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ABSTRACT:

This study aims to analyze the influence of the BI Rate, Gross Domestic
Product (GDP), Residential Property Price Index (RPPI), and Indonesia
Sharia Stock Index (ISSI) on the mortgage financing of Islamic banks in
Indonesia. The objective of this research is to provide recommendations for the
government in_formulating macroeconomic policies that facilitate public access
to Islamic mortgage financing. This research employs a quantitative approach
using the Autoregressive Distributed Lag (ARDL) method, processed with E-
Views 12. Data were sourced from Islamic Banking Statistics by OJK, Bank
Indonesia, Kemendagri, BPS, and CEIC for the 2014-2024 period. The findings
indicate that in the short term, the BI Rate and GDP have a significant positive
influence, while RPPI has a significant negative influence on Islamic mortgage
financing. Conversely, ISSI shows no significant influence in the short term. In
the long term, only GDP has a significant positive impact on Islamic mortgage
financing, whereas the BI Rate, RPPI, and ISSI exhibit no significant effects.
These findings provide critical insights into the dynamics of macroeconomic
variables affecting Islamic mortgage financing and their implications for
economic policy formulation.

Keywords: BI Rate, Gross Domestic Product, Residential Property Price
Index), Indonesia Sharia Stock Index, Islamic Mortgage Financing,
Autoregressive Distributed Lag

ABSTRAK:

Penelitian ini bertujuan untuk menganalisis pengaruh BI Rate, Produk
Domestik Bruto (PDB), Indeks Harga Properti Residensial (IHPR), dan Indeks
Saham Syariah Indonesia (ISSI) terhadap pembiayaan Kredit Pemilikan Rumah
(KPR) bank syariah di Indonesia. Tujuan penelitian ini adalah memberikan
rekomendasi bagi pemerintah untuk merumuskan kebijakan makroekonomi
yang dapat mendukung akses masyarakat terhadap KPR syariah. Penelitian ini
menggunakan pendekatan kuantitatif dengan metode Autoregressive
Distributed Lag (ARDL) dan diolah menggunakan E-Views 12. Data diambil
dari Statistik Perbankan Syariah OJK, Bank Indonesia, Kemendagri, BPS,
CEIC, Investing.com untuk periode 2014-2024. Hasil penelitian menunjukkan
bahwa dalam jangka pendek, BI Rate dan PDB memiliki pengaruh positif
signifikan, sedangkan IHPR memiliki pengaruh negatif signifikan terhadap
pembiayaan KPR syariah. Sebaliknya, ISSI tidak memiliki pengaruh signifikan
dalam jangka pendek. Dalam jangka panjang, hanya PDB yang memiliki
pengaruh positif signifikan terhadap pembiayaan KPR syariah. Sementara itu,
BI Rate, IHPR, dan ISSI tidak menunjukkan pengaruh signifikan dalam jangka
panjang. Temuan ini memberikan wawasan penting mengenai dinamika
variabel makroekonomi terhadap pembiayaan KPR syariah dan implikasinya
pada kebijakan ekonomi.

Kata Kunci:. BI Rate, Produk Domestik Bruto, Indeks harga Properti
Residensial, Indeks Saham Syariah Indonesia, KPR syariah, ARDL
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I. PENDAHULUAN

Memiliki tempat tinggal merupakan salah satu kebutuhan dasar yang harus dipenuhi oleh setiap
individu (Amin, 2020). Untuk memenuhi kebutuhan tersebut, individu memiliki berbagai pilihan,
seperti membangun rumah sendiri, membeli rumah, atau menyewa tempat tinggal (Febriandika et al.,
2024). Dalam perspektif maqashid syariah, rumah termasuk kebutuhan dasar yang mendukung
kelangsungan hidup. Maqashid syariah merupakan tujuan dalam Islam yang harus dicapai untuk
mencapai kemaslahatan umat manusia, baik di dunia maupun di akhirat. Terdapat tiga kategori
kemaslahatan manusia menurut maqashid syariah, yaitu maslahat primer (dharuriyyat), maslahat
sekunder (hajiyat), dan maslahat tersier (tahsiniyat) (Rahman et al., 2017). Pemenuhan kebutuhan
tempat tinggal sejalan dengan tercapainya maslahat primer atau maslahat dharuriyat. Selain menjadi
pemenuhan kebutuhan dasar, properti juga berfungsi sebagai aset yang digunakan oleh masyarakat
untuk berinvestasi. Banyak masyarakat yang memilih properti sebagai bentuk investasi karena dianggap
menjanjikan dengan tren kenaikan harga yang terus berlanjut setiap tahun (Lawry et al., 2017).

Menurut data World Bank (2023), Indonesia menempati urutan keempat sebagai negara dengan
jumlah penduduk terbanyak di dunia. Diperkirakan jumlah penduduk Indonesia akan terus meningkat
di masa mendatang. Berdasarkan data BPS pada 2023, sebanyak 36,85% rumah tangga di Indonesia
belum memiliki hunian pribadi yang layak (BPS, 2023). Kondisi ini diprediksi akan terus berkembang
seiring dengan terjadinya bonus demografi pada tahun 2030, di mana generasi Z, penduduk yang lahir
pada tahun 1995-2010 akan menjadi pasar potensial di Indonesia. Pada saat itu, lahan akan semakin
terbatas karena pertumbuhan jumlah penduduk yang pesat, sementara harga rumah tapak diperkirakan
akan terus meningkat, sehingga generasi Z diperkirakan akan kesulitan untuk memiliki rumah pribadi
(Narida, 2020). Penelitian oleh Lopez et al. (2023) juga menunjukkan bahwa tingginya harga rumah
menjadi salah satu hambatan utama bagi generasi Z untuk memiliki hunian, karena mereka juga
menghadapi masalah serupa dengan generasi milenial, yakni ketidakstabilan harga rumah dan
meningkatnya biaya hidup yang membuat harga rumah menjadi tidak terjangkau.

Penelitian oleh Hammad Ahmad Khan (2024) mendukung fakta bahwa harga rumah mengalami
kenaikan signifikan setiap tahunnya. Hal ini sejalan dengan data yang menunjukkan bahwa Indeks
Harga Properti Residensial, yang mengukur tingkat harga rumah di Indonesia, terus mengalami
peningkatan dalam sepuluh tahun terakhir.
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Gambar 1. Tingkat Indeks Harga Properti Residensial Bank Indonesia dari Tahun 2014Q2-2024Q2
Fenomena peningkatan harga aset terutama rumah wajib untuk diwaspadai karena berpotensi
menimbulkan risiko terjadinya gelembung harga rumah atau disebut sebagai house price bubble.
Menurut Himmelberg et al (2005), gelembung harga rumah adalah kondisi ketika harga rumah terjadi
peningkatan secara signfikan akibat adanya spekulasi dan ekspektasi peningkatan harga yang tidak
realistis di masa depan. Peningkatan harga properti atau tempat tinggal akan menjadi tantangan bagi
pemerintah Indonesia untuk membantu masyarakat dalam memperoleh hunian yang layak. Namun
pemenuhan kebutuhan hunian tidak hanya menjadi tanggung jawab milik pemerintah, melainkan juga
wajib untuk melibatkan sinergi antara pemerintah serta lembaga keuangan. Salah satu institusi
keuangan yang memiliki peranan penting pada masa perekonomian modern saat ini adalah industri
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perbankan (Alwi et al., 2023). Menurut Undang-Undang Nomor 10 tahun 1998, yang tertulis pada pasal
3 telah dijelaskan bahwa tujuan bank adalah untuk penghimpunan dana dari masyarakat dan
menyalurkan dana tersebut kembali kepada masyarakat dalam bentuk pembiayaan.

Bank mengambil peranan penting dalam perekonomian negara, terutama dalam memenuhi
kebutuhan masyarakat dan membantu pemerintah dalam mendistribusikan pembiayaan melakui
berbagai layanan dan produk. Salah satu produk layanan pembiayaan yang disediakan oleh bank untuk
membantu masyarakat memperoleh tempat tinggal adalah Kredit Pemilikan Rumah (KPR). KPR adalah
jenis pembayaan konsumtif yang ditawarkan oleh bank kepada nasabah untuk memfasilitasi pembelian
atau perbaikan rumah dengan menggunakan jaminan atau agunan (Mohd Yusof et al., 2018). Sebagai
negara yang menganut sistem perbankan ganda atau dual banking system, Indonesia menawarkan
pembiayaan KPR tidak hanya pada bank konvensional saja namun juga dapat melalui bank syariah yang
menyediaka fasilitas pembiayaan KPR yang sejalan dengan prinsip syariah atau dikenal sebagai KPR
Syariah. KPR syariah adalah pembiayaan non-tunai untuk pembelian hunian baru atau bekas dengan
menggunakan akad syariah, yang terbebas dari unsur bunga (Febriandika et al., 2024). Hal ini sejalan
dengan firman Allah dalam QS. Al Baqarah ayat 282 yang berbunyi: _

B A JaT ) s 250 1 ) 3l Gl G
va ayyuhalladzina amanii idzd taddyantum bidainin ila ajalim musamman faktubiih

Artinya : “Hai orang-orang yang beriman, apabila kamu bermu’amalah tidak secara tunai untuk
waktu yang ditentukan, hendaklah kamu menuliskannya..” (Kementerian Agama, 2022).

Berdasarkan pengertian ayat di atas dalam menjalankan kegiatan mu’amalah dengan sistem
pembayaran non-tunai, pihak perbankan diwajibkan untuk melakukan perjanjian yang jelas antara
kedua belah pihak yang terlibat tidak mengalami kerugian. Hal ini sejalan dengan keunggulan yang
ditawarkan oleh KPR syariah, di antaranya adalah KPR syariah tidak menerapkan bunga atau riba,
namun menerapkan prinsip bagi hasil. Selain itu KPR syariah juga menawarkan transparansi
pembiayaan yang jelas sejak awal, dan memastikan bahwa seluruh proses transaksi dilakukan sesuai
dengan prinsip islam (Febriandika et al., 2024). Keunggulan-keunggulan ini menjadi keunggulan bagi
masyarakat untuk tertarik dalam memilih KPR syariah. Selain itu, KPR syariah juga terus mengalami
peningkatan setiap tahunnya yang dapat dilihat dari data yang disajikan berikut:

Pembiayaan KPR Syariah
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Gambar 2. Pembiayaan KPR Syariah dari tahun 2014-2024*

Menurut data yang diperoleh dari Otoritas Jasa Keuangan (OJK), tren pembiayaan KPR Syariah
terus menunjukkan peningkatan. Selain itu, terdapat potensi peningkatan literasi keuangan syariah dan
inklusi keuangan syariah di Indonesia. Berdasarkan Survei Literasi dan Inklusi Keuangan tahun 2024
yang tercantum dalam SP 106/OJK/GKPB/VIII/2024, indeks literasi keuangan syariah penduduk
Indonesia mencapai 39,11 persen, sedangkan indeks inklusi keuangan syariah mencapai 12,88 persen.
Hasil tersebut menunjukkan peningkatan yang signifikan dibandingkan dengan survei tahun 2022, yang
tercantum pada SP 82/DHMS/OJK/X1/2022, di mana indeks literasi keuangan syariah hanya sebesar
9,14 persen dan inklusi keuangan syariah sebesar 12,12 persen. Dengan peningkatan yang tercatat pada
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indeks literasi dan inklusi keuangan syariah, hal ini berpotensi untuk memperluas pasar KPR syariah di
Indonesia.

Namun, berdasarkan penelitian yang dilakukan oleh Mohd Yusof et al. (2018), pembiayaan KPR,
termasuk KPR syariah, dapat berisiko menimbulkan moral hazard jika tidak dilakukan dengan hati-hati.
Hal ini dapat meningkatkan risiko non-performing loan (NPL) bagi bank, yang pada gilirannya dapat
menyebabkan ketidakstabilan ekonomi di negara tersebut. Fenomena serupa pernah terjadi di Amerika
Serikat, yang mengalami krisis ekonomi pada tahun 2008 akibat terjadinya subprime mortgage. Krisis
ini tidak hanya mempengaruhi ekonomi Amerika Serikat, tetapi juga berdampak pada perekonomian
global.

Fenomena subprime mortgage yang terjadi pada tahun 2008 di Amerika Serikat merupakan krisis
perbankan dan keuangan yang merusak perekonomian global saat itu (Demyanyk & Van Hemert,
2011). Lembaga keuangan memberikan pinjaman hipotek atau KPR kepada golongan yang tidak
mampu atau memiliki riwayat kredit buruk, yang dikenal dengan sebutan subprime (Hall et al., 2021).
Fenomena ini semakin memburuk dengan pelonggaran standar penjaminan dan pengabaian terhadap
praktik pengetatan nilai kredit oleh lembaga keuangan (Demyanyk & Van Hemert, 2011). Akibatnya,
terjadi efek domino yang meluas pada perekonomian global, menjadikan krisis tersebut sebagai Global
Financial Crisis (Mohd Yusof et al., 2018). Krisis ini juga berdampak pada negara lain, termasuk
Indonesia, terutama pada sektor makroekonomi. Di Indonesia, krisis menyebabkan tingkat pemutusan
hubungan kerja (PHK) yang tinggi pada tahun 2008-2009, yang berujung pada peningkatan angka
kemiskinan dan pengangguran. Kasus subprime mortgage dapat berpotensi terjadi di Indonesia,
mengingat sektor keuangan di negara ini didominasi oleh industri perbankan atau disebut sebagai
emerging market. Apabila ekspansi KPR dilakukan secara besar-besaran tanpa manajemen risiko yang
memadai, maka risiko non-performing loan dapat meningkat dan menciptakan ketidakstabilan
keuangan di Indonesia.

Oleh karena itu, diperlukan kebijakan yang dapat meminimalisir dampak krisis dan bentuk
manajemen risiko yang efektif. Indonesia memiliki Bank Indonesia sebagai lembaga keuangan
independen yang memiliki wewenang dalam kebijakan moneter dan makroekonomi. Bank Indonesia
bertanggung jawab untuk mengawasi serta menilai kondisi makroekonomi negara guna mencegah
risiko yang dapat mengancam stabilitas sistem keuangan. Suku bunga merupakan salah satu indikator
ekonomi makro yang mempengaruhi nilai kredit dan menjadi instrument yang sangat penting (Mohd
Yusof et al., 2018). BI Rate di Indonesia menjadi suku bunga yang diterapkan untuk menentukan
langkah-langkah kebijakan moneter yang dipublikasikan oleh Bank Indonesia. Suku bunga dianggap
memiliki pengaruh terhadap pembiayaan KPR. Ketika suku bunga meningkat, diperkirakan akan
menyebabkan kenaikan suku bunga pinjaman, yang pada gilirannya akan menurunkan minat
masyarakat terhadap pengambilan pembiayaan KPR (Di Maggio et al., 2017). Penelitian Dianty (2022)
menunjukkan bahwa suku bunga memiliki pengaruh signifikan negatif terhadap pembiayaan KPR
Syariah, sementara penelitian Ibrahim (2006) menemukan hasil yang berbeda, yaitu suku bunga yang
meningkat justru meningkatkan pembiayaan kredit perbankan.

Selain Bl Rate, aspek indikator lainnya yang diatur oleh lembaga keuangan moneter juga
berpengaruh terhadap pembiayaan KPR, seperti pendapatan nasional atau Produk Domestik Bruto
(PDB). Hasan, A et al. (2023) menyatakan bahwa PDB berperan penting dalam menilai pendapatan
nasional suatu negara. Ketika pendapatan nasional meningkat, masyarakat cenderung lebih banyak
mengambil pembiayaan, karena mereka merasa kondisi ekonomi stabil, yang meningkatkan
kepercayaan baik bagi nasabah maupun bank untuk mengambil dan menyalurkan pembiayaan
(Kurtoglu & Durusu-Ciftei, 2024). Dianty (2022) menemukan bahwa PDB memiliki pengaruh positif
terhadap pembiayaan KPR Syariah, dan penelitian Hernandez Trejo (2021) juga menunjukkan bahwa
peningkatan PDB mendorong peningkatan pembiayaan. Namun, penelitian Kim & Moreno (1994)
menemukan hasil yang bertentangan, di mana PDB justru berpengaruh negatif terhadap pembiayaan
kredit di Jepang pada tahun 1970 hingga 1993.

Harga rumah juga menjadi faktor penting dalam pengambilan pembiayaan KPR (Hammad Ahmad
Khan, 2024). Bank Indonesia menggunakan Indeks Harga Properti Residensial (IHPR) untuk mengukur
tingkat harga rumah. IHPR memberikan informasi tentang pertumbuhan harga properti hunian dalam
bentuk triwulanan. Jika harga properti meningkat, maka biaya yang dikeluarkan oleh masyarakat untuk
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memperoleh rumah akan semakin tinggi, sehingga mengurangi minat untuk mengambil pembiayaan.
Penelitian van der Drift et al. (2023) menyatakan bahwa harga rumah memiliki pengaruh negatif
signifikan terhadap pembiayaan KPR, sementara penelitian Hammad Ahmad Khan (2024)
menunjukkan bahwa harga rumah berpengaruh positif signifikan terhadap pembiayaan KPR.

Investasi menjadi sektor penting dalam ekonomi modern, dengan saham sebagai salah satu
instrumennya. Indeks harga saham mengukur perubahan nilai saham yang dipilih dan biasanya
dinyatakan dalam tingkat persentase perubahan. Di Indonesia, Indeks Saham Syariah Indonesia
mengukur saham-saham syariah yang diterbitkan oleh Bursa Efek Indonesia. Kim & Moreno (1994)
menjelaskan bahwa harga saham dapat berpengaruh positif terhadap kredit, karena saat harga saham
meningkat, bank cenderung memberikan lebih banyak pembiayaan. Peng & Kong (2010) juga
menemukan bahwa peningkatan indeks saham akan meningkatkan pembiayaan kredit rumah. Namun,
penelitian Samarasinghe & Uylangco (2022) mengungkapkan hasil yang berbeda, dengan peningkatan
indeks saham justru berpengaruh negatif terhadap pembiayaan perbankan.

Berdasarkan fenomena keterkaitan antar variabel dan kesenjangan penelitian antara variabel
independen dan dependen, penelitian ini bertujuan untuk memberikan pembaruan dengan memadukan
pengaruh variabel BI Rate, Produk Domestik Bruto, Indeks Harga Properti Residensial, dan Indeks
Saham Syariah Indonesia terhadap pembiayaan KPR Syariah dalam rentang waktu 10 tahun. Penelitian
ini bertujuan untuk menilai pengaruh variabel-variabel tersebut dalam jangka pendek dan panjang.
Maka dari itu peneliti ingin melakukan pengkajian lanjutan dengan menciptakan penelitian yang
berjudul, “Pengaruh Jangka Pendek dan Jangka Panjang Variabel Makroekonomi, Indeks Harga
Properti Residensial, dan Indeks Saham Syariah Indonesia Terhadap Pembiayaan Kredit Pemilikan
Rumah Bank Syariah di Indonesia”.

II. STUDI LITERATUR

Bank Syariah adalah lembaga keuangan yang beroperasi dengan mengikuti prinsip-prinsip hukum
syariah dalam setiap kegiatan operasionalnya, menerapkan sistem bagi hasil (profit and loss sharing)
dalam berbagai produk dan layanan keuangan (Chiu et al., 2005). Berdasarkan Undang-Undang Nomor
21 Tahun 2008, perbankan syariah mencakup seluruh kegiatan operasional yang dilakukan oleh Bank
Syariah maupun Unit Usaha Syariah (UUS). Tujuan utama dari pembentukan bank syariah adalah untuk
mendukung perkembangan sektor ekonomi, perbankan, dan bisnis yang sesuai dengan prinsip syariah,
serta memberikan layanan dan produk yang berlandaskan pada hukum Al-Quran, hadist, dan ijtima’
(Ridwan & Mayapada, 2022).

Sebagai lembaga intermediasi, Bank Syariah memiliki kegiatan operasional yang mirip dengan
bank konvensional, yaitu mengumpulkan dan menyalurkan dana kepada masyarakat, sebagaimana
diatur dalam Pasal 4 ayat (1) Undang-Undang Nomor 21 Tahun 2008. Meskipun demikian, terdapat
perbedaan mendasar antara bank syariah dan bank konvensional. Daly dan Frikha (2016)
mengungkapkan bahwa kegiatan utama Bank Syariah meliputi operasional yang berlandaskan pada
prinsip syariah, serta menyediakan layanan keuangan dengan akad-akad syariah. Akad ini
memposisikan Bank Syariah tidak hanya sebagai penyedia modal, tetapi juga sebagai mitra yang turut
aktif dalam perekonomian riil. Bank Syariah juga beroperasi dengan mengintegrasikan dimensi etika,
moral, sosial, dan keagamaan dalam setiap aspek kegiatan operasionalnya. Selain itu, bank syariah
berperan dalam kegiatan sosial, seperti pengelolaan dan pendistribusian zakat, infaq, dan sedekah. Bank
syariah juga memberikan pinjaman kebaikan (gardul hasan) sebagai bentuk kontribusi sosial dalam
masyarakat (Daly & Frikha, 2016).

Dalam konteks peraturan perundang-undangan, Pasal 1 ayat 13 Undang-Undang No. 10 Tahun
1998 mengatur prinsip-prinsip operasional Bank Syariah, di mana setiap akad yang dilakukan harus
berlandaskan hukum Islam. Jenis-jenis akad yang diterapkan meliputi mudharabah, musyarakah,
murabahah, ijarah, bay’ al-Salam, istisnal, wakalah, kafalah, dan qardul hasan, yang menjadi dasar
operasional bank syariah dan merupakan bukti nyata kepatuhan bank terhadap prinsip-prinsip syariah
(Khan, 2010).

Islam menyebut kredit sebagai pembiayaan. Pembiayaan yang dilakukan oleh bank syariah harus
sesuai dengan prinsip-prinsip syariah. Salah satu produk keuangan syariah yang dimiliki oleh bank
syariah adalah Kredit Pemilikan Syariah atau KPR Syariah. Produk yang dimiliki oleh bank syariah

129



Putri & Laila/Jurnal Ekonomi Syariah Teori dan Terapan
Vol. 12 No. 2, Mei 2025: 125-140

sebagai alternatif terhadap produk perbankan konvensional dalam pembiayaan rumah adalah Kredit
Pemilikan Rumah Syariah (KPR Syariah). KPR Syariah menggunakan akad transaksi barang dalam
bentuk rumah yang didasarkan pada prinsip serupa dengan akad murabahah (jual-beli), di mana bank
membeli rumah untuk kemudian menjualnya kepada nasabah dengan harga yang lebih tinggi (Mansyur,
2020). Sementara itu, menurut Samers (2011), KPR Syariah merupakan sistem hipotek yang sesuai
dengan prinsip syariah, yang sepenuhnya mengacu pada larangan bunga yang terdapat dalam Al-Quran
dan Sunnah, sehingga pembiayaan rumah dilakukan tanpa melibatkan unsur riba. KPR syariah juga
mempraktikan akad yang sesuai dengan figh muamalah dalam ajaran islam dan hal tersebut yang
menjadi perbedaan utama dengan KPR konvensional. Terdapat tiga jenis akad yang umum digunakan
pada pembiayaan KPR syariah yaitu murabahah (jual-beli), ijarah muthania bittamlik (sewa-beli), dan
musharakah mutanaqisah (kepemilikan bertahap).

Hubungan BI Rate terhadap Pembiayaan KPR Syariah

Fluktuasi Bl Rate akan berpengaruh terhadap pembiayaan KPR. Hal ini terjadi disebabkan
ketika suku bunga meningkat maka akan diikuti dengan peningkatan suku bunga kredit. Ketika suku
bunga mengalami peningkatan maka akan menurunkan permintaan masyarakat dalam pembiayaan
KPR. Hal ini sejalan dengan penelitian yang dilakukan oleh Dianty (2022), suku bunga memiliki
pengaruh signifikan negatif terhadap pembiayaan KPR Syariah, yang berarti peningkatan suku bunga
akan menyebabkan penurunan dalam pembiayaan KPR Syariah. Namun, hasil ini berbeda dengan
temuan Ibrahim (2006), yang menunjukkan bahwa peningkatan suku bunga justru berdampak pada
meningkatnya pembiayaan kredit perbankan.

H1: BI Rate berpengaruh signifikan terhadap pembiayaan kredit pemilikan rumah bank syariah di
Indonesia dalam jangka pendek dan jangka panjang.

Hubungan PDB terhadap Pembiayaan KPR Syariah

Produk Domestik Bruto (PDB) merupakan total nilai barang dan jasa yang dihasilkan dalam
kegiatan ekonomi suatu negara selama periode tertentu, yang digunakan sebagai indikator untuk
mengukur pendapatan total perekonomian sekaligus total pengeluaran barang dan jasa suatu negara
(Mankiw, 2003). Dianty (2022) mengungkapkan bahwa PDB memiliki pengaruh positif terhadap
pembiayaan KPR Syariah. Hal serupa juga disampaikan oleh Hernandez Trejo (2021), yang
menyatakan bahwa peningkatan PDB akan mendorong peningkatan pembiayaan, termasuk pembiayaan
perbankan dan KPR. Namun, temuan ini berbeda dengan penelitian Kim dan Moreno (1994), yang
menunjukkan bahwa PDB justru memiliki dampak negatif terhadap pembiayaan kredit.

H2: Produk domestik bruto berpengaruh signifikan terhadap pembiayaan kredit pemilikan rumah bank
syariah di Indonesia dalam jangka pendek dan jangka panjang.

Hubungan IHPR terhadap Pembiayaan KPR Syariah

Indeks Harga Properti Residensial (IHPR) merupakan indikator ekonomi yang berfungsi
sebagai sumber informasi mengenai harga properti residensial pada triwulan berjalan maupun triwulan
mendatang. IHPR disusun berdasarkan hasil Survei Harga Properti Residensial (SHPR) yang dilakukan
secara triwulanan oleh Bank Indonesia untuk memantau fluktuasi harga properti residensial serta
menjadi indikator inflasi harga aset (Bank Indonesia, 2024). Penelitian yang dilakukan oleh van der
Drift et al. (2023) menunjukkan bahwa harga rumah memiliki pengaruh negatif signifikan terhadap
pembiayaan KPR, di mana peningkatan harga rumah cenderung mengurangi pembiayaan KPR. Namun,
temuan ini tidak sejalan dengan hasil penelitian Hammad Ahmad Khan (2024), yang menyatakan bahwa
harga rumah memiliki pengaruh positif signifikan terhadap pembiayaan KPR.

H3: Indeks harga properti residensial berpengaruh signifikan terhadap pembiayaan kredit pemilikan
rumah bank syariah di Indonesia dalam jangka pendek dan jangka panjang.

Hubungan ISSI terhadap Pembiayaan KPR Syariah

Menurut Abuselidze et al. (2022), indeks harga saham merupakan indikator keuangan yang
mencerminkan perubahan tingkat harga secara umum di pasar saham. Di Indonesia, yang mayoritas
penduduknya beragama Islam, terdapat indeks saham berbasis syariah yang dikenal sebagai Indeks
Saham Syariah Indonesia (ISSI). ISSI mencerminkan kinerja pasar saham syariah di Indonesia dengan
mengukur perubahan nilai total saham terhadap nilai dasar pada tanggal tertentu. Penelitian oleh Peng
dan Kong (2010) menunjukkan bahwa peningkatan indeks saham dapat mendorong peningkatan
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pembiayaan kredit rumah di perbankan. Namun, hasil ini berbeda dengan penelitian Samarasinghe dan
Uylangco (2022), yang menyatakan bahwa peningkatan indeks saham justru memiliki pengaruh negatif
terhadap pembiayaan perbankan.

H4: Indeks saham syariah Indonesia berpengaruh signifikan terhadap pembiayaan kredit pemilikan
rumah bank syariah di Indonesia dalam jangka pendek dan jangka panjang.

III. METODE PENELITIAN

Metode penelitian dengan pendekatan kuantitatif dipilih untuk penelitian ini. Pendekatan
kuantitatif adalah pendekatan yang diterapkan pada penelitian yang menggunakan data dengan jenis
numerik lalu dianalisis dengan menggunakan alat statistik (Sugiyono, 2022: 7).

Jenis Data, Populasi, dan Sampel

Peneliti menggunakan data tidak langsung atau disebut sebagai data sekunder untuk penelitian ini.
Data sekunder adalah Data sekunder yang digunakan untuk penelitian ini bersumber dari laporan yang
diterbitkan oleh Otoritas Jasa Keuangan, Bank Indonesia, Kemendagri, Badan Pusat Statistika, CEIC
Data dan Investing.com. Data time series yang digunakan untuk variabel independen pada penelitian
ini adalah BI Rate, PDB, IHPR, ISSI serta variabel dependen pembiayaan KPR Syariah oleh Bank
Syariah yang diambil dari periode tahun kuartal 2 tahun 2014 hingga kuartal 2 tahun 2024. Populasi
yang digunakan pada penelitian ini merupakan seluruh bank syariah periode triwulan 2 tahun 2014
hingga triwulan 2 tahun 2024. Sampel diambil dengan menerapkan teknik purposive sampling. Sampel
yang digunakan adalah data triwulanan Bank Syariah yakni Bank Umum Syariah dan juga Unit Usaha
Syariah yang tercantum pada statistik perbankan syariah di Otoritas Jasa Keuangan sejak periode
triwulan 2 tahun 2014 hingga triwulan 2 tahun 2024, sehingga jumlah data penelitian ini adalah 41
sampel.

Teknik Analisis

Teknik analisis yang digunakan pada penelitian ini adalah Autoregressive Distributed Lag yang.
Metode Autoregressive Distributed Lag (ARDL) adalah teknik penelitian yang digunakan untuk
mengetahui pengaruh variabel independen terhadap dependen dari waktu ke waktu, termasuk pengaruh
variabel independen terhadap variabel dependen dari masa lalu yang mempengaruhi variabel dependen
di masa sekarang (Gujarati dan Porter, 2009: 617).

Langkah yang digunakan secara garis besar untuk analisis ekonometri pada model ARDL sebagai
berikut:

1. Uji stasioneritas pada variabel penelitian di tingkat level serta first difference

2. Uji lag optimum berfungsi untuk mengetahui panjang lag yang optimal untuk penelitian

3. Uji kointegrasi Bound-Test untuk mengetahui terdapat hubungan jangka panjang antar variabel
4. Uji asumsi klasik untuk mengetahui ada atau tidak permasalahan asumsi klasik pada model

5. Hasil dari estimasi model ARDL jangka pendek dan jangka panjang

IV. HASIL DAN PEMBAHASAN

Tahapan awal analisis model ARDL adalah dilakukan uji stasionertas. Uji stasioneritas dilakukan
dengan uji akar unit (unit root test) milik Dickey Fuller yaitu dilakukan uji Augmented Dicky Fuller
(ADF). Berikut hasil uji stasioneritas ADF pada penelitian ini

Tabel 1. Hasil Unit Root Test Augmented Dickye-Fuller Test

No. Variabel Augmented Dickey Fuller (ADF)

At Level Keterangan First Difference Keterangan
1. Ln KPRS 0.9806 Tidak Stasioner 0.0000 Stasioner®**
2. BIRate 0.2737 Tidak Stasioner 0.0051 Stasioner***
3. Ln PDB 0.8735 Tidak Stasioner 0.0000 Stasioner®**
4. Ln IHPR 0.0000 Stasioner*** 0.0641 Stasioner*
5. Ln ISSI 0.2734 Tidak Stasioner 0.0000 Stasioner**

Sumber: Olahan data Eviews 12
***p-value< 0.01. Stasioner pada level 1%
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**p-value< 0.05. Stasioner pada level 5%
*p-value< 0.1. Stasioner pada level 10%

Uji ADF pada stasioner dapat dikatakan lulus ketika nilai probabilitas berada pada kurang dari 1%,
5%, dan/atau 10%. Variabel yang menunjukan hasil stasioner pada tingkat level adalah IHPR yang
stasioner pada level 1%. Sedangkan pada tingkat First Difference seluruh variabel dinyatakan stasioner.
KPRS, BI Rate, PDB, ISSI dinyatakan stasioner pada level 1% sedangkan IHPR stasioner pada level
10%. Jadi dapat diambil kesimpulan bahwa seluruh variabel tidak terdapat akar unit di first difference
sehingga dapat melanjutkan tahap pengujian berikutnya.
Uji Lag Optimum

Penentuan lag maksimum berfungsi untuk menjadi acuan dalam mendapatkan hasil yang paling
baik dalam model ARDL. Jumlah lag optimum ditentukan dengan hasil lag length criteria VAR yang
ditunjukan dengan tanda bintang terbanyak merupakan pemilihan lag terbaik. Berdasarkan tabel
berikut, lag maksimal yang ditetapkan adalah 3 karena memiliki jumlah bintang yang terbanyak.

Tabel 2. Lag Length Criteria

Lag LogL LR FPE AIC SC HQ
0 192.6967 NA 3.53e-11 -9.878774 -9.663302 -9.802110
1 4457526  426.1994 2.19¢e-16 -21.88172 -20.58889* -21.42174
2 482.4635  52.16806 1.27e-16 -22.49808 -20.12789 -21.65478
3 519.4369 42.81136*  8.21e-17*  -23.12826* -19.68071 -21.90165*

Sumber: Olahan data Eviews 12
Uji Kointegrasi Bound Test

Agar dapat mengetahui model ARDL perlu dilakukan uji Bound Test untuk mengetahui hubungan
jangka pendek dan jangka panjang antara variabel
Tabel 3. Hasil Uji Kointegrasi Bound Test

Test Statistic Nilai K
F-Statistic 4.557143 4
Signifikasi 1(0) Bound I (I) Bound

10% 2.2 3.09
5% 2.56 3.49
2,5% 2.88 3.87
1% 3.29 4.37

Sumber: Olahan data Eviews 12

Hasil dari Uji Kointegrasi Bound Test pada tabel di atas menunjukan nilai F-Statistik sebesar
(4.557143) yang artinya nilai F-Statistik lebih besar dari critical value yang mengindikasikan adanya
hubungan jangka panjang antar variabel.

Uji Asumsi
Berdasarkan hasil uji asumsi klasik yang telah dilakukan pada penelitian ini menunjukan hasil
sebagai berikut:
1. Uji Normalitas menunjukan data terdistribusi normal. Karena Jarque Bera menunjukan hasil
0.834606 dan nilai probabilitas sebesar 0.658821 yang menunjukan lebih besar dari o = 5%
2. Uji Stabilitas model menunjukan bahwa model penelitian berada pada keadaan stabil yang diketahui
bahwa CUSUM serta CUSUMQ berada dalam batas o= 5%

3. Uji Autokorelasi menunjukan bahwa tidak ditemukan masalah autokorelasi pada penelitian ini
karena memiliki nilai probabilitas Obs R-Squared dengan nilai 0.9603 yang menunjukan lebih besar
dari a = 5%

4. Uji heteroskedastis pada model ARDL dengan menggunakan metode Breusch-Pagan-Godfiey
menunjukan tidak terjadi heteroskedastis karena nilai probabilitas Obs R-Squared sebesar 0.7381
yang menunjukan lebih besar dari a = 5%

Analisa Jangka Pendek

Hasil jangka pendek dengan menggunakan metode ARDL dapat ditunjukan dengan metode
general to specific yaitu dengan menggunakan model ECM. Model ini akan menghilangkan variabel
ARDL vyang tidak signifikan sehingga menghasilkan hasil yang lebih sederhana (parsimonious
regression). Hasil ECM memiliki berbagai hasil lag namun penulis mengambil salah satu contoh
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variabel agar dapat memberikan gambaran estimasi jangka pendek secara umum
Tabel 4. Hasil Estimasi Model ARDL Jangka Pendek

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob. Keterangan
D(BIRATE) 0.011133 0.002421 4.598485  0.0002 Signifikan***
D(LN PDB) 0.167034 0.060165 2.776285  0.0113 Signifikan**
D(LN IHPR) -1.074390 0.424437 -2.531329  0.0194 Signifikan**
D(LN _ISSI) -0.011494 0.012459 -1.056385  0.3028 Tidak Signifikan
CointEq(-1)* -0.608727 0.104622 -5.818339  0.0000 Signifikan

Sumber: Olahan data Eviews 12
Keterangan: Tingkat signifikasi ditandai dengan *** untuk 1%, ** untuk 5%, dan * untuk 10%

Hasil estimasi jangka pendek ARDL dari ECM adalah sebagai berikut:

1. Variabel B/ Rate berpengaruh signifikan positif pada pembiayaan KPR Syariah pada jangka pendek.
Peningkatan 1 persen dari B/ Rate maka akan meningkatkan pembiayaan KPR Syariah sebesar
0.011133 persen

2. Variabel produk domestik bruto (PDB) berpengaruh positif signifikan pada pembiayaan KPR
Syariah pada jangka pendek. Peningkatan 1 persen dari PDB maka secara signifikan akan
meningkatkan 0.167034 persen pembiayaan KPR Syariah pada jangka pendek.

3. Variabel Indeks Harga Properti Residensial (IHPR) berpengaruh negatif signifikan pada pembiayaan
KPR Syariah pada jangka pendek. Peningkatan 1 persen dari [HPR maka secara signifikan akan
menurunkan 1.074390 persen pembiayaan KPR Syariah pada jangka pendek.

4. Variabel Indeks Saham Syariah Indonesia (ISSI) tidak berpengaruh signifikan pada pembiayaan
KPR pada jangka pendek. Peningkatan 1 persen dari ISSI maka tidak berpengaruh signifikan pada
pembiayaan KPR Syariah pada jangka pendek.

Analisa Jangka Panjang
Tabel 5. Hasil Estimasi Model ARDL Jangka Panjang

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.
BIRATE -0.010994 0.007812 -1.407275 0.1740
Ln PDB 1.127291 0.500129 2.253998  0.0350%**
Ln_ITHPR -0.933029 0.883496 -1.056064 0.3029
Ln_ISSI 0.033201 0.051598 0.643457 0.5269
C 0.025249 0.004877 5.177616 0.0000

Sumber: Olahan data Eviews
Keterangan: Tingkat signifikasi ditandai dengan *** untuk 1%, ** untuk 5%, dan * untuk 10%

Berikut penjelasan dari hasil estimasi model ARDL jangka panjang:

1. Variabel Bl Rate tidak berpengaruh signifikan pada pembiayaan KPR Syariah pada jangka
panjang. Peningkatan 1 persen dari B/ Rate maka tidak berpengaruh signifikan pada pembiayaan
KPR Syariah pada jangka panjang.

2. Variabel Produk Domestik Bruto (PDB) berpengaruh positif signifikan pada pembiayaan KPR
Syariah pada jangka panjang. Peningkatan 1% PDB maka secara signifikan akan meningkatkan
1.127291 persen pembiayaan KPR Syariah pada jangka panjang.

3. Variabel Indeks Harga Properti Residensial (IHPR) tidak berpengaruh signifikan pada pembiayaan
KPR Syariah di pada jangka panjang. Peningkatan 1 persen dari Indeks Harga Properti Residensial
(IHPR) maka tidak berpengaruh signifikan pada pembiayaan KPR Syariah pada jangka panjang.

4. Variabel Indeks Saham Syariah Indonesia (ISSI) tidak berpengaruh signifikan pada pembiayaan
KPR Syariah di pada jangka panjang. Peningkatan 1 persen dari ISSI maka tidak berpengaruh
signifikan pada pembiayaan KPR Syariah pada jangka panjang.

Pengaruh BI Rate Terhadap Pembiayaan KPR Bank Syariah

Hasil estimasi menggunakan model ARDL menunjukkan bahwa B/ Rate atau suku bunga memiliki
pengaruh positif yang signifikan terhadap pembiayaan KPR Syariah. Hal ini mengindikasikan bahwa
kenaikan Bl Rate akan diikuti oleh peningkatan pembiayaan KPR Syariah. Meskipun terdapat
pandangan umum bahwa bank syariah tidak terpengaruh oleh perubahan suku bunga, penelitian ini
mengungkapkan adanya korelasi positif antara suku bunga acuan, seperti Bl Rate, dengan pembiayaan
KPR Syariah. Temuan ini sejalan dengan penelitian Ibrahim (2006), yang menyatakan bahwa
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peningkatan suku bunga dapat mendorong peningkatan pembiayaan kredit perbankan.

Selain itu, studi yang dilakukan oleh Chong dan Liu (2009) mengungkapkan bahwa kenaikan suku
bunga juga berdampak pada peningkatan pembiayaan, termasuk pembiayaan perbankan. Sebagai
negara dengan sistem perbankan ganda (dual banking system), perubahan suku bunga masih menjadi
salah satu pertimbangan bagi bank syariah dalam menetapkan tingkat margin. Oleh karena itu, kenaikan
BI Rate cenderung menarik lebih banyak nasabah untuk menempatkan dana di bank syariah, yang pada
akhirnya meningkatkan likuiditas bank serta memperkuat kemampuan bank dalam menyalurkan
pembiayaan (Hidayati et al., 2014). Dalam jangka pendek, dampak ini lebih terlihat karena penyesuaian
terhadap suku bunga biasanya berlangsung lebih cepat dibandingkan dampak jangka panjang yang
dipengaruhi oleh faktor struktural lainnya.

Dalam jangka panjang, Bl Rate ternyata tidak memiliki pengaruh yang signifikan terhadap
pembiayaan KPR Syariah. Hal ini disebabkan oleh fakta bahwa bank syariah tidak menggunakan B/
Rate sebagai acuan dalam menentukan tingkat margin pada pembiayaan terutama pembiayaan KPR
pada periode jangka panjang. Sebagaimana seharusnya, bank syariah tidak menjadikan B/ Rate sebagai
referensi utama dalam penetapan tingkat margin, karena dalam Al-Qur'an telah ditegaskan larangan
untuk terikat dengan praktik riba. Larangan ini tercantum dalam surat Ali-Imran ayat 130, yang
menyatakan

G5l 2K a8 ek ezl 150 1B Y 15l 3 GG
Ya ayyuhal-lazina amanii la ta'kulur-riba ad‘dfam mudd ‘afah(tan), wattaqullaha la‘allakum
tuflihiin(a).
Artinya: Wahai orang-orang yang beriman, janganlah kamu memakan riba dengan berlipat ganda dan
bertakwalah kepada Allah agar kamu beruntung. (Kementerian Agama, 2022).

Lalu juga terdapat kebijakan makroprudensial yang dimiliki oleh Bank Indonesia yaitu financing
to value yang diperuntukan sebagai acuan dalam pembiayaan KPR Syariah (Indrawan et al., 2020).
Menurut Bank Indonesia, financing to value merupakan rasio yang diatur Bank Indonesia untuk
kebijakan makroprudensial yang digunakan dalam mengatur jumlah kredit perbakan syariah pada
pembiayaam kredit untuk menentukan dana yang diberikan pada pembiayaan KPR syariah.. Kebijakan
ini bertujuan untuk mendorong perekonomian melalui pertumbuhan kredit properti.

Dikarenakan secara jangka panjang Bl Rate tidak lagi dijadikan sebagai acuan dalam menentukan
jumlah pembiayaan yang dilakukan. Tingkat pemahaman agama yang semakin meningkat juga tetap
akan menjaga loyalitas nasabah bank syariah untuk melakukan pembiayaan pada bank syariah sehingga
meskipun terdapat fluktuasi pada B/ Rate maka tidak akan berpengaruh signifikan terhadap pembiayaan
KPR Syariah. Hasil penelitian ini juga selaras dengan penelitian milik (Thumaninah Jibril, H., et al.,
2019) yang menyatakan bahwa suku bunga memiliki pengaruh tidak signfikan terhadap pembiayaan
bank syariah. Selain itu hal ini juga selaras dengan penelitian milik Merung (2013) yang menunjukan
hasil penelitiannya bahwa suku bunga tidak berpengaruh signifikan terhadap pembiayaan kredit.

Pengaruh PDB Terhadap Pembiayaan KPR Bank Syariah
Hasil uji ARDL menunjukan bahwa Produk Domestik Bruto secara positif signifikan

mempengaruhi pembiayaan KPR Syariah di Bank Syariah dalam jangka pendek dan juga jangka
panjang. Allah Subhanahu wa Ta’ala berfirman dalam surat At-Taubah ayat 105:

g Foom o828 . JEAwist .oy Tayi os § | \ oS LA ,%u’: o a¥i L SR es L V.- s PSS &
Oskaxd a3S Ly aSiia salgdll s cuall ale ) (305305 G 3neball s Al 55 aSlae 4l (s 1 3lae) Ja
Wa quli ‘mali fa sayarallahu ‘amalakum wa rasialuhii wal-mu'minin(a), wa saturaddina ila ‘alimil-
gaibi wasy-syahadati fa yunabbi'ukum bima kuntum ta ‘malin(a).
Artinya: Katakanlah (Nabi Muhammad), “Bekerjalah! Maka, Allah, rasul-Nya, dan orang-orang
mukmin akan melihat pekerjaanmu. Kamu akan dikembalikan kepada (Zat) yang mengetahui yang gaib
dan yang nyata. Lalu, Dia akan memberitakan kepada kamu apa yang selama ini kamu kerjakan.”
(Kementerian Agama, 2022)
Berdasarkan ayat tersebut, Allah memerintahkan manusia untuk bekerja dan mencari natkah guna
memenuhi kebutuhan hidupnya. Sebagaimana disebutkan dalam firman-Nya, bekerja merupakan salah
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satu bentuk ketaatan kepada Allah. Memenuhi kebutuhan hidup, seperti memiliki rumah atau
meningkatkan kesejahteraan, merupakan bagian dari tanggung jawab manusia. Produk Domestik Bruto
(PDB) mencerminkan tingkat produktivitas masyarakat dalam menghasilkan barang dan jasa serta
berkaitan erat dengan tingkat pekerjaan dan produktivitas manufaktur. Tenaga kerja merupakan faktor
penting dalam proses produksi dan menjadi salah satu sumber utama pertumbuhan ekonomi, karena
berkontribusi langsung terhadap PDB melalui produksi barang dan jasa, khususnya di sektor
manufaktur (Tasseven, 2017). Lebih lanjut, hubungan antara lapangan kerja dan pertumbuhan PDB
tampak jelas dalam berbagai analisis ekonomi, di mana peningkatan produktivitas tenaga kerja di
berbagai sektor memberikan kontribusi yang signifikan terhadap pertumbuhan PDB per kapita (Foster-
McGregor & Verspagen, 2016).

Pembiayaan KPR Syariah di bank syariah dipengaruhi secara positif oleh PDB, baik dalam jangka
pendek maupun jangka panjang. Peningkatan PDB sering kali diikuti oleh peningkatan pendapatan rata-
rata masyarakat (Migué & Bélanger, 2013). Selain itu penelitian milik Dianty et al., (2022) dan juga
Mogaka et al., (2015) menemukan bahwa PDB berpengaruh positif signifikan terhadap pembiayaan
KPR. Dalam jangka pendek, hal ini memberikan dampak langsung terhadap pembiayaan, karena
masyarakat memiliki kepercayaan diri dan kemampuan lebih besar untuk mengajukan pembiayaan.
Temuan ini sejalan dengan penelitian Filotto et al. (2018), yang menyatakan bahwa pertumbuhan PDB
dalam jangka pendek memengaruhi kredit perumahan, serta penelitian Comunale (2020), yang
menunjukkan bahwa pertumbuhan PDB meningkatkan jumlah kredit pada jangka pendek. Dalam
jangka panjang, pertumbuhan PDB mencerminkan stabilitas dan keberlanjutan ekonomi suatu negara.
Dengan pendapatan yang terus meningkat, masyarakat dapat mengalokasikan penghasilannya untuk
mengambil pembiayaan kredit. Hal ini sesuai dengan penelitian Mohd. Yusof et al. (2018), Shukor et
al. (2016), dan Filotto et al. (2018), yang menyatakan bahwa peningkatan PDB umumnya menyebabkan
peningkatan pemberian kredit rumah oleh perbankan dalam jangka panjang.

Selain itu, bank syariah cenderung lebih terdorong untuk menyediakan pembiayaan kredit ketika
PDB mengalami peningkatan, karena hal ini menunjukkan bahwa ekonomi berada dalam kondisi yang
kuat dan produktivitas sektor industri meningkat. Dalam situasi tersebut, bank syariah menjadi lebih
optimis untuk menyalurkan pembiayaan KPR Syariah dengan harapan dapat memperoleh return yang
lebih besar. Penelitian Chukwuogor et al. (2021) juga mendukung hal ini dengan menyatakan bahwa
pertumbuhan PDB secara signifikan memengaruhi profitabilitas bank, yang pada akhirnya berdampak
pada kemampuan bank untuk menyalurkan pembiayaan kredit, termasuk pembiayaan kredit rumah.

Pengaruh IHPR Terhadap Pembiayaan KPR Bank Syariah

Indeks Harga Properti Residensial (IHPR) merupakan salah satu indikator penting yang
mencerminkan dinamika perubahan harga properti dari waktu ke waktu. Penelitian yang menggunakan
model ARDL menunjukkan bahwa dalam jangka pendek, IHPR memiliki pengaruh negatif signifikan
terhadap pembiayaan Kredit Pemilikan Rumah (KPR) Syariah di bank syariah. Temuan ini
mengindikasikan bahwa ketika IHPR meningkat, pembiayaan KPR Syariah cenderung mengalami
penurunan. Fenomena ini sejalan dengan teori permintaan, yang menyatakan bahwa kenaikan harga
suatu barang akan diikuti oleh penurunan permintaan terhadap barang tersebut (Helmold, 2022). Dalam
konteks ini, kenaikan IHPR dapat menimbulkan persepsi bahwa harga properti menjadi lebih mahal,
sehingga mengurangi minat masyarakat untuk mengambil pembiayaan KPR Syariah.

Konsep elastisitas permintaan juga relevan dalam menjelaskan fenomena tersebut, yaitu
permintaan terhadap KPR Syariah menjadi lebih elastis saat harga properti meningkat. Dengan kata
lain, kenaikan harga rumah dapat menyebabkan penurunan signifikan dalam jumlah permintaan KPR,
karena calon peminjam cenderung mencari alternatif lain atau menunda keputusan pembelian.
Penelitian yang dilakukan oleh Li dan Tahsin (2021) mendukung temuan ini, dengan menyebutkan
bahwa setelah krisis keuangan tahun 2008, kenaikan harga rumah berdampak pada penurunan
pembiayaan KPR. Hasil serupa juga disampaikan dalam penelitian Sabriani et al. (2023), yang
menyatakan bahwa peningkatan IHPR dapat menurunkan pembiayaan KPR. Berdasarkan kondisi
tersebut, bank sebaiknya lebih berhati-hati dalam menyalurkan pembiayaan kredit, terutama ketika
kondisi ekonomi tidak stabil dan terjadi kenaikan harga barang yang tidak diimbangi oleh kemampuan
masyarakat untuk membayar. Hal ini sejalan dengan peringatan dalam Surah Al-A’raf (7:31).
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Ya bani ddama khuzy zinatakum 'inda kulli masjidiw wa kulu wasyraby wa la tusrifu, innahu la
yuhibbul-musrifin

Artinya: Hai anak Adam, pakailah pakaianmu yang indah di setiap (memasuki) mesjid, makan dan
minumlah, dan janganlah berlebih-lebihan. (Kementerian Agama, 2022)

Ayat ini menekankan pentingnya prinsip keseimbangan dan menghindari perilaku konsumtif yang
berlebihan, baik dalam pengelolaan keuangan individu maupun dalam praktik perbankan syariah.
Ketidakseimbangan dalam pengelolaan pembiayaan, termasuk pengabaian terhadap dinamika IHPR
dan faktor eksternal lainnya, dapat menyebabkan risiko yang lebih tinggi. Oleh karena itu, bank syariah
perlu memastikan kebijakan pembiayaan yang bijaksana dan sesuai dengan prinsip-prinsip syariah
untuk menciptakan stabilitas ekonomi yang berkelanjutan.

Berdasarkan hasil penelitian menggunakan ARDL dalam jangka panjang, IHPR memiliki
pengaruh tidak signifikan terhadap pembiayaan KPR Syariah di Bank Syariah. Hal ini didefinisikan
bahwa ketika IHPR mengalami peningkatan atau penurunan tidak akan berdampak signifikan terhadap
KPR Syariah. Karena memiliki rumah adalah kebutuhan primer bagi masyarakat, jadi meskpun harga
sedang mengalami kenaikan, akan tetap ada permintaan untuk pembelian rumah. Pemerintah akan lebih
beradaptasi, membuat regulasi, dan kebijakan agar dapat memenuhi kebutuhan masyarakat dalam
mempermudah mendapatkan tempat tinggal dan dapat mengendalikan tingkat IHPR apabila terus
terjadi peningkatan sehingga tidak akan memiliki dampak secara signifikan pada pembiayaan KPR
Syariah. Hal ini sejalan dengan penelitian yang dilakukan oleh Anastasia, N & Hidayat, F (2019) bahwa
IHPR tidak berpengaruh signifikan terhadap pembiayaan KPR.

Pengaruh IHPR Terhadap Pembiayaan KPR Bank Syariah

Berdasarkan analisis yang dilakukan menggunakan metode ARDL, Indeks Saham Syariah
Indonesia (ISSI) tidak menunjukkan pengaruh signifikan terhadap pembiayaan KPR Syariah di bank
syariah, baik dalam jangka pendek maupun jangka panjang. Temuan ini konsisten dengan hasil
penelitian Oikarinen (2009), yang menyimpulkan bahwa tidak ada pengaruh signifikan antara harga
saham dan pembiayaan kredit. Fenomena ini dapat dijelaskan oleh perbedaan karakteristik antara pasar
saham dan pembiayaan perbankan, yang memiliki orientasi dan mekanisme yang berbeda.

Meskipun ISSI berfungsi sebagai indikator kinerja saham syariah di Indonesia, keterkaitannya
dengan pembiayaan KPR Syariah relatif kecil, disebabkan oleh perbedaan tujuan dan orientasi masing-
masing sektor. Pasar saham syariah lebih mencerminkan ekspektasi investor terhadap kondisi ekonomi
secara keseluruhan, sedangkan pembiayaan KPR Syariah berfokus pada kebutuhan nyata masyarakat
untuk memiliki rumah (Paolo Pietro Biancone et al., 2019). Dalam jangka pendek, ketidakhadiran
pengaruh signifikan dapat dijelaskan oleh volatilitas tinggi yang terjadi di pasar saham syariah. Hal ini
menyebabkan indeks saham syariah menjadi sangat fluktuatif, sehingga dampaknya terhadap
pembiayaan KPR Syariah yang relatif stabil dan bersifat jangka panjang menjadi kurang signifikan.
Gonzalo M. et al. (2020) juga menemukan bahwa kinerja indeks saham tidak memiliki pengaruh
signifikan terhadap pembiayaan perbankan, terutama karena volatilitas jangka pendek pasar modal yang
tidak terhubung langsung dengan aktivitas pembiayaan bank.

Pergerakan indeks saham syariah juga tidak menunjukkan dampak signifikan terhadap sektor
perbankan syariah secara keseluruhan, termasuk pembiayaan KPR. Hal ini disebabkan oleh prioritas
perbankan syariah yang lebih menekankan pada pembiayaan berbasis aset dan transaksi riil, sehingga
tidak terlalu terpengaruh oleh fluktuasi pasar modal (Muharrami et al., 2018). Investor di pasar modal
syariah umumnya berfokus pada keuntungan yang diperoleh dari kenaikan nilai saham, sedangkan
sektor perbankan syariah lebih mengutamakan stabilitas jangka panjang dalam aktivitas
pembiayaannya.

Dalam jangka panjang, hasil penelitian ini sejalan dengan temuan dari Mohd Yusof et al. (2018),
yang menunjukkan bahwa indeks saham syariah tidak berpengaruh signifikan terhadap pembiayaan
KPR Syariah. Hal ini disebabkan oleh perbedaan preferensi rumah tangga dalam berinvestasi untuk
menghindari risiko atas investasi yang dapat memiliki kemungkinan hasil yang berbeda-beda
tergantung kondisi perekonomian suatu negara. Salah satu alasan utama adalah perbedaan tujuan dan
kebutuhan investasi antara rumah tangga dan investor saham. Saham sering dianggap sebagai sumber
pendapatan pasif dengan risiko tinggi, mengingat fluktuasi nilai yang cepat sesuai dengan kondisi pasar
global. Sebaliknya, pembiayaan KPR lebih relevan bagi masyarakat yang membutuhkan tempat tinggal
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atau memiliki tujuan investasi properti jangka panjang.

V. SIMPULAN

Berdasarkan hasil temuan dengan menggunakan metode kuantitatif dengan menggunakan model
Autoregressive Distributed Lag (ARDL). Penelitian ini bertujuan untuk mengetahui ada atau tidaknya
pengaruh B/ Rate, PDB, IHPR, dan ISSI terhadap pembiayaan KPR Syariah di Bank Syariah periode
tahun 2014-2024. Hasil penelitian ini menunjukan variabel PDB berpengaruh positif signifikan
terhadap pembiayaan KPR Syariah baik dalam jangka pendek dan juga jangka panjang. Sedangkan B/
Rate berpengaruh signifikan positif dalam jangka pendek namun dalam jangka panjang tidak
berpengaruh signifikan. IHPR memiliki pengaruh signifikan negatif dalam jangka pendek namun dalam
jangka panjang tidak berpengaruh signifikan. Selain itu ISSI tidak berpengaruh signifikan baik dalam
jangka pendek ataupun jangka panjang.

Berdasarkan penelitian ini, disarankan agar pemerintah dan pemangku kebijakan memainkan peran
strategis dalam mengelola faktor makroekonomi yang memengaruhi pembiayaan KPR Syariah di bank
syariah, termasuk memprioritaskan alokasi anggaran untuk program pembangunan perumahan rakyat
dan infrastruktur guna mendorong peningkatan PDB serta menciptakan efek multiplier yang positif.
Bank syariah disarankan meningkatkan efisiensi operasional, inovasi produk pembiayaan, edukasi
masyarakat, dan strategi berbasis data IHPR untuk memperbesar pangsa pasar KPR Syariah. Lembaga
regulator keuangan, seperti OJK dan BI, perlu menciptakan regulasi yang mendukung stabilitas B/ Rate,
pertumbuhan PDB yang inklusif, pengelolaan IHPR, serta optimalisasi [SSI untuk memperkuat sektor
keuangan syariah. Bagi akademisi, penelitian ini membuka peluang untuk mengembangkan studi
lanjutan mengenai hubungan variabel-variabel tersebut terhadap pembiayaan KPR Syariah, baik
melalui model prediktif maupun eksplorasi variabel baru, serta memperkaya pembelajaran ekonomi
Islam dan keuangan syariah.
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