: 0.01084

call:
Im(formula = Y1 ~ x1.1 * M1.2 + X1.2 * M1.2 + X2.1 *
M1.2, data = data)
Residuals:
Min 1Q Median 3Q Max
-0.36852 -0.06342 0.00905 0.06315 0.27936

Coefficients:

Estimate Std.

(Intercept) 2.461166
X1.1:mM1.2 0.007879
M1.2:X1.2 0.006275
M1.2:X2.1 -0.082596
M1.2:X2.2 0.144491

Signif. codes: 0 ‘#*¥¥’

OO OO0

0.

.954125
.004720
.011058
.049113
.080518

001 £

2.580
1.669
0.567
-1.682
1.795

> 0.01 “*

0.
0.
0.
0.
0.

Error t value Pr(>|t]|)
01469 *

10487
57437
10235

08218 .

0.05 *.

Residual standard error: 0.1624 on 32 degrees of freedom

Multiple R-squared: 0.6171,
F-statistic: 5.731 on 9 and 32 DF,

> summary(model5)

call:

Tm(formula = Y1 ~ X1.1 * M2.1 + X1.2 *

M2.1, data = data)

Residuals:
Min 1Q

Median
-0.33554 -0.06008 0.01686 0.07526 0.32786

3Q

Max

Adjusted R-squared:
p-value: 9.958e-05

M2.1 + X2.1 *

0.1 1
0.3028

M1.2 + X2.2 *
0.1 1
0.5095

M2.1 + X2.2 *

141



Coefficients:

Estimate Std.

Error t value Pr(>|t]|)

(Intercept) 2.95200 2.07731 1.421 0.16497
X1.1:mM2.1 -1.61698 0.54218 -2.982 0.00543 =*=*
M2.1:X1.2 -3.15369 1.07459 -2.935 0.00613 **
M2.1:X2.1 4.22840 1.47196 2.873 0.00717 **
M2.1:X2.2 0.10317 0.73768 0.140 0.88965
Signif. codes: 0 “***’ 0.001 ‘**’ 0.01 ‘*’ 0.05 “.” 0.1 “ ’ 1
Residual standard error: 0.1697 on 32 degrees of freedom
Multiple R-squared: 0.582, Adjusted R-squared: 0.4645
F-statistic: 4.951 on 9 and 32 DF, p-value: 0.0003371
> summary(model6)
call:
Tm(formula = Y1 ~ X1.1 * M2.2 + X1.2 * M2.2 + X2.1 * M2.2 + X2.2 *
M2.2, data = data)
Residuals:
Min 1Q Median 3Q Max
-0.33038 -0.06139 0.00917 0.08412 0.35826
Coefficients:
Estimate Std. Error t value Pr(>|t])
(Intercept) 2.37919 2.06686 1.151 0.25821
X1.1:M2.2 -1.75494 0.62849 -2.792 0.00876 **
M2.2:X1.2 -3.47434 1.24649 -2.787 0.00887 =**
M2.2:X2.1 4.60348 1.69517 2.716 0.01058 *
M2.2:X2.2 0.01508 0.81229 0.019 0.98530
Signif. codes: 0 ‘***’ 0.001 “**’ 0.01 ‘*’ 0.05 ‘.” 0.1 “ ’ 1
Residual standard error: 0.175 on 32 degrees of freedom
Multiple R-squared: 0.5558, Adjusted R-squared: 0.4309
F-statistic: 4.45 on 9 and 32 DF, p-value: 0.0007723
> summary(model7)
call:
Tm(formula = Y2 ~ X1.1 * M1.1 + X1.2 * ML.1 + X2.1 * M1.1 + X2.2 *
M1.1, data = data)
Residuals:
Min 1Q Median 3Q Max
-14.591 -4.532 1.249 6.091 12.651
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Coefficients:

Estimate Std.

Error t value Pr(>|t]|)

(Intercept) -354.15855 84.44849 -4.194 0.000203 #=*=*
X1.1:m1.1 -0.19034 0.33910 -0.561 0.578494
M1.1:X1.2 0.09804 0.91129 0.108 0.914999
M1.1:X2.1 4.23790 4.11514 1.030 0.310811
M1.1:X2.2 -6.96255 5.90346 -1.179 0.246933
Signif. codes: 0 “***’ 0.001 ‘**’ 0.01 ‘*’ 0.05 “.” 0.1 “ ’ 1
Residual standard error: 8.655 on 32 degrees of freedom
Multiple R-squared: 0.882, Adjusted R-squared: 0.8489
F-statistic: 26.59 on 9 and 32 DF, p-value: 2.066e-12
> summary(model8)
call:
Tm(formula = Y2 ~ X1.1 * M1.2 + X1.2 * M1.2 + X2.1 * M1.2 + X2.2 *
M1.2, data = data)
Residuals:
Min 1Q Median 3Q Max
-13.529 -5.035 1.285 4.876 18.829
Coefficients:
Estimate Std. Error t value Pr(>|t])
(Intercept) -291.8039 48.5360 -6.012 1.05e-06 ***
X1.1:M1.2 -0.2459 0.2401 -1.024 0.31348
M1.2:X1.2 0.6864 0.5625 1.220 0.23130
M1.2:X2.1 2.5537 2.4983 1.022 0.31438
M1.2:X2.2 -4.0493 4.0959 -0.989 0.33027
Signif. codes: 0 ‘***’ 0.001 “**’ 0.01 ‘*’ 0.05 ‘.” 0.1 “ ’ 1
Residual standard error: 8.263 on 32 degrees of freedom
Multiple R-squared: 0.8925, Adjusted R-squared: 0.8622
F-statistic: 29.51 on 9 and 32 DF, p-value: 4.878e-13
> summary(model9)
call:
Tm(formula = Y2 ~ X1.1 * M2.1 + X1.2 * M2.1 + X2.1 * M2.1 + X2.2 *
M2.1, data = data)
Residuals:
Min 1Q Median 3Q Max

-2.65775 -0.20118 0.02664 0.27206 1.44247
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Coefficients:

Estimate Std. Error t value

(Intercept) -6.85808 10.47258 -0.655
X1.1:m2.1 -11.77300 2.73336 -4.307
M2.1:X1.2 -0.99093 5.41747 -0.183
M2.1:X2.1 41.94946 7.42077 5.653
M2.1:X2.2 -7.76212 3.71894 -2.087

Signif. codes: 0 “***’ 0.001 ‘**’ 0.01 ‘*’ 0.05 °.

Pr(>1tl)
0.517238

0.000147 ***

0.856019

2.97e-06 ***

0.044921

Residual standard error: 0.8556 on 32 degrees of freedom
Multiple R-squared: 0.9988, Adjusted R-squared:
F-statistic: 3081 on 9 and 32 DF, p-value: < 2.2e-16

> summary(mode110)

call:
Tm(formula = Y2 ~ X1.1 * M2.2 + X1.2 *
M2.2, data = data)

Residuals:
Min 1Q Median 3Q

M2.2 + X2.1 *

Max

-2.28061 -0.27687 0.05329 0.26070 2.42565

Coefficients:

Estimate Std. Error t value Pr(>|t])

(Intercept) -19.7779 10.8923 -1.816

X1.1:M2.2 -22.0034 3.3121 -6.643
M2.2:X1.2 -14.5470 6.5690 -2.215
M2.2:X2.1 40.6225 8.9335 4.547
M2.2:X2.2 -7.2789 4.2807 -1.700
Signif. codes: 0 ‘***’ 0.001 “**’ 0.01

0.0788 .

1.71e-07 #%*

0.0340 *

7.37e-05 ***

£y

> 0.05 ‘.

0.0988 .

Residual standard error: 0.922 on 32 degrees of freedom
Multiple R-squared: 0.9987, Adjusted R-squared:
F-statistic: 2652 on 9 and 32 DF, p-value: < 2.2e-16

> View(data)
> View(data)
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BIODATA PENELITI

Nama Lengkap : Chinta Khusnia
Tempat, Tanggal Lahir : Pasuruan. 09 Maret 2001

Alamat Asal : Dsn. Pandansari RT. 015-A RW. 003 Ds. Sumberrejo

Kec. Purwosari Kab. Pasuruan

Alamat Domisili : JI. Candi Badut 1/27 Mojolangu, Lowokwaru, Kota
Malang

Telepon/HP : +6285954536760

E-mail : chinta.khusnia09@gmail.com

Instagram : @chin_ta09

Pendidikan Formal

2008-2014  : SDN Sumberrejo III

2014-2017  : SMP Unggulan Al-Yasini

2017-2020  : Jurusan Perbankan Syariah SMK Kesehatan Al-Yasini

2020-2024  : S1 Perbankan Syariah Fakultas Ekonomi UIN Maulana Malik
Ibrahim Malang

2023-2025  : S2 Magister Ekonomi Syariah Pascasarjana UIN Maulana Malik
Ibrahim Malang
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Pendidikan Non-Formal

2014-2020
2014-2017
2014-2017
2020-2021
2020-2021
2021-2022

: Pondok Pesantren Terpadu Miftahul Ulum Al-Yasini Pasuruan
: Lembaga Pendidikan Bahasa Asing (LPBA) Al-Yasini

: Lembaga Pendidikan Al-Quran (LPQ) Al-Yasini

: Ma’had Sunana Ampel Al-‘Ali Malang

: Program Khusus Perkuliahan Bahasa Arab (PKPBA)

: English Language Center (ELC)

Pengalaman Organisasi

2015-2016

2016-2020

2021-2022
2021-2022

2022

2022-2023
2021-2023
2021-2023
2022-2023

2023
2023-2024
2024-2025

: Pengurus Bidang Kesenian, Keterampilan dan Olahraga (K20)
Pondok Pesantren Terpadu Al-Yasini

: Sekretaris Bidang Kesenian, Keterampilan dan Olahraga (K20)
Pondok Pesantren Terpadu Al-Yasini

: Sekretaris KBMB UIN Malang

: Koor. Devisi Education Sahabat Pendamping Perbankan Syariah
Fakultas Ekonomi UIN Malang

: Bendahara Umum UKM Pagar Nusa UIN Malang

: Wakil Ketua INSANI Komisariat Malang

: Anggota Biro Intelektual Rayon Ekonomi Moch. Hatta

: Anggota Dept. Kaderisasi IMAPAS UIN Malang

: Sekretaris El-Dinar Finance House Fakultas Ekonomi UIN
Malang

: Wakil Ketua III UKM Pagar Nusa UIN Malang

: Bendahara Umum INSANI Komisariat Malang

: Dewan Pembimbing INSANI Komisariat Malang
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