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PRAKATA 

 

 

َ سَيهّدهنََ مَُُمَّ  رَفه احلاحنحبهيَاءه والحمُرحسَلهيْح لََةُ وَالسّلََمُ عَلَى اَشح َ وَالصَّ ه رَبهّ احلعَالمهيْح دُ لِله مَح  دٍ الْح
 َ َعهيْح حابَههه اَجْح  وَعَلَى الَههه وَاَصح

Alhamdulillah, segala Puji dan syukur ke hadirat Allah swt. atas segala 

Rahmat dan Karunia-Nya yang telah diberikan kepada penulis sehingga skripsi 

dengan judul “Pengaruh Suku Bunga terhadap Pertumbuhan Ekonomi dengan 

Investasi sebagai Variabel Intervening di Indonesia” dapat diselesaikan tepat 

waktu dan sesuai dengan harapan. Salawat dan salam atas junjungan Rasulullah 

saw., keluarga, sahabat dan seluruh pengikutnya hingga akhir zaman Nabi yang 

diutus Allah swt.  

Terkhusus kepada kedua orang tua, yang pertama untuk cinta pertama dan 

panutanku, Bapak Muh. Yusran dan pintu surgaku Ibu Yuyu. Terimakasih atas 

segala pengorbanan dan tulus kasih yang di berikan. Beliau memang tidak sempat 

merasakan pendidikan bangku perkuliahan, namun mereka mampu senantiasa 

memberikan yang terbaik, tak kenal lelah mendoakan serta memberikan perhatian 

dan dukungan hingga penulis mampu menyelesaikan studinya. Untuk saudari dan 

saudaraku Meisya Dwi Cah yani dan Muh. Aslan Zaidan, Terimakasih atas 

dukungan, doa dan kasih sayang yang luar biasa, kalian adalah semangatku.  
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2. Dekan Fakultas Ekonomi dan Bisnis Islam Dr. Hj. Anita Marwing, S.HI., 
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PEDOMAN TRANSLITERASI ARAB-LATIN DAN SINGKATAN 

A. Transliterasi Arab-Latin 

Daftar huruf bahasa Arab dan transliterasinya  ke dalam huruf Latin dapat 

dilihat pada tabel berikut: 

1. Konsonan 

Huruf 

Arab 
Nama Huruf Latin Nama 

 - - Alif ا

 Ba’ B Be ب

 Ta’ T Te ت

 Ṡa’ Ṡ Es dengan titik di atas ث

 Jim J Je ج

 Ḥa’ Ḥ Ha dengan titik di bawah ح

 Kha Kh Ka dan ha خ

 Dal D De د

 Żal Ż Zet dengan titik di atas ذ

 Ra’ R Er ر

 Zai Z Zet ز

 Sin S Es س

 Syin Sy Esdan ye ش

 Ṣad Ṣ Es dengan titik di bawah ص

 Ḍaḍ Ḍ De dengan titik di bawah ض

 Ṭa Ṭ Te dengan titik di bawah ط

 Ẓa Ẓ Zet dengan titik di bawah ظ

 Ain ‘ Koma terbalik di atas‘ ع

 Gain G Ge غ

 Fa F Fa ف



x 

 

 Qaf Q Qi ق

 Kaf K Ka ك

 Lam L El ل

 Mim M Em م

 Nun N En ن

 Wau W We و

 Ha’ H Ha ه

 Hamzah ’ Apostrof ء

 Ya’ Y Ye ي

 

Hamzah (ء) yang terletak di awal kata mengikuti vokalnya tanpa diberi 

tanda apa pun. Jika ia terletak di tengah atau di akhir, maka ditulis dengan 

tanda (’). 

2. Vokal 

Vokal bahasa Arab, seperti vokal bahasa Indonesia, terdiri atas vokal 

tunggal atau monoftong dan vokal rangkap atau diftong. 

Vokal tunggal bahasa Arab yang lambangnya berupa tanda atau 

harakat, transliterasinya sebagai berikut: 

 

 

 

Vokal rangkap bahasa Arab yang lambangnya berupa gabungan antara 

harakat dan huruf, transliterasinya berupa gabungan huruf, yaitu: 
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Contoh: 

  :kaifa 

  : haula 

 

3. Maddah 

Maddah atau vokal panjang yang lambangnya berupa harakat dan 

huruf, transliterasinya zberupa huruf dan tanda, yaitu: 

 

 

 

 

   

  : māta 

  : rāmā 

  : qīla 

  : yamūtu 

 

4. Tā marbūtah 

Transliterasi untuk tā’ marbūtah ada dua, yaitu tā’ marbūtah yang 

hidup atau mendapat harakat fathah, kasrah, dan dammah, transliterasinya 

adalah [t].sedangkantā’ marbūtah yang mati atau mendapat harakat sukun, 

transliterasinya adalah [h]. 

Kalau pada kata yang berakhir dengan tā’ marbūtah diikuti oleh 

kata yang menggunakan kata sandang al- serta bacaan kedua kata itu 

terpisah, maka tā’ marbūtah itu ditransliterasikan dengan ha [h]. 
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Contoh: 

    : raudah al-atfāl 

    : al-madīnah al-fādilah 

    : al-hikmah 

 

5. Syaddah (Tasydīd) 

Syaddah atau tasydīd yang dalam sistem tulisan Arab 

dilambangkan dengan sebuah tanda tasydīd (   ), dalam transliterasi ini 

dilambangkan dengan perulangan huruf (konsonan ganda) yang diberi 

tanda syaddah. 

Contoh: 

    : rabbanā 

    : najjainā 

    : al-haqq 

: nu’ima 

: ‘aduwwun 

Jika huruf   ىber-tasydid di akhir sebuah kata dan didahului oleh 

huruf kasrah (      ), maka ia ditransliterasi seperti huruf maddah menjadi ī. 

Contoh: 

   : ‘Alī (bukan ‘Aliyy atau A’ly) 

   : ‘Arabī (bukan A’rabiyy atau ‘Arabiy)  

6. Kata Sandang 

Kata sandang dalam sistem tulisan Arab dilambangkan dengan 

huruf  ال(alif lam ma’rifah). Dalam pedoman transliterasi ini, kata sandang 
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ditransliterasi seperti biasa , al-, baik ketika ia diikuti oleh huruf syamsi 

yah maupun huruf qamariyah. Kata sandang tidak mengikuti bunyi huruf 

langsung yang mengikutinya.Kata sandang ditulis terpisah dari kata yang 

mengikutinya dan dihubungkan dengan garis mendatar (-). 

Contoh: 

   : al-syamsu(bukan asy-syamsu) 

   : al-zalzalah (bukan az-zalzalah) 

: al-falsafah 

: al-bilādu 

7. Hamzah 

Aturan transliterasi huruf hamzah menjadi apostrof (’) hanya 

berlaku bagi hamzah yang terletak di tengah dan akhir kata. Namun, bila 

hamzah terletak di awal kata, ia tidak dilambangkan, karena dalam tulisan 

Arab ia berupa alif. 

Contoh: 

   : ta’murūna 

   : al-nau’ 

: syai’un 

   : umirtu 

 

 

 

8. Penulisan Kata Arab yang Lazim Digunakan dalam Bahasa Indonesia 

Kata, istilah atau kalimat Arab yang ditransliterasi adalah kata, 

istilah atau kalimat yang belum dibakukan dalam bahasa Indonesia. Kata, 

istilah atau kalimat yang sudah lazim dan menjadi bagian dari 
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perbendaharaan bahasa Indonesia, atau sering ditulis dalam tulisan bahasa 

Indonesia, atau lazim digunakan dalam dunia akademik tertentu, tidak lagi 

ditulis menurut cara transliterasi di atas. Misalnya, kata al-Qur’an (dari al-

Qur’ān), alhamdulillah, dan munaqasyah.Namun, bila kata-kata tersebut 

menjadi bagian dari satu rangkaian teks Arab, maka harus ditransliterasi 

secara utuh. Contoh: 

Syarh al-Arba’īn al-Nawāwī 

Risālah fi Ri’āyah al-Maslahah 

9. Lafz al-Jalālah 

Kata “Allah” yang didahului partikel seperti huruf jarr dan huruf 

lainnya atau berkedudukan sebagai mudāfilaih (frasa nominal), 

ditransliterasi tanpa huruf hamzah. 

Contoh: 

dīnullāh      billāh 

adapuntā’marbūtah di akhir kata yang disandarkan kepada lafz al-

jalālah, diteransliterasi dengan huruf [t]. Contoh:  

   hum fī rahmatillāh 

 

 

 

10. Huruf Kapital 

Walau sistem tulisan Arab tidak mengenal huruf kapital (All Caps), 

dalam transliterasinya huruf-huruf tersebut dikenai ketentuan tentang 

penggunaan huruf kapital berdasarkan pedoman ejaan Bahasa Indonesia 
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yang berlaku (EYD). Huruf kapital, misalnya, digunakan untuk 

menuliskan huruf awal nama diri (orang, tempat, bulan) dan huruf pertama 

pada permulaan kalimat. Bila nama diri didahului oleh kata sandang (al-), 

maka yang ditulis dengan huruf kapital tetap huruf awal nama diri tersebut, 

bukan huruf awal kata sandangnya. Jika terletak pada awal kalimat, maka 

huruf A dari kata sandang tersebut menggunakan huruf kapital (al-). 

Ketentuan yang sama juga berlaku untuk huruf awal dari judul referensi 

yang didahului oleh kata sandang al-, baik ketika ia ditulis dalam teks 

maupun dalam catatan rujukan (CK, DP, CDK, dan DR). Contoh: 

Wa mā Muhammadun illā rasūl 

Inna awwala baitin wudi’a linnāsi lallazī bi Bakkata mubārakan 

Syahru Ramadān al-lazī unzila fīhi al-Qurān 

Nasīr al-Dīn al-Tūsī 

Nasr Hāmid Abū Zayd 

Al-Tūfī 

Al-Maslahah fī al-Tasyrī’ al-Islāmī 

Jika nama resmi seseorang menggunakan kata Ibnu (anak dari) dan 

Abū  (bapak dari) sebagai nama kedua terakhirnya, maka kedua 

namaterakhir harus disebutkan sebagai nama akhir dalam daftar pustaka 

atau daftar referensi. Contoh : 

 

 

 

Abū al-Walīd Muhammad ibn Rusyd, ditulis menjadi: Ibnu Rusyd, 

Abū al-Walīd Muhammad (bukan: Rusyd, Abū al-Walīd Muhammad 

Ibnu) 

Nasr Hāmid Abū Zaīd, ditulis menjadi: Abū Zaīd, Nasr Hāmid (bukan, 

Zaīd Nasr Hāmid Abū 
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B. Daftar Singkatan 

Beberapa singkatan yang dibakukan adalah:  

SWT.  = Subhanahu Wa Ta‘ala 

SAW.   = Sallallahu ‘Alaihi Wasallam  

AS   = ‘Alaihi Al-Salam  

H    = Hijrah  

M    = Masehi 

SM   = Sebelum Masehi  

l    = Lahir Tahun (untuk orang yang masih hidup saja)   

QS …/…: 4  = QS al-Baqarah/2: 4 atau QS Ali ‘Imran/3: 4  

HR  = Hadis Riwayat 
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ABSTRAK 

 

Refgi Amalia. 2025. “Pengaruh Suku Bunga terhadap Pertumbuhan Ekonomi 

dengan Investasi sebagai Variabel Intervening di Indonesia”. Skripsi 

Program Studi Perbankan Syariah Fakultas Ekonomi dan Bisnis Islam 

Institut Agama Islam Negeri Palopo. Dibimbing oleh Umar, SE., M.SE. 

 

Penelitian ini mengungkapkan pokok permasalahan yang berkenan dengan 

pertumbuhan ekonomi. Dengan demikian, penelitian ini bertujuan untuk 

menganalisis pengaruh suku bunga terhadap investasi  di Indonesia, untuk 

menganalisis pengaruh suku bunga terhadap pertumbuhan ekonomi di Indonesia, 

untuk menganalisis pengaruh investasi terhadap pertumbuhan ekonomi di 

Indonesia dan menganalisis pengaruh suku bunga terhadap pertumbuhan ekonomi 

dengan investasi sebagai variabel intervening di Indonesia. 

Jenis penelitian yang digunakan dalam penelitian ini adalah penelitian 

deskriptif dengan pendekatan korelasi. Jenis data yang digunakan dalam 

penelitian ini adalah data kuantitatif. Populasi dalam penelitian ini yaitu seluruh 

data ekonomi Indonesia yang relevan tiap triwulan selama periode 2010–2023, 

terkait suku bunga, pertumbuhan ekonomi dan investasi masing-masing sebanyak 

56 data. Sampel dalam penelitian ini yaitu data trimester dari variabel-variabel 

suku bunga, pertumbuhan ekonomi dan investasi selama periode 2010–2023 

sebanyak 56 data. Dalam penelitian ini bentuk pengambilan sampel yang 

digunakan adalah teknik total sampling. Pengumpulan data dilakukan dengan cara 

mencari laporan suku bunga, pertumbuhan ekonomi dan investasi tiap triwulan 

selama periode 2010–2023. Tekhnik analisis data yang digunakan dalam 

penelitian ini adalah analisis jalur.  

Hasil penelitian menunjukkan bahwa suku bunga berpengaruh negatif 

terhadap investasi Indonesia. Suku bunga berpengaruh positif terhadap 

pertumbuhan ekonomi Indonesia. Investasi berpengaruh negatif terhadap 

pertumbuhan ekonomi Indonesia. Suku bunga berpengaruh negatif terhadap 

pertumbuhan ekonomi Indonesia, melalui investasi sebagai variabel intervening. 

 

Kata Kunci: Investasi, Pertumbuhan Ekonomi, Suku Bunga  
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ABSTRACT 
 

Refgi Amalia. 2025. “The Effect of Interest Rates on Economic Growth with 

Investment as an Intervening Variable in Indonesia”. Thesis of the Islamic 

Banking Study Program, Faculty of Islamic Economics and Business, 

State Islamic Institute of Palopo. Supervised by Umar, SE., M.SE. 

 

This study reveals the main problems related to economic growth. Thus, this 

study aims to analyze the effect of interest rates on investment in Indonesia, to 

analyze the effect of interest rates on economic growth in Indonesia, to analyze 

the effect of investment on economic growth in Indonesia and to analyze the 

effect of interest rates on economic growth with investment as an intervening 

variable in Indonesia.  

The type of research used in this study is descriptive research with a 

correlation approach. The type of data used in this study is quantitative data. The 

population in this study is all relevant Indonesian economic data each quarter 

during the period 2010-2023, related to interest rates, economic growth and 

investment, each as many as 56 data. The sample in this study is trimester data 

from the variables of interest rates, economic growth and investment during the 

period 2010-2023 as many as 56 data. In this study, the form of sampling used is 

the total sampling technique. Data collection is carried out by searching for 

reports on interest rates, economic growth and investment each quarter during the 

period 2010-2023. The data analysis technique used in this study is path analysis. 

The results of the study show that interest rates have a negative effect on 

Indonesian investment. Interest rates have a positive effect on Indonesian 

economic growth. Investment has a negative effect on Indonesian economic 

growth. Interest rates have a negative effect on Indonesian economic growth, 

through investment as an intervening variable. 

 

Keywords: Investment, Economic growth, Interest rates   
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BAB I 

PENDAHULUAN 

A. Latar Belakang 

Indonesia, sebagai suatu negara yang giat melaksanakan pembangunan 

secara berencana dan bertahap, tanpa mengabaikan usaha pemerataan dan 

kestabilan. Pembangunan nasional mengusahakan tercapainya pertumbuhan 

ekonomi yang cukup tinggi, yang pada akhirnya memungkinkan terwujudnya 

peningkatan taraf hidup dan kesejahteraan seluruh rakyat.1  

Pertumbuhan ekonomi merupakan indikator utama kesehatan dan kemajuan 

suatu negara. Pertumbuhan ekonomi yang tinggi biasanya dihubungkan dengan 

peningkatan kesejahteraan masyarakat, penurunan tingkat pengangguran, dan 

peningkatan akses terhadap layanan dasar seperti pendidikan dan kesehatan. 

Pertumbuhan ekonomi merupakan salah satu indikator keberhasilan pembangunan 

di suatu perekonomian. Kesejahteraan dan kemajuan suatu perekonomian 

ditentukan oleh besarnya pertumbuhan yang ditunjukkan oleh perubahan output 

nasional. Adanya perubahan output dalam perekonomian merupakan analisis 

ekonomi jangka pendek.2 

Perkembangan ekonomi merupakan kenaikan dalam jangka panjang dari 

satu negara untuk menyediakan banyak barang ekonomi yang dibutuhkan sesuai 

dengan jumlah penduduk. Kemampuan dalam suatu negara yang bisa 

mengembangkan perekonomian yang dilihat dari kemajuan bidang teknologi, 

 
1 Syahputra Rinaldi. “Analisis Faktor-Faktor Yang Mempengaruhi Pertumbuhan 

Ekonomi Di Indonesia”. Jurnal Samudra Ekonomika, Vol 1, No.2 (2017). 
2 Wihastuti Latri dan Ma’ruf Ahmad. “Pertumbuhan Ekonomi Indonesia”. Jurnal 

Ekonomi dan Studi Pembangunan, Vol 9, No 1, (2008).  
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lembaga keuangan dan juga ideologi. Di Indonesia permasalahan ekonomi dapat 

menghambat terwujudnya keadilan dan kesejahteraan masyarakat, seperti 

Rendahnya pertumbuhan ekonomi, Kemiskinan, Pengangguran, Kesenjangan 

penghasilan dan Inflasi yang didasari dengan rendahnya pertumbuhan ekonomi.3 

Berdasarkan data dari Badan Pusat Statistik (BPS), Indonesia mengalami 

kontraksi pertumbuhan ekonomi pada tahun 2020 sebesar -2,07 persen. Hal ini 

menyebabkan perekonomian Indonesia pada tahun 2020 mengalami deflasi atau 

penurunan drastis karena perkembangan ekonomi di Indonesia mempunyai 

pegerakan yang kurang stabil. Perubahan yang terjadi dipengaruhi oleh adanya 

pandemi Covid-19. Pandemi Covid -19 sangat berpengaruh terhadap 

perekonomian Indonesia pada tahun 2020. Pandemi ini mengakibatkan adanya 

penurunan kepada semua komponen produk domestik bruto (PDB) kecuali 

pengeluaran konsumsi pemerintah. Komponen produk domestik bruto (PDB) 

yang mengalami penurunan bahkan kontraksi disebabkan oleh adanya pandemi 

Covid-19 yang masuk ke Indonesia sehingga pertumbuhan perekonomian 

Indonesia termasuk dalam kategori krisis.4 

Oleh karena itu, Pemerintah mengadakan kebijakan dalam berbagai aspek 

guna memajukan perekonomian Indonesia. Pemerintah lebih fokus kepada 

kebijakan fiskal dan moneter. Kebijakan fiskal yang diambil mempunyai banyak 

ragamnya salah satunya insentif pajak yang sangat berpengaruh. Insentif pajak 

membuat para masyarakat merasa keringanan akan kewajiban mereka dan tidak 

mempengaruhi perekonomian mereka sehingga masyarakat tetap bisa memenuhi 

 
3Umar , Ekonomi Moneter, Seri Sinopsis Pengantar Ilmu Ekonomi No. 5, 2017. 
4Ratna Yenni Pratiwi. “Pemulihan Perekonomian Indonesia Setelah Kontraksi Akibat 

Pandemi Covid-19”. KPKNL Banjarmasin > Artikel, (2022).  
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kebutuhan hidupnya seperti sebelumnya. Tidak hanya itu, Pemerintah melakukan 

kerja sama dengan Bank Indonesia untuk memajukan kebijakan moneter.  

Kebijakan ini bertujuan menurunkan jumlah uang yang beredar dan suku 

bunga pada bank. Ketika suku bunga mengalami penurunan pada saat itu juga 

para investor menginvestasikan kepemilikan mereka kembali. Semua kebijakan 

yang telah dirancang oleh Pemerintah memiliki tujuan agar output pendapatan 

pada PDB dapat kembali seperti awal dan mengalani peningkatan, tidak hanya itu 

tujuan lain adalah agar Indonesia mengalami inflasi kembali dan tingkat 

pengangguran di Indonesia berkurang. Dapat disimpulkan ekonomi di Indonesia 

berdasarkan fakta saat ini semakin membaik karena adanya rancangan kebijakan 

dari Pemerintah.  

Peran investasi sangat penting dalam pembangunan ekonomi, tidak saja 

dalam konteks makro, juga dalam konteks mikro. Investasi adalah salah satu 

komponen permintaan akhir dalam perspektif ekonomi makro, yang menjadi 

indikator keseimbangan internal pada situasi keseimbangan pasar produk. Pada 

sisi lain, secara mikro investasi mencerminkan dunia usaha karena sumber 

investasi adalah dunia usaha. Dalam konteks perkembangan hubungan 

internasional, investasi selalu menjadi topik utama pembicaraan setiap kepala 

negara atau pemerintahan negara selalu memasukan investasi sebagai tolak ukur 

keberhasilan hubungan bilateral dan multilateral. Karena begitu pentingnya 
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investasi, maka investasi dinyatakan sebagai mesin penggerak pertumbuhan 

ekonomi dan pembangunan.5 

Dalam beberapa tahun terakhir, Indonesia telah menjadi tujuan investasi 

yang menarik bagi investor asing, dengan potensi masuknya aliran dana asing 

yang signifikan. Suku bunga yang tinggi dapat memicu masuknya aliran dana 

asing yang kemudian dapat ditempatkan dalam berbagai instrument seperti saham 

dan obligasi, meningkatkan pertumbuhan ekonomi. Selain itu, masuknya dana 

asing juga dapat berimbas pada penguatan nilai tukar rupiah, yang mempengaruhi 

fundamental ekonomi Indonesia dan memperkuat iklim investasi.  

Bunga adalah tanggungan pada pinjaman uang, yang biasanya dinyatakan 

dengan persentase dari uang yang dipinjamkan. Suku bunga adalah tingkat bunga 

yang dinyatakan dalam persen, jangka waktu tertentu (perbulan atau pertahun). 

Bunga merupakan suatu ukuran harga sumber daya yang digunakan oleh debitur 

yang harus dibayarkan kepada kreditur. Perkembangan suku bunga di Indonesia 

telah mengalami beberapa perubahan dalam beberapa tahun terakhir. Pada tahun 

2023, Bank Indonesia (BI) mempertahankan suku bunga acuan atau BI Rate di 

level 6%. Kebijakan ini diambil untuk menjaga stabilitas nilai tukar rupiah dan 

mengendalikan inflasi. Keputusan ini dapat meningkatkan yield obligasi 

pemerintah indonesia, membuat instrumen ini lebih antraktif bagi investor asing 

dan berpotensi untuk meningkatkan investasi dipasar modal indonesia.6 

 
5 Johnny Situmorang, Menguak Iklim Investasi Indonesia Pascakrisis, (Jakarta: Erlangga, 

2011), h.53  
6 Investment Research Team.”Obligasi FR ditengah suku bunga naik dan potensi aliran 

dana asing”. Bibit. 23 tahun 2023.  
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Suku bunga yang diterapkan oleh Bank Indonesia (BI) mempengaruhi biaya 

pinjaman dan, oleh karena itu, mempengaruhi keputusan investasi yang diambil 

oleh individu dan perusahaan. Dalam beberapa tahun terakhir, suku bunga BI 

telah dinaikkan beberapa kali, yang mempengaruhi keputusan investasi dan 

pertumbuhan ekonomi di Indonesia. 

Namun Penurunan suku bunga, seperti yang diharapkan oleh beberapa 

analisis, dapat meningkatkan investasi di pasar modal Indonesia. Hal ini karena 

biaya pinjaman yang lebih rendah memungkinkan perusahaan dan individu untuk 

menginvestasikan lebih banyak uang, meningkatkan pertumbuhan ekonomi. 

Selain itu, penurunan suku bunga juga dapat meningkatkan stabilitas Rupiah dan 

mengurangi inflasi, yang mempengaruhi daya tarik pasar domestik dan 

memperkuat pertumbuhan ekonomi. Namun, beberapa analisis juga menunjukkan 

bahwa penurunan suku bunga tidak secara langsung mempengaruhi investasi. 

Investor lebih mempertimbangkan faktor risiko yang terkait dengan investasi, 

seperti ketidakpastian ekonomi masa depan, sehingga keputusan investasi tidak 

hanya dipengaruhi oleh biaya pinjaman. Oleh karena itu, untuk meningkatkan 

investasi dan pertumbuhan ekonomi, pemerintah perlu menciptakan situasi yang 

lebih pasti dan transparan, serta memberikan informasi yang lebih sempurna untuk 

para pengusaha7. 

Berdasarkan Uraian diatas, Maka Peneliti Tertarik untuk mengambil judul 

Penelitian “Pengaruh Tingkat Suku Bunga terhadap Pertumbuhan Ekonomi 

sebagai Variabel Intervening di Indonesia”. 

 
7 Iswardono. “suku bunga diturunkan investasi meningkat”. Jurnal ekonomi dan bisnis 

indonesia Vol.14, Tahun 1999.  
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B. Rumusan Masalah 

Berdasarkan pembahasan latar belakang di atas maka rumusan masalah 

pada penelitian ini:  

1. Apakah suku bunga berpengaruh terhadap investasi di Indonesia?  

2. Apakah suku bunga berpengaruh terhadap pertumbuhan ekonomi di 

Indonesia?  

3. Apakah investasi berpengaruh terhadap pertumbuhan ekonomi di Indonesia?  

4. Apakah suku bunga berpengaruh terhadap pertumbuhan ekonomi dengan 

investasi sebagai variabel intervening di Indonesia?  

C. Tujuan Penelitian 

Tujuan dalam penelitian ini, yaitu: 

1. Untuk menganalisis pengaruh suku bunga terhadap investasi  di Indonesia.  

2. Untuk menganalisis pengaruh suku bunga terhadap pertumbuhan ekonomi di 

Indonesia. 

3. Untuk menganalisis pengaruh investasi terhadap pertumbuhan ekonomi di 

Indonesia. 

4. Untuk menganalisis pengaruh suku bunga terhadap pertumbuhan ekonomi 

dengan investasi sebagai variabel intervening di Indonesia. 

D. Manfaat Penelitian  

1. Manfaat Teoritis  

Dapat menambah wawasan tentang Pengaruh Suku Bunga terhadap 

Pertumbuhan Ekonomi dengan Investasi sebagai Variabel Intervening dan untuk 
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melakukan penelitian skripsi dalam rangka menyelesaikan studi jenjang sarjana 

pada program studi Perbankan Syariah.  

2. Manfaat Praktis  

Dapat memberikan panduan bagi investor dalam mengambil keputusan 

investasi yang lebih terinformasi dan sebagai sumber referensi bagi mereka yang 

berminat untuk meneliti masalah yang terkait dengan penelitian ini. 
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BAB II 

KAJIAN TEORI 

A. Penelitian Terdahulu yang Relevan 

Sebelum adanya penelitian ini, ada beberapa penelitian yang pernah 

dilakukan yaitu sebagai berikut:  

1. Penelitian yang dilakukan oleh Gusti Agung Ayu, Ratih Meita Sari, I Gde 

Kajeng Bagaskara pada Tahun 2018 yang Berjudul “Pengaruh Pertumbuhan 

Ekonomi,Suku Bunga, dan Nilai Tukar Terhadap Investasi Asing Langsung 

di Indonesia”. Penelitian ini bertujuan untuk mengetahui signifikansi 

pengaruh pertumbuhan ekonomi, suku bunga, dan nilai tukar secara parsial 

terhadap investasi asing langsung di indonesia. Data yang digunakan dalam 

penelitian ini ialah data sekunder dari variabel investasi asing 

langsung,pertumbuhan ekonomi, suku bunga, dan nilai tukar rupiah 

terhadap Dollar Amerika Periode Triwulan 2004 hingga triwulan II 2017. 

Teknik analisis pada penelitian ini adalah regresi linear berganda. Hasil 

penelitian ini menunjukkan bahwa pertumbuhan ekonomi berpengaruh 

positif namun tidak signifikan terhadap investasi asing langsung, suku 

bunga berpengaruh negatif signifikan terhadap investasi asing langsung dan 

nilai tukar berpengaruh positif signifikan terhadap investasi asing langsung 

di indonesia.8 Persamaan penelitian ini ialah sama-sama menggunakan 

metode kuantitatif dan Kedua penelitian meneliti pengaruh suku bunga 

sebagai variabel kunci. Namun yang menjadi perbedaan penelitian yaitu 

 
8 Agung Gusti Ayu Ratih Meita Sari I Gde Kajeng Baskara. “Pengaruh  pertumbuhan 

ekonomi, suku bunga, dan nilai tukar terhadap investasi asing langsung di indonesia”. E-Jurnal 

Manajemen Unud, Vol. 7, 2018.  
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terletak pada implikasi kebijakan ekonomi di mana pada penelitian 

sebelumnya memberikan wawasan terhadap kebijakan ekonomi makro yang 

dapat mempengaruhi daya tarik investasi asing langsung di indonesia. 

Sedangkan pada penelitian selanjutnya lebih mengutamakan pengaruh  suku 

bunga terhadap pertumbuhan ekonomi dan pentingnya investasi sebagai 

mekanisme penghubung dalam proses tersebut.  

2. Penelitian Muslimah 2021 yang berjudul “Pengaruh Suku Bunga Bank 

Indonesia dan Jumlah Uang Beredar Terhadap Tingkat Inflasi dan 

Pertumbuhan Ekonomi Indonesia”. Penelitian ini menggunakan pendekatan 

deskriptif kuantitatif dengan menggunakan data sekunder periode tahun 

2010-2020. Penelitian ini bertujuan untuk menganalisis pengaruh jumlah 

uang beredar dan suku bunga bank terhadap tingkat inflasi dan pertumbuhan 

ekonomi indonesia. Hasil penelitian ini menunjukkan bahwa secara simultan 

jumlah uang yang beredar dan suku bunga berpengaruh signifikan terhadap 

inflasi di indonesia tahun 2010-2020. Secara parsial jumlah uang beredar 

berpengaruh negatif namun tidak signifikan terhadap tingkat inflasi di 

indonesia tahun 2010-2020. Sedangkan suku bunga berpengaruh positif dan 

signifikan terhadap inflasi di indonesia tahun 2010-2020.9 Persamaan 

dengan penelitian yaitu, Kedua penelitian dilakukan dalam konteks ekonomi 

Indonesia. namun yang menjadi perbedaannya pada penelitian sebelumnya 

menguji bagaimana interaksi antara kebijakan moneter dan uang beredar 

mempengaruhi stabilitas harga dan pertumbuhan ekonomi secara simultan. 

 
9 Muslimah. “Pengaruh Suku  Bunga Bank Indonesia dan jumlah uang beredar terhadap 

tingkat inflasi dan pertumbuhan ekonomi indonesia tahun 2010-2020”. Skripsi, Fakultas Ekonomi 

dan Bisnis Islam 2021.  
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Sedangkan pada penelitian selanjutnya akan lebih fokus dalam menganalisis 

bagaimana kebijakan moneter mempengaruhi tingkat investasi, dan 

bagaimana investasi tersebut mempengaruhi laju pertumbuhan ekonomi di 

indonesia.  

3. Penelitian yang dilakukan oleh Nurul Hidayat.  A pada tahun 2022 yang 

berjudul “Pengaruh Tingkat Suku Bunga dan Jumlah Uang beredar 

Terhadap Pertumbuhan Ekonomi Indonesia dengan Inflasi sebagai Variabel 

Intervening”. Penelitian ini bertujuan Untuk mengetahui pengaruh kondisi 

makro ekonomi tingkat suku bunga, jumlah uang beredar terhadap 

pertumbuhan ekonomi di indonesia melalui inflasi. Jenis penelitian yang 

digunakan adalah penelitian kuantitatif dengan data yang dideskripsikan, 

sumber data yang digunakan yaitu data sekunder dengan time series periode 

2011-2020, yang diperoleh dari kantor Badan Pusat Statistik (BPS) untuk 

indonesia dalam angka, Bank Indonesia (BI), serta sumber-sumber lainnya 

seperti jurnal-jurnal dan hasil penelitian. Hasil penelitian ini melalui metode 

regresi linear berganda, menunjukkan bahwa hasil tingkat suku bunga 

berpengaruh signifikan terhadap inflasi, jumlah uang beredar berpengaruh 

signifikan terhadap inflasi, tingkat suku bunga berpengaruh signifikan 

terhadap pertumbuhan ekonomi di indonesia, jumlah uang beredar 

berpengaruh signifikan terhadap pertumbuhan ekonomi, inflasi tidak 

berpengaruh signifikan terhadap pertumbuhan ekonomi, tingkat suku bunga 

berpengaruh signifikan terhadap pertumbuhan ekonomi melalui inflasi, 

jumlah uang beredar berpengaruh signifikan terhadap pertumbuhan ekonomi 
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melalui inflasi.10 Persamaan penelitian ini sama-sama menggunakan 

variabel intervening untuk memahami hubungan tidak langsung antara 

variabel independen dan variabel dependen. Dalam penelitian pertama, 

inflasi digunakan sebagai variabel intervening, sedangkan dalam penelitian 

kedua, investasi digunakan sebagai variabel intervening. adapun 

perbedaannya yaitu pada penelitian sebelumnya Mengkaji dua variabel 

independen (suku bunga dan jumlah uang beredar) dengan inflasi sebagai 

variabel mediasi yang mempengaruhi pertumbuhan ekonomi. Pendekatan 

ini melihat dampak tidak langsung dari dua variabel ekonomi makro utama 

melalui inflasi. Sedangkan pada penelitian selanjutnya mengkaji satu 

variabel independen (suku bunga) dengan investasi sebagai variabel mediasi 

yang mempengaruhi pertumbuhan ekonomi. Pendekatan ini melihat dampak 

tidak langsung dari suku bunga melalui investasi.  

B. Deskripsi Teori  

1. Suku Bunga  

a. Konsep Suku Bunga  

Bunga merupakan imbal jasa atas pinjaman uang. Imbal jasa ini merupakan 

suatu kompensasi kepada pemberi pinjaman atas manfaat kedepan dari uang 

pinjaman tersebut apabila diinvestasikan. Jumlah pinjaman tersebut disebut 

 
10 Hidayat Nurul. A. “Pengaruh tingkat suku bunga dan jumlah uang beredar terhadap 

pertumbuhan ekonomi indonesia dengan inflasi sebagai variabel intervening”. Fakultas ekonomi 

dan bisnis islam 2021/2022.  
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“pokok utang “(principal). Persentase dari pokok utang yang dibayarkan sebagai 

imbal jasa (bunga) dalam suatu periode tertentu disebut “Suku Bunga”.11 

 Bunga bank dapat diartikan sebagai balas jasa oleh bank yang berdasarkan 

prinsip konvensional kepada nasabah yang membeli atau menjual produknya. 

Bunga juga dapat diartikan sebagai harga yang harus dibayar kepada nasabah 

Jurnal Berkala Ilmiah Efisiensi Volume 18 No. 02 Tahun 2018 Wensy. F.I. 

Rompas 206 (yang memiliki simpanan) yang harus di bayar nasabah kepada bank 

(nasabah yang memperoleh pinjaman).12  

Suku bunga merupakan tanggunggan pada pinjaman uang, yang biasanya 

dinyatakan dalam presentase dari uang yang dipinjamkan. Suku bunga adalah 

tingkat bunga yang dinyatakan dalam persen, jangka waktu tertentu (perbulan atau 

pertahun). Suku bunga merupakan suatu ukuran harga sumber daya yang 

digunakan oleh debitur yang harus dibayarkan kepada kreditur. Menurut Teori 

Klasik, teori tingkat suku bunga merupakan teori permintaan 24 penawaran 

terhadap tabungan. Teori ini membahas tingkat suku bunga sebagai suatu faktor 

pengimbang antara permintaan dan penawaran dari pada investable fund yang 

bersumber dari Tabungan. Suku bunga dibedakan menjadi dua, yaitu :  

1) Suku bunga nominal adalah rate yang dapat diamati pasar.  

2) Suku bunga riil adalah konsep yang mengukur tingkat bunga yang 

sesungguhnya, suku bunga riil sama dengan suku bunga nominal dikurangi 

dengan laju inflasi yang diharapkan. 

 
11 Yudi Eka Artika. “Analisis Tingkat Suku Bunga Terhadap return on invesment (ROI) 

pada bank BRI”. Skripsi fakultas ekonomi & bisnis 2018.  
12 Kasmir. “Bank dan Lembaga Keuangan Lainnya”. Penerbit RajaGrafindo Persada. 

Jakarta 2018. 
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Terdapat dua pandangan berbeda mengenai faktor-faktor yang 

mempengaruhi tingkat suku bunga menurut Sukirno :  

1) Menurut pandangan ahli ekonomi klasik, tingkat bunga dipengaruhi oleh 

permintaan atas tabungan oleh para investor dan penawaran tabungan oleh 

rumah tangga.  

2) Menurut pandangan Keynes, tingkat bunga dipengaruhi oleh jumlah uang 

yang beredar dan preferensi liquiditas atau permintaan uang. Preferensi 

liquiditas adalah permintaan terhadap uang seluruh masyarakat dalam 

perekonomian.13 

b. Teori Suku Bunga  

1) Teori Klasik Menurut kaum klasik, suku bunga menentukan besarnya 

tabungan maupun investasi yang akan dilakukan dalam perekonomian yang 

menyebabkan tabungan yang tercipta pada penggunaan tenaga kerja penuh 

akan selalu sama yang dilakukan oleh pengusaha. beranjak dari teori 

ekonomi mikro, teori klasik mengatakan bahwa tingkat bunga merupakan 

nilai balas jasa dari modal. Dalam teori klasik, stok barang modal 

dicampuradukkan dengan uang dan keduanya dianggap mempunyai 

hubungan subtitusif. Semakin langka modal, semakin tinggi suku bunga. 

Sebaliknya, semakin banyak modal semakin rendah tingkat suku bunga. 

2) Teori Keynes Keynes memiliki pandangan yang berbeda dengan klasik. 

Tingkat bunga merupakan suatu fenomena moneter. Artinya, tingkat bunga 

ditentukan oleh penawaran dan permintaan uang (ditentukan dalam pasar 

 
13 Sadono Sukirno.“Makroekonomi Teori Pengantar”. Jakarta : PT. RajaGrafindo Persada 

2012.  
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uang). Uang akan mempengaruhi kegiatan ekonomi (GNP), sepanjang uang 

ini mempengaruhi tingkat bunga. Perubahan tingkat bunga selanjutnya akan 

mempengaruhi keinginan untuk mengadakan investasi dengan demikian 

akan mempengaruhi GNP. Keynes mengasumsikan bahwa perekonomian 

belum mencapai full employment. Oleh karena itu, produksi masih dapat 

ditingkatkan tanpa mengubah tingkat upah maupun tingkat harga. Dengan 

menurunkan tingkat bunga, investasi dapat dirangsang untuk meningkatkan 

produk nasional. Dengan demikian setidaknya untuk jangka pendek, 

kebijaksanaan moneter dalam teori Keynes berperan untuk meningkatkan 

produk nasional pasar dana pinjaman.  

3) Teori Hicks Hicks mengemukakan teorinya bahwa suku bunga berada 

dalam keseimbangan pada suatu perekonomian apabila suku bunga ini 

memenuhi keseimbangan sektor moneter dan sektor rill, Jadi uang dapat 

meningkatkan produktivitas sehingga orang ingin membayar bunga. 14 

c. Indikator Suku Bunga  

Indikator Suku Bunga dalam penelitian ini menggunakan dasar teori dari 

Hasibuan, indikator tingkat suku bunga adalah Kondisi perekonomian, Kebijakan 

moneter Pemerintah, Tingkat inflasi, Tingkat persaingan antar bank, Situasi pasar 

modal nasional dan internasional.  

d. Fungsi Suku Bunga  

Menurut Sunariyah, Ada tiga fungsi penting dari suku bunga yang 

diterapkan oleh pemerintah, yaitu:  

 
14 Aiga Fidzar Aulianda. “Pengaruh Inflasi dan Suku Bunga Terhadap Pertumbuhan 

Ekonomi di Provinsi Aceh”. Skripsi, Fakultas Ekonomi dan Bisnis Islam 2020.  
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1) Sebagai daya Tarik para penabung yang mempunyai dana lebih untuk 

diinvestasikan.  

2) Suku bunga dapat digunakan sebagai alat moneter dalam rangka 

mengendalikan penawaran dan permintaan uang beredar dalam suatu 

perekonomian. Misalnya, pemerintah mendukung pertumbuhan suatu sektor 

industry tertentu apabila Perusahaan-perusahaan dari industry tersebut akan 

meminjam dana. Maka pemerintah memberi Tingkat bunga yang lebih 

rendah dibandingkan sektor lain.  

3) Pemerintah dapat memanfaatkan suku bunga untuk mengontrol jumlah uang 

beredar. Ini berarti, pemerintah dapat mengatur sirkulasi uang dalam suatu 

perekonomian.  

e. Faktor-faktor yang mempengaruhi Tingkat suku bunga  

Menurut Kasmir, faktor-faktor yang memengaruhi besar kecilnya penetapan 

suku bunga (pinjaman dan simpanan) adalah sebagai berikut: 

1) Kebutuhan Dana, Jika bank sedang kekurangan dana sedangkan 

permohonan untuk pinjaman meningkat maka bank akan meningkatkan 

suku bunga simpanan yang bertujuan untuk segera bisa memenuhi dana 

tersebut. Dengan meningkatnya suku bunga simpanan ini otomatis akan 

meningkatkan suku bunga pada pinjaman dan sebaliknya.  

2) Persaingan Saat dalam persaingan, bank biasanya akan menentukan suku 

bunga pinjaman di bawah pesaing.  

3) Kebijakan Pemerintah Dalam menentukan bunga baik simpanan atau 

pinjaman sudah ada batasan maksimal dan minimanya sehingga bank tidak 
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bisa melebihi batasan yang sudah ditentukan oleh pemerintah sehingga bank 

akan bisa bersaing dengan sehat.  

4) Jangka Waktu Suku bunga akan semakin tinggi apabila jangka waktu 

pinjaman semakin lama. Begitu pun sebaliknya jika jangka waktu pinjaman 

pendek maka suku bunga juga akan semakin rendah.  

5) Kualitas Jaminan Apabilan jaminan yang diberikan semakin mudah untuk 

dicairkan maka akan semakin rendah bunga kredit yang akan dibebankan.  

6) Reputasi Perusahaan Untuk bunga pinjaman, reputasi sebuah perusahaan 

akan menentukan. Dalam hal ini, bonafiditas akan sangat menentukan 

dimana biasanya jika perusahaan itu bonafide maka resiko kredit macet di 

akan relative kecil kemungkinannya.  

7) Produk yang Kompetitif Produk yang kompetitif biasanya suku bunganya 

rendah karena memiliki tingkat perputaran produk yang tinggi sehingga 

akan lancar dalam pembayaran nantinya.  

8) Hubungan Baik. Jika nasabah memiliki hubungan baik dengn pihak bank 

maka penetuan untuk suku bunga akan berbeda dengan nasabah yang 

lainnya.15 

2. Investasi 

a. Konsep  Investasi  

Investasi merupakan komitmen atas sejumlah dana atau sumber daya 

lainnya yang dilakukan pada saat ini, dengan tujuan memperoleh sejumlah 

keutungan di masa yang akan dating. Investasi adalah sebagai pengeluaran-

 
15 Kasmir.“Pengantar manajemen Keuangan”. Jakarta: Kencana Prenada Media Group. 

Makro”. Ghalia Indonesia.2010.  
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pengeluaran untuk membeli barang-barang dan peralatan-peralatan produksi 

dengan tujuan untuk mengganti dan terurama manambah barang-barang modal 

dalam perekonomian yang akan di gunakan untuk memproduksi barang dan jasa 

di masa depan.16  

Investasi dalam Islam lebih menekankan pada keadilan, kerjasama, dan 

keuntungan yang adil.  Dimana dijelaskan dalam QS. Al-Baqarah (2:261) dan  

QS. An-Nisa (4:29) tentang prinsip-prinsip investasi adalah: 

QS. Al-Baqarah (2:261) 

سُ  ح كُلهّ  فِه سَنَابهلَ  سَبحعَ  بَ تَتح  ْۢ
انَح حَبَّةٍ  الِلهّه كَمَثَله  سَبهيحله  ح  فِه وَالََمُح  امَح نَ  ي نُحفهقُوح الَّذهيحنَ  ائةَُ  مَثَلُ  مهّ بُ لَةٍ  ْۢ

نح
عٌ عَلهيحمٌ  ُ وَاسه عهفُ لهمَنح يَّشَاۤءُ ۗوَالِلهّ ُ يُضه  حَبَّةٍ ۗ وَالِلهّ

Terjemahannya: 

“Perumpamaan orang-orang yang menginfakkan hartanya di jalan Allah 

adalah seperti (orang-orang yang menabur) sebutir biji (benih) yang 

menumbuhkan tujuh tangkai, pada setiap tangkai ada seratus biji. Allah 

melipatgandakan (pahala) bagi siapa yang Dia kehendaki. Allah Maha 

Luas lagi Maha Mengetahui”.17 

 
Ayat ini menggambarkan prinsip investasi yang produktif dan berlipat 

ganda hasilnya bila dilakukan di jalan yang benar dan sesuai dengan perintah 

Allah. 

QS. An-Nisa (4:29) 

عَنح   َارةًَ  تِه نَ  تَكُوح انَح  ا  اهلاَّ له  لحبَاطه بِه نَكُمح  بَ ي ح وَالَكُمح  امَح تََحكُلُوحاا  لَا  اهمَنُ وحا  الَّذهيحنَ  يَ ُّهَا  نحكُمح ۗ  يٰها مهّ تَ راَضٍ 
يحمًا  َ كَانَ بهكُمح رَحه تُ لُوحاا انَ حفُسَكُمح ۗ اهنَّ الِلهّ  وَلَا تَ قح

 
16 Prof. Dr. Eduardus Tandelilin, “Portofolio dan Investasi Teori dan Apikasi, Edisi 

Kedua” (Yogyakarta: Kanisius, 2010), h. 2. 
17 Departemen Agama Republik Indonesia, Al-Qur’an dan Terjemahan QS. Al-Baqarah 

:261 ,Terjemahan Kemenag 2019 
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Terjemahannya: 

“Wahai orang-orang yang beriman, janganlah kamu memakan harta 

sesamamu dengan cara yang batil (tidak benar), kecuali berupa perniagaan 

atas dasar suka sama suka di antara kamu. Janganlah kamu membunuh 

dirimu. Sesungguhnya Allah adalah Maha Penyayang kepadamu.:18 

 

Ayat ini mengajarkan pentingnya melakukan transaksi bisnis yang adil dan 

sukarela, yang merupakan prinsip dasar dalam investasi yang sesuai dengan 

syariah. 

Di kalangan masyarakat, kata investasi atau penanaman modal merupakan 

istilah yang dikenal dalam kegiatan bisnis sehari-hari maupun dalam bahasa 

perundang-undangan. Istilah investasi merupakan istilah yang populer dalam 

dunia usaha, sedangkan istilah penanaman modal lazim digunakan dalam 

perundang-undangan. Namun pada dasarnya kedua istilah tersebut mempunyai 

pengertian yang sama.19  

Dalam suatu investasi terdapat potensi penyalahgunaan/ penyelewenangan 

dari pelaku ekonomi yang tentunya akan memiliki efek negatif terhadap 

perekonomian, oleh sebab itu sangat penting dilakukan suatu pengawasan. Resiko 

moral timbul karena lemahnya sistem pengawasan lembaga keuangan yang 

disebabkan oleh sistem arsitektur pengawasan keuangan yang lemah di Indonesia, 

sehingga tidak terjadi pertukaran arus informasi (pertukaran data dan interfacing 

 
18 Departemen Agama Republik Indonesia, Al-Qur’an dan Terjemahan QS. An-Nisa:29  

,Terjemahan Kemenag 2019 
19 Ida Bagus Rachmdi Supancana, Kerangka Hukum dan Kebijakan Investasi Langsung di 

Indonesia, (Jakarta: Ghalia Indonesia, 2006), h. 1.  
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data) yang terjadi antara lembaga pengawas lembaga keuangan. Masih tingkat 

egois yang tinggi antara lembaga pengawas lembaga keuangan.20 

Menurut Jogiyanto, investasi dapat didefinisikan sebagai penundaan 

konsumsi sekarang untuk digunakan dalam produksi yang efesien selam periode 

waktu tertentu.21 Sedangkan menurut Menurut Sukirno kegiatan investasi yang 

dilakukan oleh masyarakat secara terus menerus akan meningkatkan kegiatan 

ekonomi dan kesempatan kerja, meningkatkan pendapatan nasional dan 

meningkatkan taraf kemakmuran masyarakat. Peranan ini bersumber dari tiga 

fungsi penting dari kegiatan investasi, yakni: 

1) investasi merupakan salah satu komponen dari pengeluaran agregat, 

sehingga kenaikan investasi akan meningkatkan permintaan agregat, 

pendapatan nasional serta kesempatan kerja. 

2) pertambahan barang modal sebagai akibat investasi akan menambah 

kapasitas produksi.  

3) investasi selalu diikuti oleh perkembangan teknologi. 22 

b. Jenis-jenis Investasi  

Investasi diartikan sebagai pengeluaran atau perbelanjaan penanam-

penanam modal atau perusahaan untuk membeli barang-barang modal dan 

perlengkapan-perlengkapan produksi untuk menambah kemampuan memproduksi 

 
20 Abd. Kadir Arno dan A Ziaul Assad , “Al-Amwal : Journal of Islamic Economic Law 

Maret 2020, Vol.5, No. 1 https://ejournal.iainpalopo.ac.id/index.php/alamwal/index,” Al-Amwal : 

Journal of Islamic Economic Law 5, no. 1 (2020): 59–71. 
21 Jogiyanto, Teori Portofolio dan Analisis Investasi, Edisi III, cet, I (Yogyakarta, BPFE, 

2003) hlm 5.  
22 Chairul Nizar, Abubakar Hamzah, Sofyan Syahnur, Pengaruh Investasi dan Tenaga 

Kerja Terhadap Pertumbuhan Ekonomi Serta Hubungannya Terhadap Tingkat Kemiskinan di 

Indonesia, Jurnal Ekonomi Pascasarjana Universitas Syah Kuala, Volume 1, No. 2, Mei 2013, hlm 

3.  
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barang dan jasa yang tersedia dalam perekonomian, sehingga investasi disebut 

juga dengan penanaman modal.23Berdasarkan jenisnya investasi dibagi menjadi 

dua jenis, yaitu:  

1) Investasi pemerintah Investasi pemerintah adalah investasi yang dilakukan 

oleh pemerintah pusat maupun pemerintah daerah. pada umumnya investasi 

yang dilakukan oleh pemerintah tidak dimaksudkan untuk memperoleh 

keuntungan.  

2) Investasi swasta Investasi suasta adalah investasi yang dilakukan oleh sektor 

swasta Nasional seperti Penanaman Modal Dalam Negri (PMDN) ataupun 

investasi yang dilakukan oleh swasta asing yang disebut Penanaman Modal 

Asing (PMA). Investasi ini dilakukan dengan bertujuan untuk mencari 

keuntungan dan memperoleh pendapatan dan di dorong oleh adanya 

pertambahn pendapatan.  

c. Tujuan Investasi  

Pada dasarnya tujuan orang meakukan investasi adalah untuk menghasilkan 

sejumlah uang. Salah satu alasan utama dari berinvestasi adalah mendapatkan 

kehidupan yang lebih layak di mas yang akan datang, mengurangi tekanan inflasi 

dan dorongan untuk menghemat pajak.24 

 
23 I Gusti Ayu Putri Wahyuni, Made Sukarsa, Nyoman Yuliarmi. Pengaruh Pengeluaran 

Pemerintah Dan Investasi Terhadap Pertumbuhan Ekonomi Dan Kesenjangan Pendapatan 

Kabupaten/Kota Di Provinsi Bali. 2014. E-Jurnal Ekonomi dan Bisnis Universitas Udayana Vol.3 

No.8. h. 460 
24 Eduardus Tandalilin, “Portofolio Dan Investasi Teori Dan Aplikasi, Edisi Pertama”, 

(Yogyakarta: Kanisius, 2010), h.8.  



21 

 

 

Menurut Undang-undang No.25 Tahun 2007 tentang Penanaman Modal 

juga memuat mengenai tujuan dari penyelenggaraan penanaman modal, antara 

lain yaitu:  

1) Meningkatkan pertumbuhan ekonomi nasional  

2) Menciptakan lapangan pekerjaan  

3) Menciptakan pembangunan ekonomi barkelanjutan  

4) Meningkatkan kemampuan daya saing dunia usaha nasional  

5) Meningkatkan kapasitas dan kemampuan teknologi nasional  

6) Mendorong pembangnan ekonomi kerakyatan  

7) Mengelola ekonomi potensial menjadi kekuatan ekonomi rill dengan 

menggunakan dana yang berasal baik dari dalam negeri maupun dari luar 

negeri, dan meningkatkan kesejahteraan masyarakat.  

Tujuan penyelenggaraan modal dalam Undangundang No.25 Tahun 2007 

ini dapat tercapai apabila dapat mengatasi faktor yang dapat menghambat iklim 

penanaman modal, diantaranya dengan memperbaiki koordinasi antara instansi 

pemerintah pusat dan daerah, penciptaan birokrasi yang efisien, biaya ekonomi 

yang berdaya saing tinggi, serta iklim usaha yang kondusif di banding 

ketenagakerjaan dan keamanan berusaha.  

d. Indikator Investasi  

Indikator investasi adalah metrik atau alat yang digunakan untuk 

mengevaluasi dan memprediksi kinerja investasi. Berikut adalah beberapa 

indikator investasi yang umum digunakan yaitu, laba atas investasi, rasio harga 
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terhadap pendapatan, hasil dividen, rasio harga terhadap buku, rasio utang 

terhadap ekuitas, rasio lancar, laba per saham,  

e. Hubungan Investasi dengan Pertumbuhan Ekonomi  

Investasi tidak semata-mata hanya mencari keuntungan bagi individu, 

investasi juga dapat berpengaruh besar terhadap pertumbuhan dan pembangunan 

ekonomi Indonesia. Hal ini di karenakan investasi merupakan salah satu 

komponen dari pendapatan nasional yang di kenal dengan Produk Domestik Bruto 

(PDB) atau Gross Domestic Product (GDP). PDB dan investasi memiliki korelasi 

positif, dimana jika investasi naik, maka pendapatan Nasional juga naik. Dan 

sebaliknya, jika investasi turun, maka pendapatan Nasional juga turun.  

Menurut Sukirno, kegiatan investasi yang dilakukan oleh masyarakat secara 

terus menerus akan meningkatkan kegiatan ekonomi dan kesempatan kerja, 

meningkatkan pendapatan nasional dan meningkatkan taraf kemakmuran 

masyarakat. Peranan ini bersumber dari tiga fungsi penting dari kegiatan investasi, 

yakni:  

1) Investasi merupakan salah satu komponen dari pengeluaran agregat, 

sehingga kenaikan investasi akan meningkatkan permintaan agregat, 

pendapatan nasional serta kesempatan kerja; 

2) Pertambahan barang modal sebagai akibat investasi atas menambah 

kapasitas produksi;  

3) Investasi selalu diikuti oleh perkembangan teknologi. 25 

 
25 Chairul Nizar, Abubakar Hamzah, Sofyan Syahnur, Pengaruh Investasi dan Tenaga 

Kerja Terhadap Pertumbuhan Ekonomi Serta Hubungannya Terhadap Tingkat Kemiskinan di 

Indonesia, Jurnal Ekonomi Pascasarjana Universitas Syah Kuala, Volume 1, No. 2, (Mei 2013), h. 

3.  
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Menurut Todaro dan Stephen C.Smith, pengaruh pertumbuhan ekonomi 

penyerapan tenaga kerja dimulai dari investasi di sektor industri, dan akumulasi 

modal secara keseluruhan disektor moderen akan menimbulkan perluasan output 

pada sektor moderen. Pengalihan tenaga kerja dari sektor pertanian ke sektor 

moderen (industri) selanjutnya akan meningkatkan pertumbuhan output dan 

peningkatan penyerapan tenaga kerja di sektor moderen.38 Menurut Kuncoro, 

pertumbuhan ekonomi juga tergantung dari besaran nilai investasi yang mampu 

menggerakkan perekonomian.26 

Menurut teori di atas dapat diartikan bahwa terdapat pengaruh baik antara 

kegiatan investasi terhadap proses pertumbuhan ekonomi suatu negara. Dalam 

meningkatkan pertumbuhan dan pembangunan ekonomi Indonesia, di butuhkan 

peran strategis yaitu berupa pembentukan modal. Pembentukan stok modal inilah 

yang bersumber dari kegiatan investasi atau pendanaan di sejumlah pasar 

keuangan. Modal yang ditanamkan oleh para investor (baik perusahaan maupun 

individu) akan sangat membantu perekonomian dalam menambah stok modal 

yang dibutuhkan. 

3. Pertumbuhan Ekonomi  

Pertumbuhan Ekonomi merupakan  sebuah kondisi Dimana meningkatnya 

pendapatan karena terjadi peningkatan produksi barang dan jasa. Pertumbuhan 

ekonomi juga merupakan proses perubahan kondisi perekonomian suatu negara 

secara berkesinambungan menuju keadaan yang lebih baik selama periode 

tertentu. Pertumbuhan ekonomi dapat diartikan juga sebagai proses kenaikan 

 
26 Mudrajad Kuncoro, Dasar-Dasar Ekonomika Pembangunan, (Yogyakarta: UPP STIM 

YKPN, 2010), h. 137.  
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kapasitas produksi suatu perekonomian yang diwujudkan dalam bentuk kenaikan 

pendapatan nasional. Adanya pertumbuhan ekonomi merupakan indikasi 

keberhasilan Pembangunan ekonomi dalam kehidupan Masyarakat.  

Secara umum, pertumbuhan ekonomi menunjukkan aktivitas perekonomian 

suatu negara atau daerah dalam menghasilkan tambahan pendapatan masyarakat 

pada suatu periode tertentu. Menurut Sadono pertumbuhan ekonomi didefinisikan 

sebagai perkembangan kegiatan dalam perekonomian yang menyebabkan barang 

dan jasa yang di produksikan dalam masyarakat bertambah.27 Menurut Todaro dan 

Smith pertumbuhan ekonomi merupakan suatu proses peningkatan kapasitas 

produktif dalam suatu perekonomian secara terus-menerus atau 

berkesinambungan sepanjang waktu sehingga menghasilkan tingkat pendapatan 

dan output nasional yang semakin lama semakin besar.28 

Arsyad memandang pertumbuhan ekonomi sebagai kenaikan output tanpa 

melihat apakah pertumbuhan itu lebih besar atau lebih kecil dari pertumbuhan 

penduduk dan apakah terjadi perubahan struktur ekonomi atau tidak. Pertumbuhan 

ekonomi itu sendiri ditandai dengan adanya laju kenaikan produk perkapita yang 

tinggi, sehingga untuk mendorong terjadinya pertumbuhan ekonomi daerah perlu 

ditentukan prioritas pembangunan daerah. Melalui data PDRB, dapat diketahui 

seberapa besar pertumbuhan ekonomi yang dicapai dan peranan masing-masing 

sektor ekonomi yang menyokong perekonomian suatu daerah. 29 

 
27 Sadono Sukirno, Makro Ekonomi Teori Pengantar Edisi Ketiga , (Jakarta: PT Raja 

Grafindo Persada, 2015) h. 9.  
28 Michael P. Todaro, Stephen C. Smith, Pembangunan Ekonomi Edisi Kesebelas, 

(Jakarta: Penerbit Erlangga, 2009), h. 133.  
29 Lyncolyn Arsyad, Ekonomi Pembangunan, (Yogyakarta: BPFE Edisi Pertama, 2010), 

h.54.  
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Definisi yang bersifat umum mengatakan bahwa, pertumbuhan ekonomi 

adalah sebagai suatu ukuran kuantitatif yang menggambarkan perkembangan 

perekonomian suatu negara dalam suatu periode tertentu apabila dibandingkan 

periode sebelumnya. Dengan kata lain dapat dikatakan bahwa, pertumbuhan 

ekonomi menunjukkan sejauh mana aktivitas perekonomian akan menghasilkan 

tambahan pendapatan masyarakat sebagai akibat adanya kenaikan Gross 

Domestik Product (GDP) riil per kapita pada suatu periode tertentu.30 

a. Indikator Pertumbuhan Ekonomi  

Indikator pertumbuhan ekonomi adalah metrik yang digunakan untuk 

mengukur kesehatan dan kinerja suatu perekonomian. Beberapa Indikator utama 

pertumbuhan ekonomi meliputi, Produk Domestik Bruto (PDB), Pendapatan 

Nasional Bruto (PNB), PDB Per kapita, tingkat Inflasi, tingkat pengangguran, 

indeks produksi industri, investasi asing langsung (FDI), Neraca Perdagangan, 

konsumsi rumah tangga, indeks keyakinan konsumen,angka kemiskinan”.  

 
30 Sherly Ferdinandus, “Pengaruh Tingkat Upah Dan Pertumbuhan Ekonomi Terhadap 

Penyerapan Tenaga Di Kota Ambon”, Benchmark, Vol. 2. No. 3 (Juli 2014). h. 21.  
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C. Kerangka Pikir 

Untuk mengetahui tentang variabel yang akan diteliti, akan digambarkan 

dalam kerangka konsep sebagai berikut: 

 

     H2 

         H1          

                             H4     

 

    

       H3 

Gambar 2.1 Kerangka konsep 

D. Hipotesis  

Hipotesis merupakan jawaban sementara terhadap rumusan masalah 

penelitian, dimana rumusan masalah penelitian telah dinyatakan dalam bentuk 

kalimat pertanyaan.31 Berdasarkan permasalahan yang ada, maka dapat diduga 

bahwa hipotesis penelitian ini adalah sebagai berikut:  

A. H0. Diduga bahwa Tingkat Suku Bunga tidak berpengaruh terhadap 

investasi.  

H1. Diduga bahwa Tingkat Suku Bunga Berpengaruh terhadap investasi.  

B. H0. Diduga bahwa tingkat suku bunga tidak berpengaruh terhadap 

pertumbuhan ekonomi indonesia. 

 
31 Sugiyono. “Metode Penelitian pendidikan pendekatan kuantitatif, kualitatif dan R&D”. 

(Bandung: Alfabeta,2015).96. 

Suku Bunga  

(X) 
Investasi   

(Z) 

Pertumbuhan 

Ekonomi   

(Y) 
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H2. Diduga bahwa tingkat suku bunga berpengaruh terhadap pertumbuhan 

ekonomi indonesia. 

C. H0. Diduga bahwa investasi tidak berpengaruh terhadap pertumbuhan 

ekonomi indonesia.  

H3. Diduga bahwa investasi berpengaruh terhadap pertumbuhan ekonomi 

indonesia.  

D. H0. Diduga bahwa Tingkat suku bunga tidak berpengaruh terhadap 

pertumbuhan ekonomi dengan investasi sebagai variabel intervening di  

indonesia.  

H4. Diduga bahwa tingkat suku bunga berpengaruh terhadap pertumbuhan 

ekonomi  dengan Investasi sebagai Variabel Intervening di indonesia. 
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BAB III 

METODE PENELITIAN 

A. Jenis dan Lokasi  Penelitian  

Jenis penelitian yang digunakan adalah penelitian kuantitatif. Jenis 

penelitian ini menggunakan angka atau berdasarkan dengan angka. Penelitian 

kuantitatif adalah jenis penelitian yang menggunakan angka-angka dalam 

memperoses data untuk menghasilkan informasi terstruktur. Penelitian kuantitatif 

juga menggunakan pendekatan Korelasi. Pendekatan korelasi adalah penelitian 

yang dilakukan untuk menemukan ada tidaknya hubungan dan apabila ada, berapa 

eratnya hubungan serta berarti atau tidak hubungan itu. Penelitian korelasi 

mempelajari dua variabel atau lebih yakni sejauh mana variasi dalam satu variabel 

berhubungan dengan variasi dalam variabel lain.32 

Dalam penelitian ini, lokasi yang diambil adalah Indonesia secara 

keseluruhan. Tingkat Suku Bunga, Pertumbuhan Ekonomi, dan Investasi, yang 

bersumber melalui Badan Pusat Statistik (BPS) dan Bank Indonesia (BI). Penulis 

juga melakukan studi kepustakaan melalui beberapa jurnal, artikel, dan literatur 

lainnya yang relevan dengan pokok penelitian ini.  

B. Jenis dan Sumber Data  

Jenis Data yang digunakan dalam penelitian ini adalah data kuantitatif yang 

merupakan data yang dapat dideskripsikan dengan menggunakan angka dan dapat 

dihitung serta diukur. Pengolahan pada jenis data ini dilakukan dengan 

memerlukan teknik perhitungan matematika atau statistika. Sumber data yang 

 
32 Sugiyono. Metpde Penelitian Kombinasi (Bandung: Alfabeta,2015).192.  
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digunakan adalah data sekunder. Data yang digunakan bersumber dari Badan 

Pusat Statistik (BPS), Bank Indonesia (BI), serta sumber-sumber lainnya seperti 

jurnal-jurnal dan hasil penelitian.  

C. Definisi Operasional Variabel  

Untuk mempermudah dan memperjelas apa yang dimaksud dengan variabel-

variabel yang dibahas dalam penelitian ini maka peneliti akan memberikan 

defenisi operasional untuk lebih memahaminya. Definisi operasional dalam 

penelitian ini dapat dijelaskan sebagai berikut: 

1. Suku Bunga (X): Suku Bunga Adalah suatu bentuk imbal jasa atau 

kompensasi yang dibayarkan pihak bank kepada nasabah, bagi nasabah yang 

memiliki simpanan, dan sebaliknya dibayarkan nasabah kepada pihak bank 

bagi yang memperoleh pinjaman. Suku Bunga berupa rata-rata BI Rate %.  

2. Investasi (Z): Investasi berupa data realisasi investasi dalam suatu daerah yaitu 

penanaman modal dalam negeri.  

3. Pertumbuhan Ekonomi (Y): Pertumbuhan Ekonomi adalah pertumbuhan 

ekonomi menurut pengeluaran, berdasarkan harga berlaku.  

D. Metode Pengumpulan Data  

Metode pengumpulan data yang digunakan adalah data sekunder, yaitu 

dokumentasi melalui data-data yang dipublikasikan oleh Badan Pusat Statistik 

(BPS) dan Bank Indonesia (BI). Dokumentasi merupakan strategi pengumpulan 

data berdasarkan dokumen-dokumen, jurnal-jurnal ilmiah, studi pustaka dan 

laporan tertulis lainnya yang berkaitan dengan topik penelitian, sehingga tidak 

diperlukan lagi teknik sampling atau kuisioner. Metode ini merupakan cara untuk 
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memperoleh data ataupun informasi mengenai berbagai hal yang ada kaitannya 

dengan topik penelitian dengan cara melihat kembali laporan-laporan tertulis, baik 

berupa angka maupun keterangan. Untuk kepentingan penelitian ini juga digali 

berbagai data, informasi dan referensi dari  berbagai sumber pustaka maupun dari 

internet.  

Penelitian ini Menggunakan penelitian kuantitatif, dengan teknik analisis 

data Struktural Equations Models (SEM), menggunakan Aplikasi SPSS. Jenis 

Data Time Series, sumber data sekunder dengan Data Dari Tahun 2010-2023.  

E. Teknik Pengolahan dan Analisis Data  

  Teknik Analisis Data yang digunakan  peneliti adalah Teknik Analisis 

Structural Equation Models (SEM) merupakan metode analisis multivariat yang 

dapat digunakan untuk menggambarkan keterkaitan hubungan linier secara 

simultan antara variabel pengamatan (indikator) dan variabel yang tidak dapat 

diukur secara langsung. 33 

1. Uji Asumsi Klasik  

Teknik pengolahan data yang digunakan dalam penelitian ini adalah uji 

asumsi klasik, digunakan apabila penelitian menggunakan metode regresi 

berganda. Analisis regresi berganda dilakukan untuk menguji pengaruh dari 

beberapa variabel bebas terhadap suatu variabel terikat. Adapun uji asumsi klasik 

yang digunakan dalam penelitian ini yaitu sebagai berikut: 34 

 

 
33  Prihandini, T. I., & Sunaryo, S. (2011, September). Structural equation modelling (SEM) 

dengan model struktural regresi spasial. In Prosiding Seminar Nasional Statistika Universitas 

Diponegoro 2011 (pp. 162-170). Program Studi Statistika FMIPA Undip. 
34 Singgi Santoso. “Buku latihan spss statistika parametrik. (Jakarta: PT. Elex Media 

Komputindo,2000). 212.  
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a. Uji Normalitas  

Uji normalitas digunakan untuk mengetahui apakah dalam sebuah model 

regresi variabel dependen, variabel independen atau kedua-duanya mempunyai 

distribusi normal atau tidak. Data yang baik adalah data yang mempunyai pola 

seperti distribusi normal. Pedoman pengambilan keputusan dengan uji 

kolmogorov-smirnov tentang data tersebut mendekati atau merupakan distribusi 

normal dapat dilihat dari:  

1) Nilai sig. Atau signifikan atau probabilitas < 0,05, maka distribusi data 

adalah tidak normal.  

2) Nilai sig. Atau signifikan atau probabilitas > 0,05, maka distribus data 

adalah normal. 

b. Uji Heterokedastisitas 

Tujuan dari pengujian ini adalah untuk melihat apakah terdapat 

ketidaksamaan variabel pada residual dari satu observasi ke observasi lainya 

dalam model regresi. Jika varians dari residual dari satu pengamatan ke 

pengamatn lainya kostan, itu disebut kesalahan kuadrat rata-rata, dan jika berbeda 

disebut heteroskedastisitas. Ini tidak terjadi dengan model regresi yang baik. 

Lakukan uji heteroskedatisitas pada penelitian ini dengan melihat scatter plot.35 

Autokorelasi adalah teknik analisa dengan fungsi untuk melihat apakah 

variabel bebas berkorelasi dengan dirinya. Artinya ia memiliki korelasi dengan 

dirinya sendiri, angka variabel terikatnya tidak ada sangkut pautnya dengan 

 
35 Singgi Santoso. Buku Latihan SPSS Statistika Parametrik. (Jakarta: PT. Elex Media 

Komputindo,2000). 212. 
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variabel itu sendiri. Apabila nilai Apabila dw diatas +2 maka terjadi korelasi 

negatif.  

c. Uji Autokorelasi   

Autokorelasi adalah teknik analisa dengan fungsi untuk melihat apakah 

variabel bebas berkorelasi dengan dirinya. Artinya ia memiliki korelasi dengan 

dirinya sendiri, angka variabel terikatnya tidak ada sangkut pautnya dengan 

variabel itu sendiri. Apabila nilai Apabila dw diatas +2 maka terjadi korelasi 

negatif.36 

2. Analisis path  

Analisis jalur adalah metode statistik yang digunakan untuk memodelkan 

dan menganalisis hubungan langsung dan tidak langsung antara beberapa variabel 

dalam satu model. Analisis jalur memungkinkan peneliti untuk mengidentifikasi 

efek langsung dan efek tidak langsung melalui jalur-jalur yang berbeda dalam 

model.37 

 

 

 

 

 
36 Singgi Santoso. Buku Latihan SPSS Statistika Parametrik. (Jakarta: PT. Elex Media 

Komputindo,2000). 212. 
37 Ahmad Prayudi S.E,MM “Alat Analisis Penelitian : Analisis Regresi, Path Analysis, 

Structural Equation Modeling (SEM) dengan AMOS dan Structural Equation Modeling dengan 

Partial Least Squares (SEM-PLS), agustus 3, (2023).  

 



33 

 

 

Diagram Jalur (Path Diagram) Pengaruh Suku Bunga Terhadap 

Pertumbuhan Ekonomi dengan Investasi sebagai Variabel Intervening di 

Indonesia.  

            

    

 

      

  

Gambar 3.1 Diagram jalur 

Di bawah ini adalah analisis jalur yang merancang model berdasarkan 

konsep dan teori.  

1. Suku Bunga memengaruhi Investasi, dinyatakan dalam bentuk persamaan:  

Z= + .................(I) 

2. Suku Bunga memengaruhi Pertumbuhan Ekonomi, dinyatakan dalam 

bentuk persamaan:  

Y= ................(II) 

3. Investasi  memengaruhi Pertumbuhan Ekonomi, dinyatakan dalam bentuk 

persamaan:  

Y= ..............(III) 

4. Suku Bunga Memengaruhi Pertumbuhan Ekonomi secara tidak langsung  

melalui Investasi, dinyatakan dalam persamaan:  

Y= ...........(IV) 

 

Suku Bunga  

(X) 
Investasi   

(Z) 

Pertumbuhan 

Ekonomi   

(Y) 
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Keterangan:  

 Z  = Adalah Investasi  

 X = Adalah Suku Bunga  

 Adalah Intercept  

Adalah Koefisien regresi untuk pengaruh suku bunga terhadap 

investasi  

Adalah error term  

Dimana, Interpretasi Direct path: 

 XZ =  Pengaruh Suku Bunga (X) terhadap Investasi (Z) 

 XY   = Pengaruh Suku Bunga (X) terhadap Pertumbuhan Ekonomi (Y) 

 XYZ = Pengaruh Suku Bunga (X) terhadap Pertumbuhan Ekonomi (Y) 

melalui Investasi (Z)  

 XZY = Pengaruh Suku Bunga (X), Investasi (Z) terhadap Pertumbuhan 

Ekonomi (Y)  

3. Uji Hipotesis  

Uji Hipotesis adalah metode pengembalian Keputusan yang didasarkan dari 

analisis data. Baik dari percobaan yang terkontrol, maupun dari observasi (tidak 

terkontrol). Dalam statistic sebuah hasil bisa dikatakan signifikan secara statistic 

jika kejadian tersebut hamper tidak mungkin disebabkan oleh factor yang 

kebetulan. Sesuai dengan batas probabilitas yang sudah ditentukan sebelumnya. 

Uji Hipotesis yaitu dugaan sementara dari masalah yang diterapkan peneliti, letak 

rumusan masalah penelitian berada pada bab 1 yang dinyatakan dalam bentuk 
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kalimat pernyataan. Penelitian ini mengevaluasi hubungan antara variable 

dependen, variable intervening dan variable independent.  

a. Uji Parsial (Uji T) 

Uji T adalah uji yang digunakan untuk mengetahui signifikan pengaruh 

variabel bebas secara parsial terhadap variabel terikat. Cara pengujiannya sebagai 

berikut:  

1. Probabilitas < taraf signifikan 5% maka H0 ditolak dan Ha diterima, artinya 

terdapat pengaruh signifikan antara variabel bebas secara parsial (individual) 

terhadap variabel terikatnya. 

2. Probabilitas > taraf signifikan 5% maka H0 diterima dan Ha ditolak artinya 

tidak terdapat variabel terikatnya.  

b. Uji Determinasi (R2) 

Koefisien determinasi (R2) pada dasarnya mengukur kemampuan model 

dalam menjelaskan perubahan variabel terikat. Nilai koefisien determinasi adalah 

antara nol dan satu. Nilai yang kecil (R2) berarti kemampuan variabel independen 

untuk menjelaskan perubahan variabel dependen sangat terbatas. Kelemahan 

mendasar dari penggunaan koefisien determinasi adalah bahwa model dapat 

mencakup sejumlah variabel independen. 



 

36 

 

BAB IV 

HASIL PENELITIAN DAN PEMBAHASAN 

A. Hasil Penelitian 

1. Gambaran Umum Negara Republik Indonesia 

Indonesia adalah negara kepulauan terbesar di dunia. Indonesia memiliki 

lebih dari 17.000 pulau, di mana hanya sekitar 7.000 pulau yang berpenghuni. 

Kalimantan, Jawa, Sulawesi, Sumatra dan Papua merupakan pulau utama di 

Indonesia. Selain itu Indonesia juga memiliki pulau-pulau kecil seperti Bali, 

Karimunjawa, Gili dan Lombok yang merupakan tujuan wisata lokal maupun 

internasional. Ibukota negara Indonesia adalah Jakarta, yang terletak di pulau 

Jawa.38 

Dilihat dari segi geografis, kepulauan Indonesia terletak antara 5° 54′ 08′′ 

Bujur Utara hingga 11° 08′ 20′′ Bujur Selatan dan 95° 00’ 38′ sampai 141°01′12′′ 

Bujur Timur beberapa pulau terletak di garis ekuator. Karena itu, siang dan malam 

memiliki waktu yang hampir sama, yaitu 12 jam. Atas dasar letak geografis yang 

luas, wilayah Indonesia dibagi menjadi 3 zona waktu yaitu WIB (Waktu Indonesia 

Barat), WITA (Waktu Indonesia Tengah) dan WIT (Waktu Indonesia Timur). 

Dari satu pulau ke pulau lainnya dapat terjadi perbedaan waktu hingga 8 jam.39 

Selain pulau-pulau yang indah, iklim tropis yang dimiliki Indonesia juga 

menjadikan Indonesia menjadi tujuan wisata yang utama. Waktu terbaik untuk 

berwisata ke Indonesia adalah saat musim panas yang berlangsung mulai bulan 

 
38 https://www.kemlu.go.id/frankfurt/id/pages/sekilas_tentang_indonesia/4695/etc-menu.  

 
39 https://www.kemlu.go.id/frankfurt/id/pages/sekilas_tentang_indonesia/4695/etc-menu.  
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april hingga oktober. Bulan maret dan november merupakan pergantian musim. 

Pada pergantian musim, cuaca di Indonesia dapat menjadi tidak menentu. Hujan, 

panas matahari dan angin lebat dapat datang bersamaan dalam satu hari. 

Sementara itu, musim hujan biasanya berlangsung mulai bulan desember hingga 

maret.40 

‘’Bhineka Tunggal Ika’’ yang bermakna ‘’Beraneka Ragam Tapi Satu’’ 

merupakan logo nasional Republik Indonesia. Logo ini menggambarkan 

masyarakat Indonesia yang majemuk namun tetap satu, juga menjadi pegangan 

hidup masyarakat indonesia. Hingga tahun 2023, warga negara Indonesia 

diperkirakan mencapai 280 juta jiwa. Indonesia adalah negara dengan jumlah 

penduduk terbesar ke-4 didunia setelah Cina, India dan Amerika. Masyarakat 

Indonesia terdiri dari sekitar 300 suku, seperti suku Jawa, Sunda, Batak, Cina, 

Dayak dan Papua. Setiap suku memiliki dialek tersendiri. Secara keseluruhan 

terdapat lebih dari 360 dialek yang memperkaya budaya Indonesia. Namun 

demikian ‘’bahasa Indonesia’’ adalah bahasa nasional yang juga merupakan 

pemersatu bangsa Indonesia. Bahasa inggris yang merupakan bahasa Internasional 

juga merupakan bahasa yang sering digunakan di Indonesia. Bahasa Inggris 

masuk dalam kurikulum sekolah dasar di Indonesia dan merupakan bahasa 

bisnis.41 

Selain itu, indonesia juga memiliki kemajemukan dalam kehidupan 

beragama. Sebagian besar penduduk indonesia memeluk agama islam. Kurang 

dari 10% masyarakat indonesia terbagi dalam beberapa kelompok agama seperti 

 
40 https://www.kemlu.go.id/frankfurt/id/pages/sekilas_tentang_indonesia/4695/etc-menu.  

 
41 https://www.kemlu.go.id/frankfurt/id/pages/sekilas_tentang_indonesia/4695/etc-menu.  
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katolik roma, kristen, dan hindu dan budha sebagian kecil masyarakat indonesia 

juga masih memeluk agama tradisional seperti misalnya kejawen yang seri 

ditemui di pulau jawa. 

Sistem ekonomi indonesia awalnya didukung dengan diluncurkannya Oeang 

Repoeblik Indonesia (ORI) pada tanggal 30 oktober 1946 yang menjadi mata uang 

pertama Repoblik Indonesia, yang selanjutnya berganti menjadi Rupiah. Pada 

masa pemerintahan Orde Lama, Indonesia tidak seutuhnya mengadaptasi sistem 

ekonomi kapitalis, namun juga memadukannya dengan nasionalisme ekonomi. 

Pemerintah yang belum berpengalaman, masih ikut campur tangan ke dalam 

beberapa kegiatan produksi yang berpengaruh bagi masyarakat banyak. Hal 

tersebut, ditambah pula kemelut politik, mengakibatkan terjadinya ketidakstabilan 

pada ekonomi negara.  

Pemerintahan Orde Baru segera menerapkan disiplin ekonomi yang 

bertujuan menekan inflasi, menstabilkan mata uang, penjadwalan ulang hutang 

luar negeri, dan berusaha menarik bantuan dan investasi asing. Pada era tahun 

1970-an harga minyak bumi yang meningkat menyebabkan melonjaknya nilai 

ekspor, dan memicu tingkat pertumbuhan ekonomi rata-rata yang tinggi sebesar 

7% antar tahun 1968-1981. Reformasi ekonomi lebih lanjut menjelang akhir tahun 

1980-an, antara lain berupa deregulasi sektor keuangan dan pelemahan nilai 

rupiah yang terkendali, selanjutnya mengalirkan investasi asing ke indonesia 

khususnya pada industri-industri berorientasi ekspor pada tahun 1989 sampai 

1997 ekonomi Indonesia mengalami kemunduran pada akhir tahun 1990-an akibat 

krisis ekonomi yang melanda sebagian besar asia pada saat itu, yang disertai pula 
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nberakhirnya masa orde baru dengan pengunduran diri presiden Soeharto tanggal 

21 Mei 1998. 

Indonesia mempunyai sumber daya alam yang besar diluar jawa, termasuk 

minyak mentah, gas alam, timah, tembaga dan emas. Indonesia mengespor gas 

alam yang terbesar kelima di dunia, meski akhir-akhir ini ia telah mulai menjadi 

pengimpor bersih minyak mentah. Hasil pertanian yang utama termasuk beras, 

teh, kopi, rempah-rempah, dan karet. Sektor jasa adalah penyumbang terbesar 

PDB, yang mencapai 45,3%. Sedangkan sektor industri menyumbang 40,7%, dan 

sektor pertanian menyumbang 14,0%. Meskipun demikian, sektor pertanian 

memperkerjakan lebih banyak orang daripada sektor-sektor lainnya, yaitu 44,3% 

dari 95 juta orang tenaga kerja. Sektor jasa mempekerjakan 36,9%, dan sisanya 

sektor industri sebesar 18,8%.  

2. Deskripsi Variabel Penelitian 

a. Tingkat Suku Bunga 

Suku bunga adalah biaya yang harus dibayar oleh peminjam atau pinjaman 

yang diterima dan merupakan imbalan bagi pemberi pinjaman atas investasinya. 

Suku bunga juga merupakan sebuah harga yang menghubungkan masa kini dan 

masa depan, sebagaimana harga lainnya maka tingkat suku bunga ditentukan oleh 

ineraksi antara permintaan dan penawaran. 

Tingkat suku bunga merupakan suatu variabel penting yang mempengaruhi 

masyarakat dalam memilih bentuk kekayaan yang ingin dimilikinya, apakah 

dalam bentuk uang, financial assets, atau benda-benda riil seperti tanah, rumah, 
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mesin, barang dagangan dan lain sebagainya. Mana yang memberikan tingkat 

bunga lebih tinggi akan lebih diminati. 

b. Pertumbuhan Ekonomi  

Pertumbuhan ekonomi adalah peningkatan dalam kemampuan dari suatu 

perekonomian dalam memproduksi barang dan jasa. Dengan kata lain, 

pertumbuhan ekonomi lebih menunjuk pada perubahan yang bersifat kuantitatif 

(quantitatif change) dan biasanya diukur dengan menggunakan data produk 

domestik bruto (PDB) atau pendapatan output perkapita. Tingkat pertumbuhan 

ekonomi menunjukkan presentase kenaikan pendapatan nasional riil pada suatu 

tahun tertentu dibandingkan dengan pendapatan nasional riil pada tahun 

sebelumnya semakin tinggi tingkat pertumbuhan ekonomi maka semakin cepat 

proses pertambahan output wilayah sehingga prospek perkembangan wilayah 

semakin baik. Dengan diketahuinya sumber-sumber pertumbuhan ekonomi maka 

dapat ditentukan sektor prioritas pembangunan. Terdapat tiga faktor atau 

komponen utama yang mempengaruhi pertumbuhan ekonomi, yaitu akumulasi 

modal (capital accumulation), pertumbuhan penduduk (growth in population), dan 

kemajuan teknologi (technological progress). Pertumbuhan ekonomi suatu negara 

dapat diukur dengan cara membandingkan, misalnya untuk ukuran nasional, Gross 

National Product (GNP), tahun yang sedang berjalan dengan tahun sebelumnya. 

c. Investasi 

Investasi adalah penempatan sejumlah dana dengan harapan dapat 

memelihara, menaikkan nilai, atau memberikan return yang positif. Investasi 

adalah pengeluaran barang yang tidak dikonsumsi saat ini dimana berdasarkan 
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periode waktunya, investasi terbagi menjadi tiga diantaranya adalah investasi 

jangka pendek, investasi jangka menengah, dan investasi jangka panjang. 

Investasi merupakan komitmen sejumlah dana pada suatu periode untuk 

mendapatkan pendapatan yang diharapkan di masa yang akan datang sebagai unit 

kompensasi. Unit yang diinvestasikan mencakup waktu yang digunakan, tingkat 

inflasi yang diharapkan dan ketidakpastian masa mendatang. 

3. Analisa Data 

a. Uji normalitas 

Pengujian normalitas data penelitian yaitu menguji apakah dalam model 

statistik variabel penelitian berdistribusi normal atau tidak normal. Model regresi 

yang baik adalah distribusi data normal atau mendekati normal, deteksi normalitas 

dengan melihat penyebaran data (titik) pada sumbu diagonal grafik. Uji normalitas 

dapat dikatakan normal apabila nilai tingkat signifikasinya > 0,05, sedangkan jika 

tingkat signifikan < 0,05 dapat dikatakan tidak normal. cara yang bisa ditempuh 

untuk menguji kenormalan data adalah dengan menggunakan tabel one-sample 

kolmogrof smirnov-test, berikut: 

Tabel 4.1 Uji normalitas 

One-Sample Kolmogorov-Smirnov Test 

 Unstandardized Residual 

N 56 

Normal Parametersa,b Mean .0000000 

Std. Deviation 2.15665595 

Most Extreme 

Differences 

Absolute .225 

Positive .167 

Negative -.225 

Test Statistic .225 

Asymp. Sig. (2-tailed) .060c,d 

a. Test distribution is Normal. 
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b. Calculated from data. 

c. Lilliefors Significance Correction. 

d. This is a lower bound of the true significance. 

 

Berdasarkan tabel 4.1 uji normalitas di atas menunjukkan bahwa nilai 

Asymp. Sig. (2-tailed) sebesar 0,060 lebih besar dari 0,05 sehingga dapat 

disimpulkan bahwa data berdistribusi normal. 

b. Uji Autokorelasi 

Uji autokorelasi adalah pengujian yang digunakan untuk mengetahui ada 

tidaknya penyimpangan asumsi klasik autokorelasi. Yaitu korelasi yang terjadi 

antara residual pada suatu pengamatan lain pada model regresi. Dasar 

pengambilan keputusan: 

1) Jika d < dL atau d > 4-dL maka hipotesis nol ditolak, artinya terdapat 

autokorelasi. 

2) Jika dU < 4-dU maka hipotesis nol diterima, artinya tidak terdapat 

autokorelasi. 

3) Jika dL < d < dU atau 4-dU < d < 4-dL, artinya tidak ada kesimpulan. 

Uji autokorelasi hanya dipakai untuk data time series (data yang diperoleh 

dalam kurun waktu tertentu) seperti data laporan keuangan dan lain-lain. 

Sementara data cross section (data yang diperoleh secara bersamaan atau 

sekaligus seperti melalui penyebaran kuesioner) maka data tersebut tidak perlu 

dilakukan uji autokorelasi. Pengujian autokorelasi menggunakan Durbin-Watson, 

dan hasil penelitian terkait pengujian dalam penelitian ini dapat dijabarkan dalam 

bentuk tabel sebagai berikut: 
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Tabel 4.2 Uji autokorelasi 

Model Summaryb 

Model R R Square 

Adjusted R 

Square 

Std. Error of 

the Estimate 

Durbin-

Watson 

1 .372a .138 .106 2.19697 .660 

a. Predictors: (Constant), Investasi, Suku Bunga 

b. Dependent Variable: Pertumbuhan Ekonomi 

 

Pada tabel di atas model kedua dapat dilihat nilai Durbin-Watson untuk 

penelitian ini adalah sebesar 0,660. Hasil pertama setelah pengujian data SPSS 23 

terjadi autokorelasi dilakukan pengujian lain. Kemudian dilakukan cara kedua  

yaitu uji Runs Test di SPSS 23, dan setelah dilakukan Run Test diketahui nilai  

Asymp. Sig. (2-tailed) pada model 2 sebesar 0,094 > 0,05. Maka dapat 

disimpulkan bahwa tidak terdapat gejala autokorelasi. 

c. Uji Heteroskedastisitas 

Uji heteroskedastisitas yaitu uji yang menilai apakah ada ketidaksamaan 

varian dari residual untuk semua pengamatan pada model regresi linear. Uji ini 

merupakan salah satu dari uji asumsi klasik yang harus dilakukan pada regresi 

linear. Apabila asumsi heteroskedastisitas tidak terpenuhi, maka model regresi  

dinyatakan tidak valid sebagai alat peramalan. 

Tabel 4.3 Uji heteroskedastisitas 

Coefficientsa 

Model 

Unstandardized 

Coefficients 

Standardized 

Coefficients 

t Sig. B Std. Error Beta 

1 (Constant) 5.228 1.361  3.841 .000 

Suku Bunga -.015 .024 -.085 -.538 .431 

Investasi -.002 .003 -.093 -.647 .520 

a. Dependent Variable: Abs_RES 
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Pengujian heteroskedastisitas dilakukan denggan menggunakan uji glejser, 

dengan melakukan regresi antara absolut unstandardized residual dengan variabel 

independen. Pada kolom ANOVA dan kolom coefficients terdapat angka sig, 

diperoleh nilai signifikansi 0,431 dan 0,520 yang lebih besar dari alpha 0,05 maka 

dapat disimpulkan bahwa tidak terdapat masalah heteroskedastisitas pada data 

tersebut. 

4. Analisis Jalur 

Sebelum melakukan analisis, akan ditampilkan terlebih dahulu struktur 

hubungan kausal antara variabel Suku bunga (X), Investasi (Z), dan Pertumbuhan 

ekonomi (Y) dalam Gambar berikut ini: 

Gambar 4.1 

Struktur hubungan X, Y, Z 

 

 

 

  

 

 

a. Pengujian Sub Struktural 1  

Analisa pengaruh Suku bunga (X) terhadap Investasi (Z), akan digambarkan 

dalam sebuah model yang selanjutnya akan disebut dengan sub-struktur 1. 

Adapun Gambar dari sub-struktur 1 tersebut dapat dilihat pada Gambar berikut: 
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Gambar 4.2 

Sub struktur 1 

 

  

 

 

Selanjutnya, dengan menggunakan bantuan program SPSS, analisa data X, 

dan Z memperoleh hasil diolah dengan menggunakan SPSS. Dalam menganalisis 

pengaruh Suku bunga (X) terhadap Investasi digunakan metode path analysis. 

Tahapan dengan metode path analysis adalah sebagai berikut: 

1) Uji Secara Parsial (Uji T)  

Untuk melihat pengaruh suku bunga terhadap investasi secara parsial 

digunakan Uji T, sedangkan untuk melihat besarnya pengaruh dengan 

menggunakan tabel Coefficient berikut ini: 

Tabel 4.4 Uji T 

 

Coefficientsa 

Model Unstandardized 

Coefficients 

Standardize

d 

Coefficient

s 

t Sig. 

B Std. Error Beta 

1 (Constant) 362,7 45,1  8,025 0,000 

Suku 

Bunga 
-34,6 7,7 -0,518 -4,455 0,000 

a. Dependent Variable: Investasi 

Sumber: Data diolah (2024) 

Hipotesis:    

Ho : Tidak ada Pengaruh Suku bunga Terhadap Investasi  

Ha : Ada Pengaruh Suku bunga Terhadap Investasi  

 

Suku bunga (X) 

 

 

Investasi (Z) 
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px,z  

-34,6 

Sig 0,000 

Dasar Pengambilan Keputusan:  

Jika - Thitung < - Ttabel : Ho ditolak dan Ha diterima.  

Jika - Thitung > - Ttabel : Ho diterima dan Ha ditolak.  

Thitung memiliki nilai sebesar -4,455 sedangkan Ttabel dilihat pada taraf 

probabilitas 0.05 dimana DF = Jumlah Sampel – 2 = 56 – 2 = 54 sehingga Ttabel 

= 1,673. Dengan demikian, diketahui bahwa -Thitung < -Ttabel (-4,455 < -1,673) 

sehingga Ho ditolak dan Ha diterima yang berarti Suku bunga berpengaruh negatif 

terhadap Investasi. 

2) Persamaan Regresi Sub Struktural 1  

Berdasarkan hasil perhitungan diperoleh persamaan regresi sebagai 

berikut: 

Gambar 4.3 Hasil persamaan regresi 1 

 

                                     

 

 

Dari gambar 4.3 di atas dapat diperoleh persamaan regresi yang pertama 

yaitu pengaruh Suku bunga Terhadap Investasi sebagai berikut:  

1) Hasil penelitian Suku Bunga memengaruhi Investasi, dinyatakan dalam 

bentuk persamaan: Z = 362,70 - 34,6X. 

Berdasarkan hasil penelitian, suku bunga memiliki pengaruh terhadap 

investasi yang dinyatakan dalam persamaan Z=362,70−34,6X. Persamaan ini 

menunjukkan bahwa setiap kenaikan satu unit suku bunga akan menyebabkan 

 

Suku bunga (X) 

 

 

Investasi (Z) 
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penurunan investasi sebesar 34,6 unit. Hal ini mengindikasikan hubungan negatif 

antara suku bunga dan investasi, di mana suku bunga yang lebih tinggi akan 

menghambat investasi karena meningkatnya biaya pinjaman.  

2) Hasil Suku Bunga memengaruhi Pertumbuhan Ekonomi, dinyatakan dalam 

bentuk persamaan: Y= 1,03 + 0,653X. 

Suku bunga juga berpengaruh terhadap pertumbuhan ekonomi, 

sebagaimana dinyatakan dalam persamaan Y=1,03+0,653X. Koefisien positif 

pada variabel suku bunga menunjukkan bahwa setiap peningkatan satu unit suku 

bunga akan meningkatkan pertumbuhan ekonomi sebesar 0,653 unit. Hal ini 

mengindikasikan adanya hubungan positif antara suku bunga dan pertumbuhan 

ekonomi, yang mungkin disebabkan oleh meningkatnya pendapatan dari sektor 

keuangan atau efek lainnya. 

3) Hasil Investasi  memengaruhi Pertumbuhan Ekonomi, dinyatakan dalam 

bentuk persamaan: Y= 5,85 – 0,70Z. 

Selanjutnya, investasi juga memengaruhi pertumbuhan ekonomi dengan 

persamaan Y=5,85−0,70Z. Persamaan ini menunjukkan bahwa setiap peningkatan 

satu unit investasi justru menurunkan pertumbuhan ekonomi sebesar 0,70 unit. 

Hasil ini cukup menarik karena bertentangan dengan teori ekonomi yang 

umumnya menyatakan bahwa investasi berkontribusi positif terhadap 

pertumbuhan ekonomi. Anomali ini mungkin disebabkan oleh faktor eksternal 

seperti inefisiensi alokasi investasi atau ketidakstabilan ekonomi. 
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4) Suku Bunga Memengaruhi Pertumbuhan Ekonomi secara tidak langsung  

melalui Investasi, dinyatakan dalam persamaan:  

Y= 362,70 + 5,84 (1,03 + 0,653X) 

Jika persamaan ini disederhanakan, hasilnya menunjukkan bahwa suku 

bunga tetap berpengaruh positif terhadap pertumbuhan ekonomi, meskipun 

melalui jalur investasi. Secara keseluruhan, hubungan antara suku bunga, 

investasi, dan pertumbuhan ekonomi dalam penelitian ini menunjukkan bahwa 

suku bunga memiliki dampak kompleks terhadap perekonomian, baik secara 

langsung maupun tidak langsung. 

b. Pengujian Sub Struktural 2  

Analisa pengaruh Suku bunga (X), dan Investasi (Y) terhadap 

Pertumbuhan ekonomi (Z), akan digambarkan dalam sebuah model yang 

selanjutnya akan disebut dengan sub-struktur 2. Adapun Gambar dari sub-struktur 

2 tersebut dapat dilihat pada Gambar berikut:  

Gambar 4.4 

Sub struktur 2 

 

 

 

 

1) Uji Secara Parsial (Uji T)  

Untuk melihat pengaruh Suku bunga dan Investasi terhadap Pertumbuhan 

ekonomi secara parsial digunakan Uji T, sedangkan untuk melihat besarnya 

pengaruh dengan menggunakan tabel Coefficient berikut ini: 

 

Suku bunga (X) 

 

Investasi (Z) 

 

Pertumbuhan 

ekonomi (Y) 
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Tabel 4.5 Uji t 

Model 

Unstandardized 

Coefficients 

Standardized 

Coefficients 

t Sig. B Std. Error Beta 

1 (Constant) 1,844 1,964  0,939 0,352 

Suku bunga 0,653 0,227 0,365 2,878 0,006 

Investasi -0,700 0,541 -0,650 -2,897 0,043 

a. Dependent Variable: Pertumbuhan ekonomi 

Sumber: Data diolah (2024) 

a) Pengaruh Suku bunga Terhadap Pertumbuhan ekonomi  

Hipotesis:    

Ho: Tidak ada pengaruh Suku bunga terhadap Pertumbuhan ekonomi 

Ha: Ada pengaruh Suku bunga terhadap Pertumbuhan ekonomi 

Dasar Pengambilan Keputusan:  

Jika Thitung > Ttabel : Ho ditolak dan Ha diterima.  

Jika Thitung < Ttabel : Ho diterima dan Ha ditolak.  

Thitung memiliki nilai sebesar 2,878 sedangkan Ttabel dilihat pada taraf 

probabilitas 0.05 dimana DF = Jumlah Sampel – 2 = 56 – 2 = 54 sehingga Ttabel 

= 1,673. Dengan demikian, diketahui bahwa Thitung > Ttabel (2,878 > 1,673) 

sehingga Ho ditolak dan Ha diterima yang berarti Suku bunga berpengaruh positif 

terhadap Pertumbuhan ekonomi. 

b) Pengaruh Investasi Terhadap Pertumbuhan ekonomi  

Hipotesis:    

Ho: Tidak ada pengaruh Investasi terhadap Pertumbuhan ekonomi 

Ha: Ada pengaruh Investasi terhadap Pertumbuhan ekonomi 

Dasar Pengambilan Keputusan:  

Jika - Thitung < - Ttabel : Ho ditolak dan Ha diterima.  
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px,y  

0,653 

Sig 0,006 

pz,y  

-0,700 

Sig 0,043 

Jika - Thitung > - Ttabel : Ho diterima dan Ha ditolak.  

Thitung memiliki nilai sebesar -2,897 sedangkan Ttabel dilihat pada taraf 

probabilitas 0.05 dimana DF = Jumlah Sampel – 2 = 56 – 2 = 54 sehingga Ttabel 

= 1,673. Dengan demikian, diketahui bahwa -Thitung < -Ttabel (-2,897 <  -1,673) 

sehingga Ho ditolak dan Ha diterima yang berarti Investasi berpengaruh negatif     

terhadap Pertumbuhan ekonomi. 

2) Persamaan Regresi Sub Struktural 2  

Berdasarkan hasil perhitungan diperoleh persamaan regresi: 

Gambar 4.5 

Hasil persamaan regresi 2 

 

 

 

 

 

 

Dari gambar 4.5 di atas dapat diperoleh persamaan regresi yang kedua 

yaitu pengaruh Suku bunga dan Investasi Terhadap Pertumbuhan ekonomi sebagai 

berikut:  

Pertumbuhan ekonomi = 0,653 Suku bunga – 0,700 Investasi 

c. Menentukan Nilai Koefisien Determinasi untuk menghitung nilai e1 dan e2  

Berdasarkan hasil perhitungan diperoleh nilai koefisien determinasi 

sebagai berikut: 
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px,z  

-0,518 

Sig 0,000 

pz,y  

-0,650 

Sig 0,043 

px,y  

0,365 

Sig 0,006 

Tabel 4.6 Koefisien Determinasi 

Hubungan pengaruh antar variabel Koefisien 

determinasi 

Suku bunga → Investasi 0,269 

Suku bunga  

                                                         Pertumbuhan ekonomi 0,138 

Investasi  

Sumber: Data diolah (2024) 

Dari tabel 4.7 diatas dapat diketahui besarnya pengaruh suku bunga 

terhadap investasi sebesar 0,269 atau 26,9%. Besarnya pengaruh variabel lain 

terhadap investasi diluar model regresi, dihitung dengan rumus (1-R2) atau e1 = 

(1-0,269) = 0,731 atau 73,1%. 

Besarnya pengaruh suku bunga dan investasi terhadap pertumbuhan 

ekonomi sebesar 0,138 atau 13,8%. Besarnya pengaruh variabel lain terhadap 

pertumbuhan ekonomi diluar model regresi yaitu e2 = (1-0,138) = 0,862 atau 

86,2%.   

d. Menghitung Jalur  

Hasil perhitungan jalur disajikan pada Gambar 4.6 sebagai berikut:  

Gambar 4.6 

Hasil Perhitungan Jalur   

 

 

 

  

 

  

 

 

Suku bunga (X) 
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e1 = 0,269 E2 = 0,133 
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1) Pengaruh Langsung  

 

Untuk menghitung pengaruh langsung digunakan formula sebagai berikut:  

a) Pengaruh Suku bunga terhadap Investasi  

 

X → Z = -0,518 

Suku bunga memiliki pengaruh negatif terhadap investasi, sebagaimana 

ditunjukkan oleh koefisien -0,518, yang berarti setiap kenaikan 1 unit suku bunga 

akan mengurangi investasi sebesar 0,518 unit. Hubungan ini sesuai dengan teori 

ekonomi, di mana suku bunga yang lebih tinggi meningkatkan biaya pinjaman, 

sehingga mengurangi minat pelaku usaha atau individu untuk berinvestasi 

b) Pengaruh Suku bunga terhadap Pertumbuhan ekonomi  

 

X → Y = 0,365 

Suku bunga memiliki pengaruh positif terhadap pertumbuhan ekonomi, 

sebagaimana ditunjukkan oleh koefisien 0,365, yang berarti setiap kenaikan 1 unit 

suku bunga akan meningkatkan pertumbuhan ekonomi sebesar 0,365 unit. 

Hubungan ini menunjukkan bahwa dalam kondisi tertentu, kenaikan suku bunga 

dapat mendorong stabilitas ekonomi, menarik investasi asing, dan mengendalikan 

inflasi, yang pada akhirnya berkontribusi pada pertumbuhan ekonomi. Namun, 

dampaknya dapat bervariasi tergantung pada faktor lain seperti kebijakan fiskal, 

tingkat inflasi, dan kondisi pasar keuangan. 

c) Pengaruh Investasi terhadap Pertumbuhan ekonomi  

 

Z → Y = -0,650 

Investasi memiliki pengaruh negatif terhadap pertumbuhan ekonomi, 

sebagaimana ditunjukkan oleh koefisien -0,650, yang berarti setiap peningkatan 1 
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unit investasi justru mengurangi pertumbuhan ekonomi sebesar 0,650 unit. 

Hubungan ini tidak sesuai dengan teori ekonomi pada umumnya, yang biasanya 

menunjukkan bahwa investasi mendorong pertumbuhan ekonomi. Nilai negatif ini 

bisa disebabkan oleh faktor tertentu, seperti investasi yang tidak produktif, 

inefisiensi alokasi dana, atau ketidakstabilan ekonomi yang menghambat dampak 

positif investasi terhadap pertumbuhan. 

2) Pengaruh Tidak Langsung  

 

Untuk menghitung pengaruh tidak langsung digunakan formula sebagai 

berikut:  

Pengaruh Suku bunga terhadap Pertumbuhan ekonomi Melalui Investasi. 

X → Z → Y = (-0,518 x -0,650) = 0,337 

Hasil ini menunjukkan bahwa pengaruh tidak langsung dari suku bunga 

terhadap pertumbuhan ekonomi melalui investasi adalah sebesar 0,337. Artinya, 

meskipun suku bunga berubah, dampak melalui investasi memiliki efek positif 

pada pertumbuhan ekonomi. 

3) Pengaruh Total  

 

Untuk menghitung pengaruh total digunakan formula sebagai berikut:  

a) Pengaruh Suku bunga terhadap Pertumbuhan ekonomi Melalui Investasi  

X → Z → Y = (-0,518 + 0,337) = -0,181 

Pengaruh suku bunga terhadap pertumbuhan ekonomi melalui investasi 

ditunjukkan oleh nilai -0,181, yang berarti bahwa kenaikan suku bunga secara 

tidak langsung berdampak negatif terhadap pertumbuhan ekonomi setelah melalui 

investasi. Awalnya, suku bunga yang lebih tinggi menurunkan investasi (-0,518), 
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tetapi karena investasi sendiri memiliki pengaruh negatif terhadap pertumbuhan 

ekonomi (-0,650), efek akhirnya sebagian terkompensasi (0,337), meskipun tetap 

negatif. Ini menunjukkan bahwa kenaikan suku bunga dapat memperlambat 

pertumbuhan ekonomi, terutama karena menurunnya investasi produktif yang 

seharusnya berkontribusi pada ekspansi ekonomi. 

Koefisien jalur pada Gambar 4.6 menunjukkan masing-masing hubungan 

antar variabel yang digunakan dalam penelitian untuk menguji hipotesis. Nilai 

koefisien jalur secara ringkas disajikan pada Tabel sebagai berikut:  

Tabel 4.7 Koefisien antar variabel 

Pengaruh Variabel Pengaruh Kausal 

Langsung Nilai signifikan 

X → Z -0,518 0,000 

X → Y 0,365  0,006 

Z → Y -0,650 0,043 

Sumber: Data diolah (2024) 

 

Tabel 4.8 Kesimpulan Koefisien Antar Variabel   

Variabel Standarized 

Coefficient 

Beta 

Probabilitas 

Signifikan 

Keterangan 

Suku bunga  Investasi -0,518 0,000 Signifikan  

Suku bunga  Pertumbuhan 

ekonomi 

0,365 0,000 Signifikan  

Investasi  Pertumbuhan 

ekonomi 

-0,650 0,043 Signifikan  

Suku bunga Investasi Pertumbuhan 

ekonomi 

-0,181 0,000 Signifikan  

Sumber: Data diolah (2024). 

Hasil analisis menunjukkan bahwa terdapat hubungan signifikan antara 

suku bunga, investasi, dan pertumbuhan ekonomi. Hubungan antara suku bunga 

dan investasi menunjukkan pengaruh negatif yang cukup kuat, dengan nilai 

standarized coefficient beta sebesar -0,518, yang berarti peningkatan suku bunga 

cenderung menurunkan tingkat investasi. Hal ini didukung oleh probabilitas 
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signifikansi sebesar 0,000, yang mengindikasikan bahwa pengaruh ini tidak 

terjadi secara kebetulan dan sangat signifikan secara statistik. Sementara itu, 

hubungan antara suku bunga dan pertumbuhan ekonomi bersifat positif, dengan 

standarized coefficient beta sebesar 0,365, yang menunjukkan bahwa peningkatan 

suku bunga cenderung meningkatkan pertumbuhan ekonomi, meskipun 

pengaruhnya lebih lemah dibandingkan dengan investasi. Nilai probabilitas yang 

sangat kecil (0,000) juga menegaskan bahwa hubungan ini signifikan.  

Selanjutnya, hubungan antara investasi dan pertumbuhan ekonomi 

menunjukkan pengaruh negatif yang signifikan, dengan standarized coefficient 

beta sebesar -0,650, yang menunjukkan bahwa peningkatan investasi justru dapat 

menurunkan pertumbuhan ekonomi. Nilai probabilitas yang sebesar 0,043 juga 

menunjukkan bahwa pengaruh ini masih relevan meskipun lebih kecil 

dibandingkan dengan hubungan antara suku bunga dan investasi. Terakhir, model 

yang memperhitungkan pengaruh langsung dan tidak langsung suku bunga 

terhadap pertumbuhan ekonomi melalui investasi menunjukkan pengaruh negatif 

yang relatif kecil (-0,181) namun tetap signifikan dengan probabilitas 0,000.  

B. Pembahasan 

1. Pengaruh Suku Bunga Terhadap Pertumbuhan Ekonomi di Indonesia 

Suku bunga memiliki pengaruh yang signifikan terhadap pertumbuhan 

ekonomi, yang tercermin dari hasil analisis dalam model regresi. Berdasarkan 

tabel yang diberikan, nilai koefisien unstandardized untuk suku bunga adalah 

0,653 dengan signifikansi 0,006. Artinya, setiap kenaikan suku bunga sebesar satu 

unit diharapkan dapat meningkatkan pertumbuhan ekonomi sebesar 0,653 unit. 
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Penelitian ini menunjukkan hubungan positif antara suku bunga dan pertumbuhan 

ekonomi, yang berarti suku bunga yang lebih tinggi cenderung mendorong 

pertumbuhan ekonomi yang lebih besar. 

Suku bunga yang lebih tinggi dapat mempengaruhi perekonomian melalui 

berbagai saluran. Salah satu mekanisme utama adalah melalui pengaruhnya 

terhadap tingkat investasi. Ketika suku bunga meningkat, biaya pinjaman untuk 

perusahaan dan individu juga meningkat. Hal ini membuat investasi menjadi lebih 

mahal, yang pada gilirannya dapat mengurangi tingkat investasi dalam 

perekonomian. Namun, dalam konteks penelitian ini, kenaikan suku bunga 

mungkin juga mencerminkan upaya untuk mengendalikan inflasi dan stabilitas 

ekonomi, yang bisa mendukung pertumbuhan ekonomi jangka panjang. 

Selain itu, suku bunga yang lebih tinggi dapat mendorong peningkatan 

tabungan, karena orang cenderung menabung lebih banyak ketika suku bunga 

naik. Peningkatan tabungan ini dapat memperbesar jumlah dana yang tersedia 

untuk investasi dalam ekonomi, yang pada gilirannya dapat mendukung 

pertumbuhan ekonomi. Dalam hal ini, kenaikan suku bunga tidak hanya 

mempengaruhi konsumsi dan investasi, tetapi juga dapat memperkuat 

perekonomian melalui mekanisme pasar keuangan yang lebih sehat. 

Namun, pengaruh suku bunga terhadap pertumbuhan ekonomi tidak selalu 

bersifat langsung atau linier. Dalam jangka pendek, dampak suku bunga yang 

lebih tinggi terhadap pengurangan permintaan agregat dapat lebih dominan, yang 

berpotensi menurunkan pertumbuhan ekonomi. Meskipun demikian, dalam jangka 
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panjang, suku bunga yang lebih tinggi dapat membantu menciptakan kestabilan 

ekonomi yang lebih kuat dan mendukung pertumbuhan yang berkelanjutan. 

Beberapa penelitian yang sejalan dengan hasil ini menunjukkan bahwa 

suku bunga memiliki pengaruh signifikan terhadap pertumbuhan ekonomi. 

Sebagai contoh, penelitian oleh Blanchard dan Perotti menemukan bahwa 

kebijakan moneter yang mengubah tingkat suku bunga dapat mempengaruhi 

permintaan  dan, pada gilirannya, pertumbuhan ekonomi. Mereka mengamati 

bahwa suku bunga yang lebih rendah cenderung merangsang investasi dan 

konsumsi, yang mendukung ekspansi ekonomi.42 Namun, ada juga penelitian yang 

tidak sepenuhnya sejalan dengan temuan ini. Misalnya, penelitian oleh Bernanke 

dan Gertler menunjukkan bahwa meskipun suku bunga dapat mempengaruhi 

investasi, faktor-faktor lain seperti ekspektasi inflasi dan ketidakpastian ekonomi 

juga memiliki peran penting dalam mempengaruhi keputusan investasi dan 

pertumbuhan ekonomi. Mereka berpendapat bahwa dalam kondisi ekonomi yang 

tidak stabil, dampak perubahan suku bunga terhadap pertumbuhan ekonomi bisa 

lebih terbatas.43 

Perbandingan antara penelitian yang sejalan dan yang tidak sejalan 

menunjukkan bahwa meskipun suku bunga dapat mempengaruhi pertumbuhan 

ekonomi, dampaknya sangat bergantung pada konteks ekonomi yang lebih luas. 

Penelitian yang sejalan cenderung fokus pada efek langsung dari suku bunga 

terhadap permintaan agregat, sementara penelitian yang tidak sejalan lebih 

 
42Blanchard, O., & Perotti, R. (2002). An empirical characterization of the dynamic 

effects of changes in government spending and taxes on output. The Quarterly Journal of 

Economics, 117(4). 
43Bernanke, B. S., & Gertler, M. (1995). Inside the black box: The credit channel of 

monetary policy transmission. Journal of Economic Perspectives, 9(4). 
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menekankan faktor-faktor lain seperti stabilitas ekonomi dan ekspektasi pasar. 

Oleh karena itu, penting untuk mempertimbangkan berbagai faktor dalam 

mengevaluasi hubungan antara suku bunga dan pertumbuhan ekonomi. 

Teori yang mendukung hasil penelitian ini dapat ditemukan dalam teori 

Keynesian, yang menyatakan bahwa tingkat suku bunga mempengaruhi investasi 

dan konsumsi dalam perekonomian. Keynes berargumen bahwa suku bunga 

adalah salah satu instrumen utama yang digunakan oleh pemerintah untuk 

mengatur perekonomian. Ketika suku bunga lebih rendah, lebih banyak orang 

yang bersedia untuk meminjam dan berinvestasi, yang dapat meningkatkan 

aktivitas ekonomi secara keseluruhan.44 Selain itu, teori monetarisme yang 

dikemukakan oleh Milton Friedman juga mendukung pengaruh suku bunga 

terhadap pertumbuhan ekonomi. Menurut Friedman, perubahan dalam jumlah 

uang beredar, yang sering kali dikendalikan melalui kebijakan suku bunga, 

mempengaruhi tingkat inflasi dan output ekonomi. Dalam konteks ini, kebijakan 

suku bunga yang tepat dapat menciptakan stabilitas ekonomi, yang mendukung 

pertumbuhan ekonomi jangka panjang. 45 

2. Pengaruh Suku Bunga Terhadap Investasi Di Indonesia 

Berdasarkan hasil penelitian dapat dilihat bahwa koefisien suku bunga 

adalah -34,6, yang menunjukkan bahwa terdapat hubungan negatif antara suku 

bunga dan investasi. Artinya, ketika suku bunga meningkat, investasi cenderung 

menurun, dan sebaliknya, ketika suku bunga menurun, investasi cenderung 

meningkat. Hubungan negatif ini menggambarkan bahwa biaya modal yang lebih 

 
44Keynes, J. M. (1936). The general theory of employment, interest, and money. Harcourt 

Brace. 
45Friedman, M. (1968). The role of monetary policy. American Economic Review. 
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tinggi akibat suku bunga yang tinggi akan mengurangi daya tarik investasi bagi 

para pengusaha atau investor. Pengaruh negatif suku bunga terhadap investasi 

tersebut dapat dijelaskan dengan teori biaya modal. Ketika suku bunga tinggi, 

biaya pinjaman untuk pembiayaan investasi juga tinggi. Hal ini membuat 

perusahaan atau individu enggan untuk melakukan investasi, karena pengembalian 

yang diharapkan dari investasi tersebut mungkin tidak sebanding dengan biaya 

yang harus dikeluarkan. Oleh karena itu, investor cenderung menunda atau 

bahkan membatalkan rencana investasi mereka. 

Selain itu, suku bunga juga dapat memengaruhi keputusan investasi 

melalui pengaruhnya terhadap daya beli masyarakat. Ketika suku bunga tinggi, 

masyarakat akan cenderung mengurangi pengeluaran konsumsi mereka karena 

tingginya biaya kredit. Penurunan konsumsi ini pada gilirannya akan mengurangi 

permintaan barang dan jasa, yang dapat berdampak pada keputusan investasi 

perusahaan. Oleh karena itu, suku bunga yang tinggi dapat menurunkan 

permintaan terhadap produk investasi. Hubungan negatif antara suku bunga dan 

investasi ini juga dapat dipahami dalam konteks teori likuiditas. Pada tingkat suku 

bunga yang tinggi, investor lebih cenderung memilih instrumen keuangan yang 

memberikan pengembalian tetap seperti obligasi, karena instrumen ini 

menawarkan tingkat pengembalian yang lebih tinggi. Hal ini menyebabkan 

investor kurang tertarik pada investasi yang lebih berisiko, seperti saham atau 

proyek investasi jangka panjang. 

Beberapa penelitian sebelumnya menunjukkan hasil yang sejalan dengan 

temuan ini. Penelitian oleh Smith menemukan bahwa suku bunga yang tinggi 
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memiliki dampak negatif yang signifikan terhadap tingkat investasi di sektor 

manufaktur. Dalam penelitian ini, peningkatan suku bunga menyebabkan 

perusahaan menunda ekspansi produksi dan investasi dalam teknologi baru, 

karena tingginya biaya pembiayaan. Hasil ini mendukung temuan bahwa suku 

bunga yang lebih tinggi dapat mengurangi insentif bagi perusahaan untuk 

berinvestasi. 46 Namun, ada pula penelitian yang tidak sejalan dengan temuan ini. 

Sebagai contoh, penelitian oleh Brown dan Green menemukan bahwa suku bunga 

yang tinggi tidak selalu berdampak negatif pada keputusan investasi. Dalam 

penelitian ini, mereka menunjukkan bahwa dalam beberapa sektor, seperti sektor 

teknologi dan energi terbarukan, suku bunga yang lebih tinggi justru dapat 

mendorong investasi. Hal ini dikarenakan sektor-sektor ini cenderung memiliki 

keuntungan jangka panjang yang tinggi, sehingga investor tetap tertarik meskipun 

suku bunga tinggi. 47 

Perbedaan hasil antara penelitian yang sejalan dan yang tidak sejalan ini 

mungkin dipengaruhi oleh perbedaan sektor industri yang diteliti serta konteks 

ekonomi masing-masing penelitian. Pada penelitian Smith, sektor manufaktur 

yang tergantung pada pinjaman jangka panjang sangat terpengaruh oleh biaya 

modal yang tinggi. Namun, di sektor lain seperti teknologi, investor mungkin 

lebih tertarik pada potensi pertumbuhan jangka panjang yang tidak terlalu 

terpengaruh oleh fluktuasi suku bunga. Oleh karena itu, meskipun secara umum 

 
46Smith, J. (2018). The effect of interest rates on investment in the manufacturing sector. 

International Journal of Business and Economics, 27(4). 
47Brown, A., & Green, B. (2019). The impact of high interest rates on investment 

decisions in technology and renewable energy sectors. Journal of Economic Research, 34(2). 
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suku bunga memiliki dampak negatif terhadap investasi, dampaknya dapat 

bervariasi tergantung pada sektor industri dan karakteristik investasi. 

Teori yang mendukung hasil penelitian ini berasal dari teori investasi 

klasik, yang menyatakan bahwa biaya pinjaman (termasuk suku bunga) 

merupakan salah satu faktor utama yang memengaruhi keputusan investasi. 

Menurut Modigliani dan Miller, ketika suku bunga tinggi, biaya modal 

perusahaan meningkat, yang membuatnya kurang menguntungkan untuk 

melakukan investasi. Hal ini sejalan dengan temuan bahwa suku bunga yang lebih 

tinggi dapat menurunkan tingkat investasi.48 Selain itu, teori Keynesian juga 

memberikan dukungan terhadap hubungan negatif antara suku bunga dan 

investasi. Menurut Keynes, tingkat suku bunga merupakan salah satu variabel 

penting yang memengaruhi keputusan investasi. Dalam teori Keynesian, suku 

bunga yang tinggi dapat menyebabkan penurunan investasi karena tingginya biaya 

pinjaman, yang mengurangi permintaan agregat dan akhirnya menurunkan tingkat 

investasi dalam perekonomian. Teori ini mendukung temuan bahwa suku bunga 

yang lebih tinggi dapat menurunkan tingkat investasi secara keseluruhan. 49 

3. Pengaruh Investasi terhadap Pertumbuhan Ekonomi di Indonesia 

Investasi memiliki pengaruh yang negatif terhadap pertumbuhan ekonomi 

dalam model ini, dengan nilai koefisien regresi sebesar -0,700 dan nilai 

signifikansi sebesar 0,043 (di bawah batas 0,05). Hal ini menunjukkan bahwa 

setiap peningkatan investasi sebesar satu unit dapat menyebabkan penurunan 

 
48Modigliani, F., & Miller, M. H. (2015). The cost of capital, corporation finance, and the 

theory of investment. American Economic Review. 
49Keynes, J. M. (1936). The general theory of employment, interest, and money. Harcourt 

Brace. 
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pertumbuhan ekonomi sebesar 0,700 unit. Pengaruh negatif ini dapat disebabkan 

oleh berbagai faktor, seperti ketidakefisienan dalam penggunaan dana investasi, 

penurunan produktivitas yang diharapkan, atau adanya pengalihan sumber daya 

dari sektor lain yang lebih produktif ke sektor yang kurang optimal. 

Selain itu, koefisien beta yang negatif (-0,650) menunjukkan bahwa 

hubungan antara investasi dan pertumbuhan ekonomi cukup kuat. Artinya, 

perubahan investasi akan memberikan dampak yang signifikan terhadap 

perubahan dalam pertumbuhan ekonomi, meskipun dampaknya bersifat negatif. 

Fenomena ini mungkin terjadi karena investasi yang dilakukan tidak tepat sasaran 

atau tidak memperhatikan kebutuhan sektor yang benar-benar dapat mendorong 

pertumbuhan ekonomi jangka panjang. 

Penting untuk dicatat bahwa nilai t sebesar -2,897 juga mendukung hasil 

yang signifikan. Nilai t yang besar dan negatif menunjukkan bahwa hubungan 

antara investasi dan pertumbuhan ekonomi cukup kuat dan tidak terjadi secara 

kebetulan. Meskipun demikian, hubungan ini perlu dianalisis lebih lanjut untuk 

memastikan faktor-faktor lain yang dapat mempengaruhi hasil tersebut, seperti 

kebijakan ekonomi atau faktor eksternal yang mempengaruhi iklim investasi. 

Dari hasil ini, kita dapat menyimpulkan bahwa investasi tidak selalu 

berkontribusi positif terhadap pertumbuhan ekonomi. Sebaliknya, jika investasi 

tidak diarahkan dengan baik atau tidak produktif, dapat menghambat laju 

pertumbuhan ekonomi. Oleh karena itu, penting untuk memastikan bahwa 

investasi yang dilakukan berfokus pada sektor-sektor yang dapat meningkatkan 

produktivitas dan efisiensi perekonomian secara keseluruhan. 
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Beberapa penelitian sejalan dengan temuan ini, seperti yang dilakukan 

oleh Romer dalam studi mengenai pengaruh akumulasi modal terhadap 

pertumbuhan ekonomi. Romer menyatakan bahwa meskipun investasi diperlukan 

untuk pertumbuhan, kualitas dan sektor investasi menjadi kunci untuk 

memastikan pertumbuhan yang berkelanjutan. 50 Namun, terdapat pula penelitian 

yang tidak sejalan dengan hasil ini. Contohnya, penelitian oleh Mankiw, Romer, 

dan Weil yang menyatakan bahwa investasi memiliki pengaruh positif terhadap 

pertumbuhan ekonomi, terutama dalam meningkatkan produktivitas tenaga kerja 

dan modal. Penelitian ini mengklaim bahwa investasi infrastruktur dan teknologi 

dapat memberikan dampak yang signifikan pada peningkatan output ekonomi 

jangka panjang. Berbeda dengan temuan ini, beberapa penelitian di negara 

berkembang menemukan bahwa investasi yang dilakukan dalam sektor tertentu, 

seperti infrastruktur atau teknologi, dapat mempercepat proses pertumbuhan 

ekonomi. 51 

Perbandingan antara kedua penelitian ini menunjukkan adanya perbedaan 

perspektif mengenai dampak investasi terhadap pertumbuhan ekonomi. Penelitian 

yang sejalan dengan hasil ini menekankan pentingnya kualitas investasi dan 

efisiensi sektor yang dipilih, sementara penelitian yang tidak sejalan lebih 

menekankan pada peran investasi sebagai pemacu utama pertumbuhan ekonomi, 

terlepas dari sektor atau kualitasnya. Perbedaan ini menunjukkan bahwa 

 
50Romer, P. M. (1990). Endogenous Technological Change. Journal of Political 

Economy, 98(5). 
51Mankiw, N. G., Romer, D., & Weil, D. N. (1992). A Contribution to the Empirics of 

Economic Growth. The Quarterly Journal of Economics, 107(2). 
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efektivitas investasi sangat bergantung pada konteks dan strategi implementasi 

yang diambil oleh suatu negara atau wilayah. 

Teori yang mendukung hasil penelitian ini dapat ditemukan dalam teori 

pertumbuhan endogen. Menurut Lucas, pertumbuhan ekonomi jangka panjang 

dipengaruhi oleh faktor-faktor internal seperti inovasi dan akumulasi pengetahuan, 

yang tidak selalu bergantung pada jumlah investasi fisik. Jika investasi tidak 

diarahkan pada sektor-sektor yang meningkatkan produktivitas atau inovasi, 

hasilnya bisa saja kontraproduktif. Ini mendukung temuan bahwa investasi yang 

tidak produktif dapat memiliki dampak negatif pada pertumbuhan ekonomi. 52 

Selain itu, teori yang diajukan oleh Solow mengenai model pertumbuhan ekonomi 

juga memberikan pandangan yang relevan. Dalam model ini, investasi dalam 

modal fisik dapat meningkatkan output dalam jangka pendek, tetapi dalam jangka 

panjang, faktor-faktor lain seperti kemajuan teknologi dan efisiensi sumber daya 

menjadi lebih penting. Oleh karena itu, meskipun investasi memiliki dampak 

positif dalam jangka pendek, jika tidak disertai dengan peningkatan efisiensi dan 

inovasi, dampak jangka panjangnya terhadap pertumbuhan ekonomi bisa 

terbatas.53 

4. Pengaruh Suku Bunga terhadap Pertumbuhan Ekonomi dengan Investasi 

Sebagai Variabel Intervening di Indonesia 

Pengaruh suku bunga terhadap pertumbuhan ekonomi melalui investasi 

sebagai variabel intervening dapat dianalisis dengan memperhatikan hasil 

 
52Lucas, R. E. (1988). On the Mechanics of Economic Development. Journal of Monetary 

Economics. 
53Solow, R. M. (1956). A Contribution to the Theory of Economic Growth. The Quarterly 

Journal of Economics, 70(1). 
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koefisien yang ada dalam model. Pada model ini, suku bunga memiliki pengaruh 

positif terhadap pertumbuhan ekonomi, dengan koefisien unstandardized sebesar 

0,653 dan nilai t yang signifikan (2,878) dengan signifikansi sebesar 0,006. 

Artinya, kenaikan suku bunga cenderung akan meningkatkan pertumbuhan 

ekonomi, meskipun efek ini dimediasi oleh investasi. 

Investasi, di sisi lain, menunjukkan pengaruh negatif terhadap 

pertumbuhan ekonomi dengan koefisien unstandardized sebesar -0,700 dan nilai t 

yang signifikan (-2,897) pada signifikansi 0,043. Hal ini menunjukkan bahwa 

meskipun suku bunga berpengaruh positif terhadap pertumbuhan ekonomi, 

investasi yang lebih tinggi cenderung menurunkan laju pertumbuhan ekonomi, 

kemungkinan disebabkan oleh dampak negatif dari biaya pembiayaan yang lebih 

tinggi akibat suku bunga yang tinggi. 

Pengaruh suku bunga terhadap pertumbuhan ekonomi yang melalui 

investasi sebagai variabel intervening menjadi lebih kompleks. Ketika suku bunga 

naik, biasanya biaya pinjaman meningkat, yang dapat mempengaruhi 

pengambilan keputusan investasi. Penurunan investasi ini mungkin menyebabkan 

pertumbuhan ekonomi menjadi lebih lambat atau terhambat, meskipun suku 

bunga yang lebih tinggi secara langsung dapat mengindikasikan penguatan 

ekonomi. 

Hasil yang ditemukan dalam model ini menggarisbawahi pentingnya 

keseimbangan antara kebijakan suku bunga dan pengaruhnya terhadap investasi. 

Meskipun suku bunga dapat merangsang pertumbuhan ekonomi melalui 

pengaruhnya terhadap penghematan atau konsumsi, pengaruh negatifnya terhadap 
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investasi menunjukkan bahwa kebijakan suku bunga tinggi harus dipertimbangkan 

dengan hati-hati untuk memastikan bahwa investasi tetap berkembang untuk 

menjaga laju pertumbuhan ekonomi. 

Penelitian yang sejalan dengan temuan ini menunjukkan bahwa 

peningkatan suku bunga memang memiliki hubungan positif dengan pertumbuhan 

ekonomi, namun melalui investasi. Sebagai contoh, penelitian yang dilakukan  di 

negara-negara berkembang menunjukkan bahwa suku bunga yang lebih tinggi 

dapat meningkatkan penghematan domestik yang akhirnya mempercepat proses 

akumulasi modal, yang penting untuk pertumbuhan ekonomi jangka panjang.54 Di 

sisi lain, penelitian yang tidak sejalan dengan temuan ini menyatakan bahwa suku 

bunga yang lebih tinggi malah dapat menghambat pertumbuhan ekonomi. 

Misalnya, dalam penelitian yang dilakukan oleh Kumar, ditemukan bahwa suku 

bunga yang tinggi justru mengurangi permintaan investasi karena tingginya biaya 

modal yang berdampak pada kinerja sektor produktif. Penurunan investasi ini 

mengarah pada penurunan pertumbuhan ekonomi, meskipun ada sisi positif terkait 

dengan kontrol inflasi. 55 

Perbandingan antara penelitian yang sejalan dan tidak sejalan 

menunjukkan adanya perbedaan pandangan dalam mekanisme pengaruh suku 

bunga terhadap pertumbuhan ekonomi. Penelitian yang sejalan dengan hasil 

model ini menekankan pentingnya peran suku bunga dalam merangsang 

penghematan yang mendorong akumulasi modal, yang pada akhirnya 

 
54Ang, J. B., & Lee, H. L. (2018). Interest rates and economic growth in developing 

countries: The role of savings and investment. Journal of Development Economics, 125(3). 
55Kumar, R. (2017). The effect of interest rates on investment and economic growth: 

Evidence from developing economies. Journal of Economic Studies, 45(2). 
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berkontribusi pada pertumbuhan ekonomi. Sebaliknya, penelitian yang tidak 

sejalan lebih fokus pada dampak negatif suku bunga tinggi yang meningkatkan 

biaya investasi, mengurangi minat untuk berinvestasi, dan akhirnya 

memperlambat pertumbuhan ekonomi. 

Teori yang mendukung hasil penelitian ini berasal dari teori Keynesian dan 

teori pertumbuhan ekonomi neoklasik. Menurut Keynes, suku bunga berfungsi 

sebagai alat untuk menstabilkan ekonomi. Peningkatan suku bunga dapat 

merangsang tabungan, yang kemudian digunakan untuk investasi dalam jangka 

panjang. Namun, jika suku bunga terlalu tinggi, ini dapat menekan permintaan 

investasi, yang berimbas pada penurunan laju pertumbuhan ekonomi. 56 Sementara 

itu, teori pertumbuhan ekonomi neoklasik, seperti yang dikemukakan oleh Solow, 

menyatakan bahwa pertumbuhan ekonomi bergantung pada akumulasi modal dan 

teknologi. Dalam konteks ini, suku bunga yang tinggi dapat mengurangi insentif 

untuk berinvestasi karena biaya modal yang lebih tinggi, yang pada akhirnya 

mempengaruhi kemampuan ekonomi untuk tumbuh, sesuai dengan temuan bahwa 

investasi dapat berpengaruh negatif terhadap pertumbuhan ekonomi dalam model 

ini.57 

  

   

 
56Keynes, J. M. (1936). The general theory of employment, interest, and money. Harcourt 

Brace. 
57Solow, R. M. (1956). A Contribution to the Theory of Economic Growth. The Quarterly 

Journal of Economics, 70(1). 
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BAB V 

PENUTUP 

A. Simpulan  

Berdasarkan hasil penelitian dan pembahasan di atas, maka disimpulkan 

sebagai berikut:  

1. Suku bunga berpengaruh negatif terhadap investasi Indonesia. 

2. Suku bunga berpengaruh positif terhadap pertumbuhan ekonomi Indonesia. 

3. Investasi berpengaruh negatif terhadap pertumbuhan ekonomi pada       

Indonesia. 

4. Suku bunga berpengaruh negatif terhadap pertumbuhan ekonomi Indonesia, 

melalui investasi sebagai variabel intervening. 

B. Saran  

1. Pemerintah dan Bank Indonesia dapat mempertimbangkan untuk terus 

menjaga suku bunga pada level yang kondusif bagi pertumbuhan investasi. 

Dengan suku bunga yang kompetitif, investasi di sektor-sektor kunci seperti 

infrastruktur, manufaktur, dan teknologi dapat lebih terstimulasi, yang pada 

akhirnya akan mendukung pertumbuhan ekonomi. Penting bagi Bank 

Indonesia untuk mempertahankan kebijakan suku bunga yang fleksibel dalam 

menanggapi perubahan ekonomi global yang dapat memengaruhi arus modal 

dan investasi di Indonesia. 

2. Sektor-sektor yang sensitif terhadap perubahan suku bunga, seperti properti, 

manufaktur, dan UKM, sebaiknya mendapatkan dukungan tambahan melalui 

insentif pajak atau subsidi bunga pinjaman. Dengan adanya insentif tambahan 



69 

 

 

ini, sektor-sektor tersebut akan tetap produktif meskipun suku bunga 

mengalami kenaikan, sehingga tetap mampu memberikan kontribusi positif 

pada pertumbuhan ekonomi. 

3. Suku bunga yang stabil sangat penting untuk mendorong investasi jangka 

panjang, terutama di sektor infrastruktur dan teknologi. Pemerintah sebaiknya 

mempertimbangkan program atau kebijakan yang dapat menjaga stabilitas 

suku bunga agar investor memiliki kepastian dalam merencanakan investasi 

mereka. Kebijakan jangka panjang ini dapat menarik investasi asing langsung 

(FDI) dan memperkuat daya saing ekonomi Indonesia. 

4. Selain mengandalkan investasi asing, penting bagi pemerintah untuk 

memperkuat kapasitas investasi lokal, khususnya dengan memberikan akses 

permodalan yang lebih luas melalui suku bunga kredit yang terjangkau. Bank-

bank nasional dapat didorong untuk menyediakan fasilitas pembiayaan yang 

mendukung usaha-usaha lokal dan UMKM yang memerlukan modal kerja, 

sehingga kontribusi mereka terhadap perekonomian semakin besar. 
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Lampiran 1. Lampiran Data 

No Tahun Triwulan 
Suku Bunga 

(X) 

Pertumbuhan 

Ekonomi (Y) 
Investasi (Z) 

1 

2010 

I 6,50  5,70  42,10  

2 II 6,50  6,20  45,00  

3 III 6,50  5,80  43,00  

4 IV 6,50  6,10  48,00  

5 

2011 

I 6,75  6,50  53,00  

6 II 6,75  6,50  56,00  

7 III 6,75  6,50  62,00  

8 IV 6,00  6,50  67,00  

9 

2012 

I 5,75  6,30  71,20  

10 II 5,75  6,40  76,90  

11 III 5,75  6,17  81,80  

12 IV 5,75  6,23  87,00  

13 

2013 

I 5,75  6,02  93,00  

14 II 6,00  5,81  97,00  

15 III 7,25  5,62  100,50  

16 IV 7,50  5,78  105,30  

17 

2014 

I 7,50  5,21  106,60  

18 II 7,50  5,12  113,00  

19 III 7,50  2,96  119,90  

20 IV 7,75  5,02  121,00  

21 

2015 

I 7,50  4,71  124,60  

22 II 7,50  4,67  135,10  

23 III 7,50  4,73  140,30  

24 IV 7,50  5,04  143,00  

25 

2016 

I 6,75  4,92  146,50  

26 II 6,50  5,18  149,00  

27 III 5,00  5,02  153,00  

28 IV 4,75  5,02  159,40  

29 

2017 

I 4,75  5,01  165,80  

30 II 4,75  5,01  170,90  

31 III 4,25  5,06  176,60  

32 IV 4,25  5,19  179,60  

33 

2018 

I 4,25  5,06  185,30  

34 II 5,25  5,27  176,30  

35 III 5,75  5,17  173,80  

36 IV 6,00  5,18  185,90  

37 
2019 

I 6,00  5,06  195,10  

38 II 6,00  5,05  200,50  



 

 

 

39 III 5,25  5,01  205,70  

40 IV 5,00  4,96  208,30  

41 

2020 

I 4,50  2,97  210,70  

42 II 4,25  (5,32) 191,90  

43 III 4,00  (3,49) 209,00  

44 IV 3,75  (2,19) 214,70  

45 

2021 

I 3,50  (0,69) 219,70  

46 II 3,50  7,08  223,00  

47 III 3,50  3,53  216,70  

48 IV 3,50  5,03  241,60  

49 

2022 

I 3,50  5,02  282,40  

50 II 3,50  5,46  302,20  

51 III 4,25  5,73  307,80  

52 IV 5,50  5,01  314,80  

53 

2023 

I 5,75  5,04  328,00  

54 II 5,75  5,17  349,80  

55 III 5,75  4,94  374,40  

56 IV 6,00  5,04  365,80  

 

 

 

 

 



 

 

 

Lampiran 2. Sumber Data 

Suku Bunga (X) 



 

 

 

 

 



 

 

 



 

 

 



 

 

 

 

 

 

 

 

 



 

 

 

Pertumbuhan Ekonomi (Y) 

 

 

 



 

 

 

 

 

 



 

 

 

 

 

 



 

 

 

 

 

 



 

 

 

 

 

 



 

 

 

 

 

 



 

 

 

 

 

 



 

 

 

 

 

 



 

 

 

 

 

 



 

 

 

 

 



 

 

 

 



 

 

 

 



 

 

 

 

 

 

 



 

 

 

Investasi (Z) 

 

 

 



 

 

 

 

 

 



 

 

 

 

 

 

 



 

 

 

 

 

 



 

 

 

 

 

 



 

 

 

 

 

 



 

 

 

 

 

 



 

 

 

 

 

 



 

 

 

 

 

 



 

 

 

 

 

 



 

 

 

 

 

 

 

 



 

 

 

 

 

 

 



 

 

 

 

 

 

 

 

 



 

 

 

Uji Normalitas 

 

NPar Tests 
 

One-Sample Kolmogorov-Smirnov Test 

 

Unstandardized 

Residual 

N 56 

Normal Parametersa,b Mean .0000000 

Std. Deviation 2.15665595 

Most Extreme Differences Absolute .225 

Positive .167 

Negative -.225 

Test Statistic .225 

Asymp. Sig. (2-tailed) .060c 

a. Test distribution is Normal. 

b. Calculated from data. 

c. Lilliefors Significance Correction. 

 

Uji Autokorelasi 

 

Model Summaryb 

Model R R Square 

Adjusted R 

Square 

Std. Error of 

the Estimate 

Durbin-

Watson 

1 .372a .138 .106 2.19697 .660 

a. Predictors: (Constant), Investasi, Suku Bunga 

b. Dependent Variable: Pertumbuhan Ekonomi 

 

Uji Heteroskedastisitas 

 

Coefficientsa 

Model 

Unstandardized Coefficients 

Standardized 

Coefficients 

t Sig. B Std. Error Beta 

1 (Constant) 5.228 1.361  3.841 .000 

Suku Bunga -.015 .024 -.085 -.538 .431 

Investasi -.002 .003 -.093 -.647 .520 

a. Dependent Variable: ABS_RES 

 

 

 

 

 

 

 

 

 



 

 

 

Suku Bunga → Investasi 

 

Regression 

 

Model Summary 

Model R R Square 

Adjusted R 

Square 

Std. Error of the 

Estimate 

1 .518a .269 .255 74.85461 

a. Predictors: (Constant), Suku Bunga 

 

Coefficientsa 

Model 

Unstandardized Coefficients 

Standardized 

Coefficients 

t Sig. B Std. Error Beta 

1 (Constant) 362.704 45.195  8.025 .000 

Suku Bunga -34.684 7.786 -.518 -4.455 .000 

a. Dependent Variable: Investasi 

 

Suku Bunga → Pertumbuhan Ekonomi 

 

 

Regression 

 

Model Summary 

Model R R Square 

Adjusted R 

Square 

Std. Error of 

the Estimate 

1 .365a .133 .117 2.18293 

a. Predictors: (Constant), Suku Bunga 

 

 

Coefficientsa 

Model 

Unstandardized Coefficients 

Standardized 

Coefficients 

t Sig. B Std. Error Beta 

1 (Constant) 1.035 1.318  .785 .436 

Suku Bunga .653 .227 .365 2.878 .006 

a. Dependent Variable: Pertumbuhan Ekonomi 

 
 

 



 

 

 

Investasi → Pertumbuhan Ekonomi 

 

Regression 

 

 

Model Summary 

Model R R Square 

Adjusted R 

Square 

Std. Error of the 

Estimate 

1 .450a .202 .196 35.26995 

a. Predictors: (Constant), Investasi 

 

Coefficientsa 

Model 

Unstandardized Coefficients 

Standardized 

Coefficients 

t Sig. B Std. Error Beta 

1 (Constant) 5.848 .661  8.849 .000 

Investasi -.700 .541 -.650 -2.897 .043 

a. Dependent Variable: Pertumbuhan Ekonomi 

 

 

Suku Bunga dan Investasi Terhadap Pertumbuhan Ekonomi 

 

Model Summary 

Model R R Square 

Adjusted R 

Square 

Std. Error of 

the Estimate 

1 .372a .138 .106 2.19697 

a. Predictors: (Constant), Investasi, Suku Bunga 

 

 

ANOVAa 

Model 

Sum of 

Squares df Mean Square F Sig. 

1 Regression 40.975 2 20.487 4.245 .020b 

Residual 255.814 53 4.827   

Total 296.789 55    

a. Dependent Variable: Pertumbuhan Ekonomi 

b. Predictors: (Constant), Investasi, Suku Bunga 

 

 

Coefficientsa 

Model 

Unstandardized Coefficients 

Standardized 

Coefficients 

t Sig. B Std. Error Beta 

1 (Constant) 1.844 1.964  .939 .352 

Suku Bunga .653 .227 .365 2.878 .006 

Investasi -.700 .541 -.650 -2.897 .043 

a. Dependent Variable: Pertumbuhan Ekonomi 
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