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ABSTRACT 

 

This research aims to analyze whether mudharabah and murabaha financing have an impact on 

maximizing real sector growth in Indonesia, Malaysia and Brunei Darussalam. The method used 

in this research is quantitative with a descriptive-associative approach. The data used in this 

research comes from secondary data and time series data obtained from the Financial Services 

Authority (FSA) Islamic banking statistics report, Indonesian economic and financial statistics 

report, Kuwait Finance House annual report, Malaysian economy in Figures 2022 report, report 

annual Islamic bank Brunei Darussalam, and the International Monetary Fund (IMF) report. This 

research uses panel data regression analysis. The research results show that partial mudharabah 

and murabaha financing does not impact real sector growth. Simultaneously, mudharabah and 

murabaha financing significantly impact real sector growth. This research provides a new 

contribution to scientific development, stating that mudharabah and murabaha financing do not 

impact real sector growth. Practically, this research proves that there must be improvements 

related to mudharabah and murabaha financing so that they can have an impact on real sector 

growth. 

 

Keywords: mudharabah, murabaha, real sector, developing country. 
 

DAMPAK PEMBIAYAAN MUDHARABAH DAN MURABAHAH 

TERHADAP PERTUMBUHAN SEKTOR RIIL DI NEGARA 

BERKEMBANG KAWASAN ASEAN 

 
ABSTRAK 

 

Riset ini bertujuan untuk menganalisis apakah pembiayaan mudharabah dan murabahah 

berdampak dalam memaksimalkan pertumbuhan sektor riil di negara Indonesia, Malaysia dan 

Brunei Darussalam. Metode yang digunakan dalam riset ini adalah kuantitatif dengan pendekatan 

deskriptif-asosiatif. Data yang digunakan dalam riset ini bersumber dari data sekunder dan data 

deret waktu yang diperoleh dari laporan statistik perbankan syariah Otoritas Jasa Keuangan (OJK), 

laporan statistik ekonomi dan keuangan Indonesia, laporan tahunan kuwait finance house, laporan 

the Malaysian economy in figures 2022, laporan tahunan bank Islam Brunei Darussalam, dan 

Laporan International Monetary Fund (IMF). Riset ini menggunakan analisis regresi data panel. 

Hasil riset menunjukkan bahwa secara parsial pembiayaan mudharabah dan murabahah tidak 

berdampak terhadap pertumbuhan sektor riil. Secara simultan pembiayaan mudharabah dan 

murabahah memiliki dampak signifikan terhadap pertumbuhan sektor riil. Riset ini secara teoritis 

memberikan kontribusi baru terhadap pengembangan keilmuan bahwa pembiayaan dan 

mudharabah dan murabahah tidak berdampak pada pertumbuhan sektor riil. Secara praktis riset 

ini membuktikan bahwa harus ada pembenahan terkait pembiayaan mudharabah dan murabahah 

agar bisa berdampak terhadap pertumbuhan sektor riil. 
 

Kata kunci: mudharabah, murabahah, sektor riil, negara berkembang. 
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PENDAHULUAN 

 

Krisis global dapat menyebabkan perekonomian dunia lumpuh sehingga 

dibutuhkan suatu sistem yang bisa mengganti ekonomi liberal dan kapitalisme 

yang dianggap gagal (Fahrurrozi 2019). Sistem perbankan syariah muncul sebagai 

alternatif yang memberikan solusi dan menjawab ketidakpastian terkait perbankan 

konvensional yang belum mampu memperbaiki kondisi ekonomi global (Mujib 

2019). Seiring berjalannya waktu, pertumbuhan ekonomi syariah mengalami 

peningkatan yang signifikan. Kajian dan gagasan mengenai ekonomi syariah telah 

dipraktekkan di berbagai negara, baik di negara kebanyakan penduduk yang 

beragama Islam dan negara minoritas yang beragama Islam, seperti Amerika dan 

Eropa (Basri, Dewi, and Iswahyudi 2022). 

Pengembangan sistem keuangan syariah telah lama menjadi fokus di 

negara-negara dengan mayoritas penduduk Muslim, terutama di kawasan Asia 

Tenggara, misalnya Indonesia, Brunei Darussalam dan Malaysia (Maulana 2023). 

Malaysia dan Indonesia mengambil langkah perintis di Asia Tenggara dengan 

mendirikan sektor perbankan syariah (Prabowo 2009). Pada perbankan syariah 

terdapat pembiayaan salah satunya adalah murabahah. Fakta dilapangan, 

menunjukkan bahwa tingkat pengembalian pembiayaan murabahah melebihi 

daripada suku bunga bank konvensional. Situasi ini menimbulkan pandangan 

negatif dikalangan masyarakat bahwa perbankan syariah tidak berbeda jauh dari 

bank konvensional, bahkan bisa dianggap lebih kejam daripada bank 

konvensional (Batubara 2015). 

Namun disisi lain perbankan syariah tetap memberikan solusi dan 

kontribusi yang kuat seperti mengoptimalkan pembiayaan produktif untuk 

pengembangan UMKM serta membangun kepercayaan masyarakat lewat 

pelayanannya. Hingga akhirnya, perbankan syariah menjadi salah satu bagian 

penting di sektor keuangan global yang turut membantu dan mendorong 

pertumbuhan sektor riil di negara-negara berkembang. Terminanto and Rama 

(2017) dalam penelitiannya menemukan bahwa pembiayaan syariah memiliki 

korelasi signifikan dengan pertumbuhan ekonomi, khususnya pembiayaan yang 

berfokus dalam meningkatkan efisiensi produksi, seperti pembiayaan musyarakah 

dan mudharabah. Namun kenyataannya, perbankan syariah lebih berkonsentrasi 

pada pembiayaan konsumtif, seperti pembiayaan murabahah (Rofika, Hamid, and 

Kismawadi 2020). Hal ini terbukti pada tahun 2020 pembiayaan mudharabah 

hanya sebesar 11.854 miliar rupiah sedangkan pembiayaan murabahah mencapai 

174.301 miliar rupiah (OJK 2023). 

Riset terdahulu mengenai pembiayaan mudharabah dan murabahah sudah 

pernah dilakukan beberapa peneliti diantaranya yang dilakukan oleh M. P. Sari 

(2021); Niam dan Wardana (2022); Anugrah, Muhlis, and Mustamin (2023), telah 

membahas pembiayaan mudharabah dan murabahah, namun dilihat pengaruhnya 

terhadap profitabilitas perbankan syariah. Selanjutnya, riset yang dilakukan oleh 

Munif (2018) membahas akad mudharabah dan murabahah dalam menggerakan 

sektor riil, namun riset ini menggunakan pendekatan kualitatif. Begitu juga riset 

lain dilakukan oleh Risal (2019) membahas pergerakan sektor riil dalam 

meningkatkan peran perbankan syariah, dimana riset ini juga menggunakan 

pendekatan kualitatif. Hal ini menunjukkan terdapat perbedaan riset terdahulu 

dengan riset ini. 
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Riset yang dilakukan Rofika, Hamid, and Kismawadi (2020) membahas 

pengaruh pembiayaan mudharabah dan murabahah terhadap pertumbuhan 

ekonomi Indonesia, sedangkan Martis and Sumaryoto (2021) membahas pengaruh 

pembiayaan mudharabah terhadap pertumbuhan ekonomi. Selanjutnya riset yang 

dilakukan oleh Fitria et al. (2022); N. Nasution and Anggraini (2022) membahas 

pengaruh pembiayaan mudharabah dan murabahah terhadap perkembangan 

UMKM. Berdasarkan fakta literatur belum ditemukan riset yang membahas 

pengaruh pembiayaan mudharabah dan murabahah terhadap pertumbuhan sektor 

riil, terutama di tiga negara yaitu Indonesia, Malaysia dan Brunei Darussalam. Hal 

ini dapat dijadikan gap sekaligus kebaruan dari riset ini. Oleh sebab itu riset ini 

bertujuan untuk menganalisis dampak pembiayaan mudharabah dan murabahah 

terhadap pertumbuhan sektor riil di negara berkembang yang mayoritas Muslim di 

kawasan ASEAN khususnya Indonesia, Malaysia dan Brunei Darussalam pada 

periode 2018-2022. Riset ini diharapkan dapat menjadi referensi penelitian 

selanjutnya terkait mudharabah, murabahah, sektor riil, dan negara berkembang. 

 

TELAAH LITERATUR 

 
Teori Stewardship 

Teori stewardship yang diperkenalkan oleh Davis, Schoorman, and 

Donaldson (1997). Teori ini berakar pada konsep psikologi dan sosiologi, 

dirancang untuk mengarahkan perilaku menuju sikap pelayanan atau stewardship. 

Teori stewardship mengarahkan perilaku menuju kesesuaian bersama. Ketika 

kepentingan antara steward dan principal tidak selaras, steward cenderung untuk 

berkolaborasi daripada bersikap oposisional, karena tujuannya adalah memajukan 

tujuan organisasi (Pasoloran and Rahman 2001). Dalam konteks produk 

pembiayaan perbankan syariah, teori stewardship menempatkan bank syariah 

sebagai pihak utama yang memberikan kepercayaan pengelolaan dana kepada 

nasabah sebagai pelaksana, sehingga dapat mencapai kepentingan bersama antara 

bank syariah dan nasabah, yang dalam hal ini adalah memperoleh keuntungan 

(Husain 2015). 

 

Mudharabah 

Mudharabah merupakan perjanjian kerjasama bisnis diantara dua orang, 

yaitu pemilik dana (shahibul maal) dengan pihak pengelola dana (mudharib) 

(Maruta and Imron 2020; Bintarto and Setiawan 2021). Akad mudharabah 

merupakan suatu transaksi investasi yang berlandaskan kepercayaan yaitu 

kepercayaan dari pemilik dana dan pengelola dana (Barakah 2021). Pada suatu 

kontrak dengan akad mudharabah pemilik modal bisa bekerjasama dengan lebih 

dari satu pengelola yang dapat disebut sebagai mitra usaha terhadap pengelola 

yang lainnya (Ascarya 2011). Selain itu terdapat nisbah atau bagi hasil antara 

pengelola dan pemilik modal yang membagi sesuai dengan persetujuan pada awal 

akad, dan besarnya pembagian ini bervariasi berdasarkan pada persetujuan 

(Benazir and Dandi 2022). Apabila terjadi kerugian, pemilik modal akan 

bertanggung jawab sepenuhnya, asalkan kerugian tidak dari kesalahan mudharib 

(pengelola dana) (C. I. P. Sari and Sulaeman 2021). 
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Murabahah 

Salah satu jenis akad transaksi jual beli adalah murabahah. Kata 

murabahah berasal dari kata ribh memiliki arti "keuntungan, laba, tambahan 

(margin)" (Trizuan and Andika 2019). Murabahah merupakan jual beli dengan 

harga perolehan ditambah keuntungan (Az-Zuhaili 2011; Iswanty and Jannah 

2022). Pada perbankan syariah murabahah merupakan akad jual beli antara bank 

selaku penyedia barang dengan nasabah yang memesan dan membeli barang, 

dengan ketentuan bahwa keuntungan yang diperoleh sesuai dengan kesepakatan 

(Edriyanti 2020; Kurniawan and Yudhanti 2023). Pada akad murabahah pihak 

bank tidak memberikan uang kepada nasabah untuk membeli barang, namun bank 

membelikannya terlebih dahulu (Winarto and Falah 2020; Anugrah, Muhlis, and 

Mustamin 2023). 

 

Sektor Riil dan Pertumbuhan Ekonomi 

Sektor riil atau sektor yang sebenarnya terjadi, merupakan bagian dari 

masyarakat sangat berkaitan dengan aktivitas ekonomi dan dapat digunakan 

sebagai indikator untuk mengukur tingkat pertumbuhan ekonomi (Andriani and 

Mohamad 2022). Hal ini sesuai dengan pendapat Syauqi (2016), dimana 

pertumbuhan ekonomi bergantung sekali pada sektor riil. Berdasarkan teori 

tersebut, sektor riil ditabelkan sebagaimana alat yang memungkinkan 

perekonomian berjalan (Cahyaningrum 2017). Pertumbuhan ekonomi merupakan 

faktor utama dalam menentukan tingkat kesuksesan pembangunan negara 

(Maharani and Isnowati 2014). Jika pertumbuhan ekonomi negara meningkat, 

maka proses pembangunan ekonomi di negara juga meningkat, dan sebaliknya, 

sehingga setiap negara berusaha untuk meningkatkan pertumbuhan ekonominya 

agar dapat terus berjalan dengan lancar (Khairunisa et al. 2022). 

 

Pengembangan Hipotesis 

Pembiayaan mudharabah dan murabahah diyakini memiliki potensi untuk 

memengaruhi pertumbuhan ekonomi, karena kedua jenis pembiayaan ini secara 

prinsip memungkinkan pengaliran dana bank secara cepat dan mudah untuk 

mendukung nasabah yang membutuhkan modal tambahan dalam usaha mereka, 

sehingga akan dapat meningkatkan kapasitas produksi dan juga konsumsi lalu 

secara tidak langsung akan meningkatkan perekonomian di suatu negara. Dengan 

diberikan pembiayaan (modal) kepada pelaku usaha maka dapat meningkatkan 

produksi usahanya sehingga omset penjualannya juga akan mengalami 

peningkatan. Hal ini juga dinyatakan dalam riset yang dilakukan oleh Rofika, 

Hamid, and Kismawadi (2020), dimana ia menemukan bahwa pembiayaan 

mudharabah berpengaruh positif terhadap pertumbuhan ekonomi di Indonesia. 

Begitu juga riset Fitria et al. (2022), menemukan bahwa pembiayaan mudharabah 

berpengaruh positif terhadap perkembangan UMKM. Selanjutnya riset yang 

dilakukan Martis and Sumaryoto (2021) menemukan bahwa pembiayaan 

murabahah berpengaruh positif terhadap pertumbuhan ekonomi. Begitu juga riset 

N. Nasution and Anggraini (2022), menemukan bahwa pembiayaan murabahah 

berpengaruh positif terhadap perkembangan usaha mikro. Oleh sebab itu maka 

dapat dirumuskan hipotesis: H1: Pembiayaan mudharabah berpengaruh positif 

terhadap pertumbuhan sektor riil. H2: Pembiayaan murabahah berpengaruh positif 

terhadap pertumbuhan sektor riil. 
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METODE PENELITIAN 

 

Metode riset ini menerapkan pendekatan berbasis kuantitatif deskriptif-

asosiatif. Populasi dalam riset ini yaitu  negara yang berada di kawasan ASEAN 

untuk periode 2018-2022. Teknik pengambilan sample menggunakan purposive 

sampling, jadi dari 11 negara kawasan ASEAN yang memenuhi kriteria penelitian 

hanya 3 negara yang mayoritas Muslim, yaitu negara Indonesia, Brunei 

Darussalam dan Malaysia, sehingga terdapat 15 observasi data secara keseluruhan 

untuk dilakukan penelitian. Data yang digunakan dalam riset ini bersumber dari 

data sekunder dalam bentuk data deret waktu (time series) yang diperoleh dari 

laporan statistik perbankan syariah OJK, laporan statistik ekonomi dan keuangan 

Indonesia, laporan tahunan kuwait finance house, laporan the Malaysian economy 

in figures 2022, laporan tahunan bank Islam Brunei Darussalam, dan Laporan 

IMF. Variabel riset ini terdiri dari 3 yaitu murabahah, mudharabah dan 

pertumbuhan sektor riil. Riset ini menggunakan analisis regresi linear berganda 

data panel, menggabungkan uji Chow dan Hausman untuk memilih model 

optimal. Selanjutnya, model yang dipilih menjalani Uji asumsi klasik, uji-t, uji-F, 

dan uji koefisien determinan (R
2
) menggunakan software Eviews versi 12.0. 

Analisis berfokus pada pembiayaan murabahah dan mudharabah sebagai variabel 

independen dan pertumbuhan sektor riil sebagai variabel dependen. Pembiayaan 

mudharabah, proksi pengukurannya adalah total nilai pembiayaan mudharabah 

yang diberikan lembaga keuangan syariah per tahun (2018-2022). Pembiayaan 

murabahah, proksi pengukurannya adalah total nilai pembiayaan murabahah 

yang diberikan oleh lembaga keuangan syariah per tahun (2018-2022). 

Pertumbuhan sektor riil, proksi pengukurannya ialah laju pertumbuhan produk 

domestik bruto (PDB) sektor riil yang dapat diukur melalui perubahan persentase 

tahunan dalam PDB sektor riil tersebut. 

 

HASIL DAN PEMBAHASAN PENELITIAN 

 

Uji Chow dan Hausman 

 

Uji Chow digunakan untuk menilai estimasi data panel antara model efek 

umum dan fixed effect. Hasil uji Chow menunjukkan bahwa nilai probabilitas 

0,0000, lebih kecil dari 0,05. artinya, model fixed effect adalah yang paling sesuai 

untuk regresi data panel pada riset ini. Uji Hausman digunakan untuk menilai 

kombinasi fixed effect dan model acak dalam estimasi data panel. Hasil uji 

Hausman menunjukkan nilai probabilitas 0,0000, lebih kecil dari 0,05, artinya 

bahwa model estimasi yang optimal adalah model fixed effect adalah yang paling 

sesuai untuk regresi data panel pada riset ini. Oleh karena itu dari kedua pengujian 

dapat ditetapkan bahwa model fixed effect akan digunakan untuk estimasi data 

panel pada riset ini. 

 

Hasil Normalitas 

Uji normalitas digunakan untuk menentukan apakah nilai residual 

terdistribusi normal atau tidak normal. Model regresi yang baik adalah yang 

memiliki nilai residual yang terdistribusi normal. Nilai Jarque-Bera dapat 

digunakan untuk menguji normalitas. Hasil pengujian menunjukkan bahwa nilai 
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Jarque-Bera 18,86508. Nilai Jarque-Bera lebih besar dari 0,05, artinya 

menunjukkan bahwa data tersebut memiliki distribusi normal. 

 

Hasil Multikolinearitas 

Tujuan dari pengujian ini adalah untuk mengetahui apakah model regresi 

ada hubungan linier yang kuat atau absolut antar variabel independen. 

Multikolinearitas terdeteksi ketika terdapat korelasi substansial antar variabel 

independen, biasanya melampaui ambang batas 0,90 (Niam and Wardana 2022). 

Hasil pengujian manunjukkan bahwa mudharabah nilai korelasi -0,540891 dan 

murabahah -0.540891, nilai tersebut tidak menunjukkan tanda-tanda 

multikolinearitas terlihat dari nilai korelasi kecil dari  0,90. Artinya model regresi 

yang digunakan dalam penelitian ini tidak memiliki gejala multikolinearitas antar 

variabel independen. 

 

Hasil Heteroskedastisitas 

Tujuan uji heteroskedastisitas adalah untuk menilai apakah variasi dari 

sisa-sisa dalam model regresi berbeda untuk setiap pengamatan. Salah satu cara 

untuk mengidentifikasi heteroskedastisitas adalah dengan menggunakan uji 

Glejser. 

 

Tabel 1 Hasil Heteroskedastisitas 

Variable Cofficient Std. Error t-Statistic Prob. 

C  2,85E+12 1,86E+12 1,530610 0,1569 

Mudharabah -0,159519 0,389758 -0,409278 0,6910 

Murabahah -1,04E-05 0,000128 -0,081358 0,9368 
Sumber: data sekunder (diolah, 2023) 

 

Tabel 1 menunjukkan bahwa nilai probabilitas yang terkait dengan setiap 

variabel independen melebihi 0,05. Artinya, model regresi tidak menunjukkan 

masalah heteroskedastisitas. Data tersebut memenuhi kriteria uji 

heteroskedastisitas.  

 

Hasil Hipotesis 

Tujuan dilakukannya analisis regresi linier berganda adalah untuk menguji 

hubungan potensial antara variabel bebas dan variabel terikat, sehingga dapat 

menjawab hipotesis. Dalam pengujian ini terdiri dari uji t, uji F, dan koefisien 

determinan. 

 

Tabel 2 Hasil Hipotesis 

Variable Coefficient Std. Error t-Statictic Prob. 

C 7,14E+13 4,24E+12 16,85020 0,0000 

Mudharabah -0,706767 0,886392 -0,797353 0,4438 

Murabahah -9,57E-06 0,000292 -0,032785 0,9745 

R-squared 0,998572 Mean dependent var 6,91E+13 

Adjusted R-ssquared 0,998001 S.D. dependent var 9,77E+13 

F-statistic 1748,427 Hannan-Quinn criter 61,30772 

Prob (F-statistic) 0,000000 Durbin-Watson stat 1,667338 
Sumber: data sekunder (diolah, 2023) 
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Uji t, juga dikenal sebagai statistik parsial, digunakan untuk menentukan 

dampak variabel independen terhadap variabel dependen. Tes ini bertujuan untuk 

membandingkan α dengan nilai probabilitas. Biasanya, ambang signifikansi α 

ditetapkan pada 0,05 (Niam and Wardana 2022). Tabel 2 menunjukan bahwa 

pembiayaan mudharabah, memiliki nilai t-statistik -0,797, dengan nilai 

probabilitas 0,443 (> 0,05), artinya, mudharabah tidak memberikan pengaruh 

terhadap pertumbuhan sektor riil di Indonesia, Malaysia, dan Brunei Darussalam 

tidak signifikan secara individual (H1 ditolak). Pembiayaan murabahah memiliki 

nilai t-statistik -0,032 dan nilai probabilitas 0,974 (> 0,05), artinya murabahah 

tidak mempengaruhi pertumbuhan sektor riil di Indonesia, Malaysia, dan Brunei 

Darussalam (H2 ditolak). 

Uji F menilai apakah variabel independen mempengaruhi variabel 

dependen dalam model regresi secara simultan. Tabel 2 menunjukkan nilai F-

statistic 1748,427, nilai probabilitas 0,000 (< 0,05) dan nilai Adjusted R-ssquared 

0,998, artinya pembiayaan mudahrabah dan murabahah mempunyai dampak 

yang signifikan terhadap pertumbuhan sektor riil di Indonesia, Malaysia, dan 

Brunei Darussalam sebesar 99,8 persen. 

 

Pengaruh Pembiayaan Mudharabah Terhadap Pertumbuhan Sektor Riil 

Hasil riset menunjukkan bahwa secara parsial mudharabah tidak 

berpengaruh terhadap pertumbuhan sektor riil di Indonesia, Malaysia, dan Brunei 

Darussalam. Hal ini menunjukkan bahwa peran kontrak pembiayaan mudharabah 

kurang signifikan, karena penurunan atau kenaikan pembiayaan ini tidak 

mempengaruhi pertumbuhan sektor riil. Berbeda dengan pembiayaan murabahah 

yang beroperasi dengan skema jual beli, pembiayaan mudharabah beroperasi 

dengan model bagi hasil, dimana keuntungan bergantung pada tingkat pendapatan 

pelanggan. Peningkatan pembiayaan mudharabah telah disertai dengan masalah 

pembiayaan dalam perbankan syariah. Kontrak operasional mudharabah 

menimbulkan risiko yang lebih tinggi karena semakin besarnya jumlah dana bank 

yang terlibat, sehingga bank perlu meningkatkan kompetensinya dalam distribusi 

nasabah. Total aset yang dimiliki oleh bank-bank Islam Brunei Darussalam cukup 

kecil jika dibandingkan dengan negara Indonesia dan Malaysia. Hal ini dapat 

menjadi salah satu penyebab pembiayaan mudharabah tidak berpengaruh 

terhadap pertumbuhan sektor riil di Indonesia, Malaysia, dan Brunei Darussalam. 

Hasil riset ini sejalan dengan riset sebelumnya yang diteliti oleh Nasution and 

Ulum (2015); Astuti, Abdullah, and Trimulato (2022) yang menyatakan bahwa 

penerapan mudharabah tidak secara signifikan mempengaruhi rata-rata suku 

bunga bank dalam syariah, sehingga berdampak negatif terhadap pertumbuhan 

sektor riil di suatu negara. Namun hal ini bertentangan dengan temuan Rofika, 

Hamid, and Kismawadi (2020); Niam and Wardana (2022), yang menyatakan 

bahwa penerapan mudharabah tidak berpengaruh signifikan terhadap 

pertumbuhan perekonomian. Begitu juga dengan temuan Martis and Sumaryoto 

(2021); Fitria et al. (2022); N. Nasution and Anggraini (2022) yang menyatakan 

bahwa pembiayaan mudharabah berpengaruh positif terhadap perkembangan 

UMKM. 
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Pengaruh Pembiayaan Murabahah Terhadap Pertumbuhan Sektor Riil 

Hasil riset menunjukkan bahwa pembiayaan murabahah tidak 

mempengaruhi pertumbuhan sektor riil di Indonesia, Malaysia, dan Brunei 

Darussalam. Hal ini mengindikasikan bahwa  perkembangan sektor riil di 

Indonesia, Malaysia, dan Brunei Darussalam belum banyak terbantu oleh 

kebijakan murabahah. Hal ini disebabkan oleh fakta bahwa pembiayaan 

murabahah terutama diarahkan pada kegiatan konsumen seperti pembiayaan 

kredit kendaraan, kredit kepemilikan rumah (KPR), dan pembelian barang-barang 

rumah tangga. Akibatnya, meskipun bank syariah lebih banyak menawarkan 

pembiayaan dalam bentuk kontrak murabahah dibandingkan mudharabah, hal ini 

tidak merangsang pertumbuhan sektor riil di negara Indonesia, Malaysia, dan 

Brunei Darussalam. Sebaliknya, pembiayaan murabahah melayani kebutuhan 

konsumen tanpa menghasilkan barang atau jasa. Hal ini sejalan dengan riset 

sebelumnya yang dilakukan oleh Risal (2019); Rofika, Hamid, and Kismawadi 

(2020); Fitria et al. (2022), yang juga menunjukkan bahwa dampak pembiayaan 

murabahah terhadap pertumbuhan perekonomian dan perkembangan UMKM 

tidak signifikan. Namun hasil riset ini bertentangan dengan temuan Niam dan 

Wardana (2022) yang menyatakan bahwa pembiayaan murabahah mempunyai 

dampak negatif yang signifikan terhadap profitabilitas sehingga dapat 

berkontribusi negatif terhadap perbaikan perekonomian. Begitu juga dengan 

temuan N. Nasution and Anggraini (2022) yang menyatakan bahwa pembiayaan 

murabahah terhadap berpengaruh postif terhadap perkembangan usaha mikro. 

 

KESIMPULAN 

 

Berdasarkan hasil dan pembahasan maka dapat disimpulkan bahwa 

pembiayaan mudharabah dan murabahah secara parsial tidak berpengaruh 

terhadap pertumbuhan sektor riil di Negara Indonesia, Malaysia dan Brunei 

Darussalam. Hal ini berarti naik maupun turunnya nilai pembiayaan mudharabah 

dan murabahah, tidak mempengaruhi pertumbuhan sektor riil di Indonesia, 

Malaysia, dan Brunei Darussalam. Namun, secara simultan pembiayaan 

mudharabah dan murabahah berdampak signifikan terhadap pertumbuhan sektor 

riil di Indonesia, Malaysia, dan Brunei Darussalam. Implikasi secara teoritis pada 

riset ini adalah memberikan kontribusi baru terhadap pengembangan keilmuan 

bahwa pembiayaan murabahah dan mudharabah tidak berdampak pada 

pertumbuhan sektor riil, sedangkan secara praktis penelitian ini membuktikan 

bahwa harus ada pembenahan terkait pembiayaan mudharabah dan murabahah 

agar bisa berdampak terhadap pertumbuhan sektor riil. 

Riset ini memiliki dua keterbatasan; pertama, pada jumlah sampel yang 

diteliti, yaitu hanya menggunakan 3 negara ASEAN, sehingga hasilnya tidak 

dapat dianggap sebagai representatif untuk semua negara ASEAN. Kedua, 

penelitian ini hanya memfokuskan pada dua jenis pembiayaan, sehingga hal ini 

tidak dapat memperlihatkan pengaruh pembiayaan lainnya yang mungkin 

signifikan atau berpengaruh terhadap pertumbuhan sektor riil di negara tersebut. 

Riset lanjutan perlu dilakukan dengan memperluas data yang digunakan untuk 

mencakup lebih banyak negara dan juga jenis pembiayaannya, sehingga akan 

menghasilkan riset yang lebih akurat. 
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