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Abstrak: Penelitian ini menganalisis pengaruh kurs, uang beredar dan suku bunga 
terhadap pertumbuhan ekonomi dengan inflasi sebagai mediasinya, datanya adalah 
data sekunder tahun 2015 - 2021. Sumber data dari situs resmi BI (www.bi.go.id) 
dan BPS (www.bps.go.id). Metode analisis data menggunakan analisis regresi linier 
berganda, pengujian hipotesis baik secara parsial maupun simultan. Hasil analisis 
menunjukkan 1) terdapat pengaruh negatif dan signifikan antara variabel kurs dengan 
variabel inflasi. 2) terdapat pengaruh positif dan signifikan antara variabel uang beredar 
dan suku bunga dengan variabel inflasi. 3) terdapat pengaruh positif dan signifikan 
antara variabel kurs dan uang beredar dengan variabel pertumbuhan ekonomi. 4) 
tidak ada dampak suku bunga dan inflasi pada pertumbuhan ekonomi. 5) ada dampak 
kurs, uang beredar, suku bunga dan inflasi pada pertumbuhan ekonomi. 6) inflasi 
memediasi pengaruh kurs uang beredar dan suku bunga terhadap pertumbuhan 
ekonomi.

Abstract:	This study analyzes the effect of exchange rates, money supply and interest 
rates on economic growth with inflation as the mediation, the data is secondary data 
for 2015 - 2021. The data sources are from the official website of BI (www.bi.go.id) and 
BPS (www.bps. go.id). Methods of data analysis using multiple linear regression analysis, 
hypothesis testing either partially or simultaneously. The results of the analysis show 1) 
there is a negative and significant effect between the exchange rate variable and the 
inflation variable. 2) there is a positive and significant effect between the money supply 
and interest rate variables and the inflation variable. 3) there is a positive and significant 
effect between the exchange rate and money supply variables with the economic growth 
variable. 4) there is no impact of interest rates and inflation on economic growth. 5) 
there is an impact of exchange rates, money supply, interest rates and inflation on 
economic growth. 6) inflation mediates the effect of the money supply and interest rates 
on economic growth.
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I.	 Pendahuluan
Perekonomian dianggap baik jika kondisi sekarang lebih baik dari kondisi sebelumnya 
(Sukirno, 2016). Pertumbuhan ekonomi merupakan salah satu indikator untuk melihat 
keberhasilan pembangunan nasional ataupun daerah, dalam proses pembangunan 
selalu diupayakan pertumbuhan ekonomi adalah setinggi mungkin. Pertumbuhan 
ekonomi yang tinggi identik dengan pendapatan per kapita yang tinggi pula (Rimbawan, 
2010). Dari penelitian terdahulu, diketahui banyak variabel yang mempengaruhi 
tingkat pertumbuhan ekonomi, seperti : kurs (Syamsuyar & Ikhsan, 2017); uang 
beredar (Asnawi & Fitria, (2018); Tiwa, et al. (2016)) dan suku bunga (Hazmi, 2019).

Kurs atau nilai tukar merupakan nilai berupa jumlah unit mata uang tertentu 
yang bisa ditukar dengan mata uang yang berbeda. Kurs dapat dijadikan alat untuk 
mengukur kondisi perekonomian suatu negara (Omojimete & Akpokodje, 2010). Hasil 
penelitian terdahulu dari (Syamsuyar & Ikhsan, 2017), menunjukkan kurs berdampak 
pada pertumbuhan ekonomi, tetapi berbeda dengan (Wanda & Kartika, 2021); 
Mundell-Fleming (Mankiw, 2003); dalam (Kristanti & Putri, 2017); Pridayanti (2014); 
menghasilkan justru ada dampak negatif kurs pada pertumbuhan ekonomi.

Uang Beredar akan berdampak pada inflasi, seperti dalam teori kuantitas yang 
mana Fisher menyatakan jika terjadi peningkatan uang beredar maka akan naik uang 
beredar, berdampak merangsang inflasi. Semakin banyak uang beredar mempengaruhi 
tingginya pertumbuhan ekonomi, berarti uang beredar berdampak positif pada 
pertumbuhan ekonomi. Asnawi & Fitria (2018), Tiwa, et al. (2016) menyimpulkan 
bahwa uang beredar berpengaruh positif terhadap pertumbuhan ekonomi. Hal ini 
memberikan bukti bahwa semakin meningkat uang beredar maka dapat meningkatkan 
pertumbuhan ekonomi dan masyarakat akan menempatkan sebagian dananya untuk 
konsumsi sehingga membuat produsen memproduksi barang lebih banyak.

Suku bunga sebagai acuan Bank Indonesia yang merupakan sinyal bagi perbankan 
untuk menetapkan suku bunga seperti: tabungan, deposito dan kredit. Suku bunga 
digunakan sebagai instrumen kebijakan moneter dalam mengatur uang beredar. 
Hasil penelitian ini mendukung penelitian Hazmi (2019) menyatakan bahwa suku 
bunga memberi pengaruh positif terhadap penurunan pertumbuhan ekonomi. Hal ini 
bertentangan dengan teori yang menunjukkan jika suku bunga naik, jumlah investasi 
menurun (pertumbuhan ekonomi turun), (Sukirno, 2016)  dan bertentangan dengan 
Mashuri. (2017) yang menyatakan bahwa suku bunga justru memberi pengaruh 
negatif terhadap penurunan pertumbuhan ekonomi.

Terkait dengan hasil penelitian sebelumnya yang inkonsisten di atas, maka peneliti 
memasukkan variabel baru yaitu inflasi sebagai variabel mediasi karena inflasi 
memainkan peran penting dalam pertumbuhan ekonomi. Inflasi memiliki pengaruh 
yang cukup besar terhadap perekonomian sebab menjadi tolak ukur adanya kenaikan 
harga. Pada dasarnya, inflasi dapat didefinisikan sebagai suatu proses kenaikan harga 
secara umum dalam suatu sistem perekonomian (Sukirno, 2016).

Adapun penelitian ini bertujuan untuk menganalisis pengaruh kurs, uang beredar 
dan suku bunga terhadap pertumbuhan ekonomi dengan inflasi sebagai mediasinya.

Hipotesis
H1  : Kurs berpengaruh terhadap inflasi.
H2  : Uang beredar berpengaruh terhadap inflasi.
H3  : Suku bunga berpengaruh terhadap inflasi.
H4  : Kurs berpengaruh terhadap pertumbuhan ekonomi.
H5  : Uang beredar berpengaruh terhadap pertumbuhan ekonomi. 
H6  : Suku bunga berpengaruh terhadap pertumbuhan ekonomi. 
H7  : Inflasi berpengaruh terhadap pertumbuhan ekonomi.
Konsep pemikiran penelitian ini berdasarkan perumusan hipotesis yang telah 

dirumuskan sebelumnya, yaitu : Kurs, Uang beredar dan Suku bunga baik secara 
parsial maupun simultan berpengaruh terhadap inflasi dan pertumbuhan ekonomi, 
serta Inflasi secara parsial berpengaruh terhadap pertumbuhan ekonomi.  Kerangka 
penelitian ini digunakan untuk mempermudah jalan pemikiran terhadap permasalahan 
yang dibahas, dan mengetahui hubungan antar hipotesis.  Adapun kerangka piker 
penelitiannya digambarkan pada model berikut ini:
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Sumber: diolah penulis, 2022

II.	  Metode
Jenis penelitian ini adalah “Explanatory Research”. Penelitian menggunakan data 
sekunder dari periode 2015 - 2021. Sumber data dari BI dan BPS. Variabel penelitian 
terdiri dari kurs, uang beredar, suku bunga sebagai variabel independen. Pertumbuhan 
ekonomi sebagai variabel dependen dan inflasi sebagai variabel mediasi. 
II.1.	Analisis Data
Analisis data memakai regresi berganda. Pengujian terhadap hipotesis baik secara 
parsial maupun simultan, dilakukan setelah model regresi yang digunakan bebas 
dari pelanggaran asumsi klasik. Uji asumsi klasik yang digunakan dalam penelitian ini 
meliputi uji normalitas, uji multikolonieritas dan uji heteroskedastisitas. Oleh karena 
itu, pelanggaran asumsi klasik terjadi bila : 1) normalitas (menggunakan uji Sample 
Kolmogorov Smirnov), bila menghasilkan nilai signifikansi dibawah 5% atau 0,05 
maka data tidak memiliki distribusi normal). 2) multikolonieritas (jika nilai tolerance < 
0,1 dan VIF > 10, maka terdapat multikolonieritas antar variabel bebas dalam model 
regresi). 3) heteroskedastisitas (melalui uji Glejser) adalah bila sig. 2-tailed < α = 0.05, 
maka telah terjadi heteroskedastisitas.

II.2.	Model Penelitian
Menurut Basuki & Prawoto (2017), data panel merupakan gabungan antara data runtut 
waktu (time series) dan data silang (cross section). Data time series merupakan data 
yang terdiri atas satu atau lebih variabel yang akan diamati pada satu unit observasi 
dalam kurun waktu tertentu. Sedangkan, data cross-section merupakan data observasi 
dari beberapa unit observasi dalam satu titik waktu. Model pooled time series ini juga 
dapat diartikan sebagai model regresi untuk jenis data panel. Ada tiga model dalam 
regresi data panel yang salah satunya adalah yaitu model common effect. Pada model 
common effect estimasi parameter menggunakan teknik Ordinary Least Square (OLS). 
Adapun rumusnya, yaitu :

Infl = α1 +B1Kurs  + B2UB +B3 SB + e1
PE = α2 +B4Infl + B5UB + B6SB + B7Kurs + e2

Dimana :
Inf       = Inflasi SB     = Suku Bunga

PE       = Pertumbuhan Ekonomi α       = Constanta

Kurs   = Kurs B1-7   = Regression Coefficient 

UB      = Uang Beredar e        = Error Term

II.3.	Koefisien Determinasi (Uji R2)
Uji besaran yang memberikan informasi goodness of fit dari persamaan regresi.
Koefisien determinasi untuk mengetahui persentase besarnya pengaruh variabel X 
terhadap variabel Y. Untuk melihat besar pengaruh dari setiap variabel bebas terhadap 
variabel terikat secara parsial, dilakukan perhitungan dengan menggunakan rumus 
berikut:

Kd		  = Zero Order x β x 100%
Keterangan: 
Kd		  = Koefisien determinasi 
Zero Order	 = Koefisien korelasi 
Β			   = Koefisien βeta

Gambar 1. Kerangka Pikir 
Penelitian.
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Nilai koefisien determinasi adalah antara nol (0) dan satu (1). Nilai R2 yang kecil 
berarti kemampuan variabel-variabel independen (bebas) dalam menjelaskan variabel-
variabel dependen sangat terbatas. Nilai yang mendekati satu berarti variabel-variabel 
independen memberikan hampir semua informasi yang dibutuhkan untuk memprediksi 
variabel-variabel dependen. Secara umum koefisien determinasi untuk data silang 
relatif rendah karena adanya variasi yang besar antara masing-masing pengamatan, 
sedangkan untuk data runtun waktu (time series) biasanya mempunyai nilai koefisien 
determinasi yang tinggi.

II.4.	Sobel Test
Dalam uji sobel digunakan untuk mengetahui pengaruh variabel mediasi yaitu 
kepuasan. Suatu variabel disebut intervening jika variabel tersebut ikut mempengaruhi 
hubungan antara variabel independen dan variabel dependen. Uji Sobel untuk menguji 
kekuatan dari pengaruh tidak langsung variabel independen (X) ke variabel dependen 
(Y2) melalui variabel intervening (Y1). Dengan cara perhitungan mengalikan pengaruh 
tidak langsung X ke Y2 melalui Y1 dengan cara mengalikan jalur X – Y1 (a) dengan jalur 
Y1 – Y2 (b) atau ab. Jadi koefisien ab = (c-c’) dimana c adalah pengaruh X terhadap 
Y2 tanpa menghubungkan Y1, sedangkan c’ adalah koefisien pengaruh X terhadap Y2 
setelah menghubungkan Y1.
Rumus uji Sobel, yaitu  :

Sab = (b2Sa2 + a2Sb2 + Sa2Sb2)1/2

Keterangan: 
Sab : Besarnya standar error pengaruh tidak langsung 
a : Jalur variabel independen (X) dengan variabel intervening (Y1) 
b : Jalur variabel intervening (Y1) dengan variabel dependen (Y2) 
sa : Standar error koefisien a 
sb : Standar error koefisien b
Sobel test menghendaki asumsi jumlah sampel besar dan nilai koefisien mediasi 

berdistribusi normal.

III.	   Hasil dan Pembahasan
III.1. Uji Normalitas
Uji normalitas dilakukan untuk menguji apakah pada suatu model regresi, suatu variabel 
independen dan variabel dependen ataupun keduanya mempunyai distribusi normal 
atau tidak normal. Apabila suatu variabel tidak berdistribusi secara normal, maka hasil 
uji statistik akan mengalami penurunan. Pada uji normalitas data dapat dilakukan 
dengan menggunakan uji Sample Kolmogorov Smirnov yaitu dengan ketentuan apabila 
nilai signifikansi diatas 5% atau 0,05 maka data memiliki distribusi normal, sedangkan 
jika hasil uji Sample Kolmogorov Smirnov menghasilkan nilai signifikansi dibawah 5% 
atau 0,05 maka data tidak memiliki distribusi normal.

One-Sample Kolmogorov-Smirnov Test

Unstandardized 
Residual

Unstandardized 
Residual

N 84 84

Normal Parametersa,b Mean .0000000 .0000000

Std. Deviation 1.37890646 1.91512825

Most Extreme Differences Absolute .194 .208

Positive .194 .208

Negative -.136 -.178

Test Statistic .194 .208

Asymp. Sig. (2-tailed) .069c .057c

Sumber: diolah penulis, 2022

Dengan menggunakan uji Kolmogorov Smirnov menunjukkan nilai signifikansi di 
atas 0,05 yaitu sebesar 0,069 dan 0,057. Hal ini berarti data yang ada terdistribusi 
normal.

Tabel 1. One-Sample 
Kolmogorov-Smirnov Test.
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III.2. Uji Multikolinearitas
Pengujian multikolinearitas bertujuan untuk mengetahui apakah model regresi 
ditemukan adanya korelasi antar variabel independent atau variabel bebas. Efek 
dari multikolinearitas ini adalah menyebabkan tingginya variabel pada sampel. Hal 
tersebut berarti standar error besar, akibatnya ketika koefisien diuji, t-hitung akan 
bernilai kecil dari t-tabel. Hal ini menunjukkan tidak adanya hubungan linear antara 
variabel independen yang dipengaruhi dengan variabel dependen. Untuk menemukan 
terdapat atau tidaknya multikolinearitas pada model regresi dapat diketahui dari nilai 
toleransi dan nilai variance inflation factor (VIF). Nilai Tolerance mengukur variabilitas 
dari variabel bebas yang terpilih yang tidak dapat dijelaskan oleh variabel bebas 
lainnya.

Multikolonieritas dapat diukur dari nilai tolerance dan varian inflation (VIF).
a.	Jika nilai tolerance > 0,1 dan VIF < 10, maka dapat disimpulkan tidak ada 
	 multikolonieritas antar variabel bebas dalam model regresi.
b. 	Jika nilai tolerance < 0,1 dan VIF > 10, maka terdapat multikolonieritas antar 
	 variabel bebas dalam model regresi.

Collinearity Statistics

Model Tolerance VIF

1 Kurs .848 1.179

UB .245 4.081

SB .859 1.164

Infl .780 1.282

a. Dependent Variable: PE
Sumber: diolah penulis, 2022

Berdasarkan hasil Tabel 2, nilai VIF (variance inflation factor) dibawah 10 dan nilai 
tolerance di atas 0,1. Jadi, model regresi terbebas dari masalah multikolinearitas.

III.3. Koefisien Determinasi (R²)
Koefisien determinasi untuk mengetahui persentase besarnya pengaruh variabel X 
terhadap variabel Y. Untuk melihat besar pengaruh dari setiap variabel bebas terhadap 
variabel terikat secara parsial, dilakukan perhitungan dengan menggunakan rumus 
berikut:

Nilai koefisien determinasi adalah antara nol (0) dan satu (1). Nilai R2 yang kecil 
berarti kemampuan variabel-variabel independen (bebas) dalam menjelaskan 
variabel-variabel dependen sangat terbatas. Nilai yang mendekati satu berarti 
variabel-variabel independen memberikan hampir semua informasi yang dibutuhkan 
untuk memprediksi variabel-variabel dependen.

Secara umum koefisien determinasi untuk data silang relatif rendah karena 
adanya variasi yang besar antara masing-masing pengamatan, sedangkan untuk 
data runtun waktu (time series) biasanya mempunyai nilai koefisien determinasi yang 
tinggi. Kelemahan mendasar penggunaan koefisien determinasi adalah bias terhadap 
jumlah variabel independen yang dimaksudkan kedalam model. Setiap tambahan 
variabel independen, maka R2 pasti meningkat tidak peduli apakah variabel tersebut 
berpengaruh signifikan terhadap variabel dependen. Oleh karena itu banyak peneliti 
menganjurkan untuk menggunakan nilai Adjusted R2 (Adjusted R Square) pada saat 
mengevaluasi mana model regresi terbaik. Tidak seperti R2, nilai Adjusted R2 dapat 
naik atau turun apabila satu variabel independen ditambahkan ke dalam model.

Model R R Square Adjusted R Square Std. Error of the Estimate

1 .469a .220 .198 1.39819

Sumber: diolah penulis, 2022

Tabel 3, nilai adjusted R2 sebesar 0,198 atau 19,8% hal ini berarti 19,8% variasi 
inflasi yang bisa dijelaskan oleh variasi dari variabel kurs, uang beredar, suku bunga, 
sedangkan sisanya sebesar 80,2% dijelaskan oleh variabel lain di luar model regresi 
seperti : jumlah penduduk, IPM dan lain sebagainya.

Tabel 2. Uji Multikolinearitas.

Tabel 3. Koefisien Determinasi 
Persamaan 1.
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Berdasarkan hasil output SPSS besarnya nilai adjusted R² pada persamaan 2 dapat 
dilihat pada Tabel 4.

Model R R Square Adjusted R Square Std. Error of the Estimate

1 .560a .426 .309 1.94879

Sumber: diolah penulis, 2022

Tabel 4, nilai koefisien determinasi (adjusted R2) sebesar 0,309 atau 30,9% hal ini 
berarti 30,9% variasi pertumbuhan ekonomi dijelaskan oleh variasi variabel kurs, uang 
beredar, suku bunga dan inflasi, sedangkan sisanya sebesar 69,1% dijelaskan oleh 
variabel lain di luar model regresi, seperti : jumlah penduduk, IPM dan lain sebagainya.

III.4. Uji F (Uji pengaruh secara simultan)
Uji F adalah pengujian terhadap koefisien regresi secara simultan. Pengujian ini 
dilakukan untuk mengetahui pengaruh semua variabel independen yang terdapat di 
dalam model secara bersama-sama (simultan) terhadap variabel dependen.

ANOVAa

Model Sum of Squares Df Mean Square F Sig.

Regression 78.308 3 19.577 10.014 .000b

Residual 277.602 81 1.955

Total 355.910 84

Sumber: diolah penulis, 2022

Dari hasil perhitungan pada Tabel 5 diperoleh nilai F sebesar 10,014 dan nilai 
signifikansi sebesar 0,000. Mengingat F hitung (10,014) > F tabel (1,96) dan nilai 
signifikansi 0,000 < 5% atau 0,05 maka Ha tidak ditolak artinya ada dampak kurs, 
uang beredar, suku bunga dengan simultan pada inflasi.

Uji F pada persamaan 2 dengan peertumbuhan ekonomi sebagai variabel dependen 
dapat dijelaskan sebagai berikut:

ANOVAa

Model Sum of Squares Df Mean Square F Sig.

1 Regression 14.070 4 2.814 2.741 .015b

Residual 535.487 80 3.798

Total 549.557 84

Sumber: diolah penulis, 2022

Tabel 6, nilai F = 2,741 dan nilai signifikansi = 0,015, dimana F hit. (2,741) > F 
tab. (1,96) serta dan nilai signifikansinya 1,5 % < 5% maka Ha tidak ditolak maka ada 
dampak kurs, uang beredar, suku bunga dan inflasi secara bersama-sama terhadap 
variabel pertumbuhan ekonomi.

III.5. Uji t (Uji pengaruh secara parsial)
Berdasarkan hasil output SPSS nampak bahwa pengaruh secara parsial 3 variabel 
independen tersebut (kurs, uang beredar, suku bunga) terhadap inflasi seperti 
ditunjukkan pada Tabel 8.

Coefficientsa

Unstandardized Coefficients Standardized Coefficients

Model B Std. Error Beta T Sig.

1 (Constant) .974 1.071 .910 .365

Infl -.011 .003 -.322 -4.243 .000

UB 1.246 .319 1.302 3.909 .000

SB 1.456 .725 .158 2.007 .047

a. Dependent Variable: Infl

Sumber: diolah penulis, 2022

Tabel 4. Koefisien Determinasi 
Persamaan 2.

Tabel 5. Persamaan 1.

Tabel 6. Persamaan 2.

Tabel 7. Perhitungan Regresi 
Parsial Persamaan 1.
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Tabel 7, menyajikan, suku bunga paling dominan mempengaruhi inflasi dibanding 
yang lain dan dapat dibuat persamaan :

Infl  = 0,974 + - 0,011Kurs + 1,248UB + 1,456SB
Hasil tersebut dianalisis, yakni:

a. Kurs
Nilai signifikansi 0,000 < 0,05 maka H1 tidak ditolak sehingga ada dampak kurs pada 
inflasi. Hal ini menunjukkan pengaruh negatif yang berarti bahwa semakin besar kurs 
akan mempengaruhi penurunan inflasi. Hasil penelitian ini tidak mendukung penelitian 
Sari & Yeniwati (2019); Mahendra (2016) yang menunjukkan bahwa kurs berpengaruh 
positif dan tidak signifikan terhadap tingkat inflasi di Indonesia. Berbeda pula dengan 
Krisnaldy (2017); Turna & Ozcan (2021) dalam hasil pengujiannya menunjukkan 
bahwa variabel kurs justru berpengaruh positif dan signifikan terhadap perubahan 
tingkat inflasi.

b. Uang Beredar
Nilai signifikansi 0,000 < 0,05 maka H2 tidak ditolak sehingga ada dampak uang 
beredar pada inflasi. Hal ini menunjukkan pengaruh positif bahwa semakin banyak 
uang beredar akan mempengaruhi kenaikan inflasi. Hasil penelitian ini mendukung 
penelitian yang dilakukan oleh Agusmianata, et al. (2017); Setiatirti & Hapsari 
(2019); Sari & Yeniwati (2019) bahwa uang beredar berdampak pada inflasi. Namun, 
bertentangan dengan Afrizal (2017); Mahendra (2016); Krisnaldy (2017) yang mana 
dalam hasil pengujiannya menunjukkan bahwa variabel uang beredar justru tidak 
berpengaruh signifikan terhadap tingkat inflasi.

c. Suku bunga
Nilai signifikansi 0,047 < 0,05 sehingga H3 tidak ditolak artinya ada dampak suku 
bunga pada inflasi sehingga semakin tinggi suku bunga akan berpengaruhi naiknya 
inflasi. Hasil penelitian ini mendukung penelitian Sari & Yeniwati (2019); Turna & 
Ozcan (2021) yang menunjukkan suku bunga berpengaruh positif dan signifikan 
terhadap tingkat inflasi, Namun, bertentangan dengan Mahendra (2016); Krisnaldy 
(2017)  yang menghasilkan penelitian suku bunga justru tidak berpengaruh positif dan 
signifikan terhadap inflasi.

Uji t dengan memasukkan variabel pertumbuhan ekonomi:
Coefficientsa

Unstandardized Coefficients Standardized Coefficients

Model B Std. Error Beta t Sig.

1 (Constant) 3.259 1.497 2.177 .031

Kurs .009 .004 .259 2.251 .039

UB .223 .108 .220 2.064 .046

SB .554 1.025 .048 .540 .590

Infl .425 .467 .356 .911 .364

Sumber: diolah penulis, 2022

Tabel 8 menyajikan suku bunga paling dominan mempengaruhi pertumbuhan 
ekonomi dan  dapat disusun persamaan, yakni :

PE  = 3,2359 + 0,009Kurs + 0,223UB - 0,554SB + 0,425Infl

Hasil pengujian masing-masing variabel independen terhadap variabel 
dependennya dapat dianalisis sebagai berikut:
a. Kurs
Nilai signifikansi 0,039 < 0,05 maka H5 tidak ditolak artinya ada dampak kurs pada 
perekonomian ekonomi. Hal ini menunjukkan bahwa semakin besar kurs akan 
mempengaruhi besarnya pertumbuhan ekonomi. Depresiasi nilai tukar riil berakibat 
tingginya harga impor barang modal dan faktor produksi bagi investasi. Pertumbuhan 
nilai mata uang yang stabil menunjukkan bahwa negara tersebut memiliki kondisi 
ekonomi yang relatif baik atau stabil (Salvatore, 1997).

Tabel 8. Persamaan 2.
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Hasil penelitian ini mendukung Syamsuyar & Ikhsan. (2017); Salim (2017) bahwa 
kurs memiliki dampak pada pertumbuhan ekonomi. Namun, bertentangan dengan 
Mundell-Fleming (Mankiw, 2003)  dalam Kristanti & Putri (2017); Hazmi (2019); Jaya 
& Kartika (2019) mengatakan justru adad dampak negatif kurs pada pertumbuhan 
ekonomi. Untuk mengatur pergerakan kurs dilakukan meningkatkan ekspor dan 
membatasi impor. Pemerintah perlu memberi rangsangan dalam bentuk stimulus 
fiskal kepada eksportir, seperti : pengurangan tarif ekspor.

b. Uang Beredar
Nilai t hitung |2,064| dan nilai signifikansi sebesar 0,046 < 0,05 maka H6 tidak ditolak 
artinya ada dampak uang beredar pada pertumbuhan ekonomi. Hal ini menunjukkan 
banyak uang beredar berpengaruh tingginya pertumbuhan ekonomi. Hal ini didukung 
oleh Asnawi & Fitria (2018), Tiwa, et al. (2016) menyimpulkan uang beredar berdampak 
pada pertumbuhan ekonomi sehingga berdampak pada pendapatan perkapita, lalu 
pertumbuhan ekonomi akan naik.

c. Suku bunga
Nilai signifikansi 0,590 > 0,05 maka H7 tidak diterima artinya tidak ada dampak suku 
bunga pada pertumbuhan ekonomi. Ini artinya tingginya suku bunga tidak berdampak 
pada pertumbuhan ekonomi. Suku Bunga tidak berpengaruh terhadap Pertumbuhan 
Ekonomi. Penelitian ini mendukung Hazmi (2019), suku bunga berdampak positif 
pada pertumbuhan ekonomi. Dengan suku bunga, tinggi akan mengakibatkan biaya 
produksi meningkat, dan menghambat iklim investasi. Hasil ini bertentangan dengan 
Mashuri. (2017)  yang menyatakan bahwa suku bunga justru memberi pengaruh negatif 
terhadap penurunan pertumbuhan ekonomi. Adanya krisis ekonomi dikarenakan 
penerapan  sistem bunga yang kurang tepat.

d. Inflasi
Nilai signifikansi 0,364 > 0,05 maka H8 tidak diterima artinya  tiada dampak inflasi 
pada pertumbuhan ekonomi. Semakin tingginya inflasi tidak berdampak tingginya 
pertumbuhan ekonomi. Inflasi sebagai variabel mediasi berpengaruh pada 
pertumbuhan ekonomi. Penelitian ini didukung oleh Indriyani (2016); Sirajjudin (2017);  
Hazmi(2019), Jaya & Kartika (2019); Wanda & Kartika (2021), inflasi berdampak 
pada pertumbuhan ekonomi, maka butuh kebijakan fiskal dan moneter yang dapat 
mengontrol tingkat inflasi, Guna menurunkan dampak inflasi, bisa dilaksanakan 
melalui peningkatan produksi dalam negeri. Namun, hasil ini bertentangan dengan 
hasil penelitian Asnawi & Fitria (2018), Septiatin et al. (2016)  yang menyatakan 
bahwa inflasi justru berpengaruh negatif terhadap pertumbuhan ekonomi.

III.6. Uji Mediasi Pengaruh Kurs terhadap Pertumbuhan Ekonomi 
melalui Inflasi
Dampak langsung kurs pada pertumbuhan ekonomi     = 0,259
Dampak tidak langsung melalui inflasi		            =-0,322 x -0,262 = 0,084	
Total dampak					               = 0,259 + 0,084 = 0,343

Berikut ini perhitungan standard error dari koefisien indirect effect (Sp2p3)
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Nilai t hitung 1209,74 > t tabel 1,96, sehingga koefisien mediasi 0,084 berarti ada 
dampak mediasi. Oleh karena itu, inflasi memediasi dampak kurs pada pertumbuhan 
ekonomi.

III.7. Uji Mediasi Pengaruh Uang Beredar terhadap Pertumbuhan 
Ekonomi melalui Inflasi
Dampak langsung uang beredar pada pertumbuhan ekonomi     	 =  0,220
Dampak tidak langsung melalui inflasi		            		  =-1,302 x -0,262 
									         =-0,341	
Total dampak					               		  =  0,220 + (-0,341) 
									         = -0,121

Berikut ini perhitungan standard error dari koefisien indirect effect (Sp2p3)
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Adapun hasil Sp2p3 untuk menghitung t statistic, yakni:
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p pt
S

= = =

Nilai t hitung 11,08 > t tabel 1,96, maka koefisien mediasi -0,341 berarti ada 
dampak mediasi. Oleh karena itu, inflasi memediasi dampak uang beredar pada 
pertumbuhan ekonomi.

III.8. Uji Mediasi Pengaruh Suku Bunga terhadap Pertumbuhan 
Ekonomi melalui inflasi
Dampak langsung suku bunga terhadap pertumbuhan ekonomi    	=-0,048
Dampak tidak langsung melalui inflasi		            		  =-0,158 x -0,262
									         =-0,041	
Total dampak					               		  =  0,048 + (-0,041) 
									         =-0,006

Berikut ini perhitungan standard error dari koefisien indirect effect (Sp2p3)
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Adapun hasil Sp2p3 untuk menghitung t statistic, yakni:
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Nilai t hitung 5,27 > t tabel 1,96 maka koefisien mediasi -0,041 artinya  ada dampak 
mediasi. Oleh karena itu, inflasi memediasi dampak suku bunga pada pertumbuhan 
ekonomi.

IV.	 Kesimpulan
Terdapat pengaruh negatif dan signifikan antara kurs dengan inflasi. Hal ini berarti 
semakin besar kurs akan mempengaruhi penurunan inflasi. Terdapat pengaruh positif 
dan signifikan antara uang beredar, kurs dan suku bunga dengan inflasi. Tidak terdapat 
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pengaruh signifikan antara suku bunga dan inflasi terhadap pertumbuhan ekonomi. 
Terdapat pengaruh yang signifikan kurs, uang beredar, suku bunga dan inflasi secara 
bersama-sama terhadap pertumbuhan ekonomi. Koefisien mediasi ternyata signifikan 
maka inflasi memediasi pengaruh kurs, uang beredar dan suku bunga terhadap 
pertumbuhan ekonomi.

 Penelitian ini memiliki keterbatasan, dimana nilai koefisien determinasi (adjusted 
R2) hanya sebesar 30,9% berarti hanya 30,9% variasi pertumbuhan ekonomi 
dijelaskan oleh variasi variabel kurs, uang beredar, suku bunga dan inflasi, sedangkan 
sisanya sebesar 69,1% dijelaskan oleh variabel lain di luar model regresi, seperti : 
jumlah penduduk, IPM dan lain sebagainya. Peneliti berikutnya perlu menambahkan 
variabel bebas lain yang dapat mempengaruhi pertumbuhan ekonomi. Variabel yang 
disarankan adalah: jumlah penduduk, IPM dan lain sebagainya. Selain itu, dapat 
menambah tahun penelitian menjadi di atas 7 tahun.
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