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Abstrak

Penelitian ini bertujuan untuk mengetahui bagaimana pengaruh Inflasi dan suku 

bunga SBI terhadap Pertumbuhan Ekonomi di Indonesia selama periode 1986 sampai 

2008.
Data yang digunakan dalam penelitian ini adalah data sekunder, yaitu data posisi 

inflasi, data tingkat suku bunga SBI dan data pertumbuhan ekonomi. Variabel yang 

digunakan adalah pertumbuhan ekonomi sebagai variabel dependen, inflasi dan tingkat 

suku bunga SBI sebagai variabel independen. Model yang digunakan dalam penelitian 

ini adalah model regresi berganda metode least squares.
Hasil regresi menunjukkan bahwa masing-masing koefisien variabel adalah sebesar 

8,828546; -0,22058 and -0,061855 dengan t-hitung lebih besar daripada t-tabel, artinya 

pengaruh inflasi adalah negatif dan signifikan terhadap pertumbuhan ekonomi, tingkat 
suku bunga SBI adalah negatif dan berpengaruh terhadap pertumbuhan ekonomi.

Tingkat kepercayaan yang diperoleh adalah sebesar 95 persen (a = 0,05) dan F 

hitung sebesar 40,94001 lebih besar dari F tabel (40,94001 > 3,10).

Kata Kunci: Pertmbuhan Ekonomi, Inflasi, Tingkat suku bunga SBI.



Abstract

Purpose of this research is to know impact of Inflation and SBI interest rate to 

Economic Growth period 1986 until 2008.
Data are used in this research was secondary data, there are outstanding of 

inflation, SBI interest rate, and economic grwoth. Variables are used in this research was 

outstanding of economic grwoth as dependent variable, inflation, SBI interest rate as 

independent variables. Model is used in this research was simple regression by least 

squares.
The result of the regression shows each coeficient of variables are 8.828546; -0,22058; 

and -0,061855 with t-arithmetic more than t- table, that means the eflfect of inflation is 

negative and significant to outstanding of economic growth, the effect of SBI interest rate is 

negative and significant to outstanding of economic growth.

The level of trust as much 95 percent (a = 0,05) and f statistic is 40,94001 more 

than F table (40,94001 > 3,10).

Key Words: Economic Growth, Inflation, SBI interest rate.



BABI

PENDAHULUAN

1.1 Latar Belakang

Landasan utama kehidupan perekonomian suatu negara adalah

pertumbuhan ekonomi yang tinggi, keseimbangan pada neraca pembayaran serta

baru bisa dikatakanstabilisasi dan efisiensi perekonomian. Suatu negara 

mengalami pertumbuhan atau berkembang apabila hasil kegiatan ekonomi lebih 

tinggi daripada yang dicapai pada masa sebelumnya. Dengan kata lain, 

perkembangan baru tercipta apabila volume fisik barang-barang dan jasa (output) 

dihasilkan dalam perekonomian bertambah besar pada tahun-tahunyang

berikutnya.

Pertumbuhan ekonomi (Economic Growth) menurut beberapa ahli 

ekonomi diartikan sebagai kenaikan produk domesti bruto (PDB) tanpa melihat 

dari sisi kenaikan tersebut lebih besar atau lebih kecil dari tingkat pertumbuhan 

penduduk dan terjadi perubahan atau tidak dalam struktur ekonomi. Perumbuhan 

ekonomi dalam masyarakat umumnya dipengaruhi oleh akumulasi modal,

pertumbuhan populasi penduduk, dan kemajuan teknologi (Hidayat, 2006:9).

Perekonomian Indonesia pada awal tahun 1990-an menunjukkan 

perkembangan yang cukup baik dengan pertumbuhan ekonomi sebesar 7 persen 

pertahun, namun dengan terjadinya krisis moneter yang melanda negara Indonesia 

pada pertengahan menjelang akhir tahun 1997, hal tersebut mempengaruhi 

perkembangan Indonesia yang dimulai dengan melemahnya nilai tukar mata uang 

rupiah terhadap dollar Amerika. Jika diamati secara seksama, melemahnya nilai

1



mata uang rupiah terhadap dollar Amerika disebabkan oleh beberapa faktor, 

diantaranya: spekulasi para pedagang Valuta Asing (Valas), jatuh tempo 

pembayaran utang luar negeri baik swasta maupun pemerintah, kurang 

percayanya masyarakat terhadap rupiah. Lemahnya fondasi perekonomian 

Indonesia yang menyebabkan krisis moneter di Indonesia berakibat lebih parah 

dan lebih lama dibandingkan dengan negara ASEAN lainnya.

Kelemahan fundamental ekonomi terlihat dari tingginya utang luar negeri

yang mencapai 140 miliar dollar Amerika atau dua pertiga dari GDP (Gross

Domestic Product) Indonesia. Dari jumlah itu, sebesar 23 miliar dollar Amerika

merupakan utang jangka pendek, oleh karena itu diperlukan dana segar guna

pelunasan utang tersebut yang mengakibatkan ketidakseimbangan antara jumlah

permintaan dan penawaran dollar Amerika dalam jumlah yang relatif besar. Hal

tersebut menyebabkan nilai tukar dollar Amerika terhadap kurs rupiah terus 

melonjak (www.kompas.com~).

Keadaan tersebut diperparah lagi dengan adanya penutupan 38 bank yang 

terjadi pada akhir tahun 1997. Dampak dari penutupan bank tersebut adalah 

sangat besar karena bank sebagai sektor tersendiri dalam pasar modal dari 

proporsi nilai yang disumbangkan perbankan terhadap indeks saham cukup besar. 

Selain itu, penutupan bank juga mempengaruhi money supply, bukan hanya 

disebabkan oleh kredit macet saja tetapi juga kesempatan peredaran uang. Untuk 

meredam melemahnya nilai tukar rupiah terhadap dollar Amerika, pemerintah 

menaikkan suku bunga Sertifikat Bank Indonesia (SBI) yang pada bulan Juli 1998 

menyentuh angka 70,81% pertahun bahkan suku bunga Pasar Uang Antar Bank
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(PUAB) pada bulan Agustus 1998 sebesar 81,01% pertahun, demikian juga bunga 

deposito berjangka juga menunjukkan peningkatan. Suku bunga deposito satu 

bulan pada tahun 1993 sebesar 13,37 %; tahun 1994 sebesar 12,42 % ; tahun 1995 

sebesar 16,72%; tahun 1996 sebesar 16,92%; tahun 1997 sebesar 23,01% dan 

pada akhir Juni 1998 sebesar 52,92% (Bank Indonesia, 1999).

Jika suku bunga meningkat maka ada kecenderungan pemilik modal akan 

mengalihkan modalnya ke deposito, dan tentunya berakibat negatif terhadap pasar 

modal. Investor tidak tertarik menanamkan modalnya di pasar modal, karena 

imbal hasil saham yang diterima lebih kecil dibandingkan dengan imbal hasil 

(pendapatan) dari bunga deposito. Akibat lebih jauh lagi adalah harga saham di 

pasar modal mengalami penurunan yang sangat drastis. Keadaan tersebut 

diperburuk lagi dengan fakta bahwa sekitar 90 % emiten secara teknis sudah dapat 

dikatakan bangkrut, ekuitasnya minus akibat kerugian selisih kurs dan 

menurunnya penjualan.

Salah satu cara untuk memacu meningkatnya pertumbuhan ekonomi yaitu 

melalui investasi. Investasi merupakan salah satu bentuk pembiayaan 

pembangunan dalam kegiatan produksi serta perbaikan produktivitas tenaga kerja 

dan kapital. Investasi akan menambah jumlah (stok) dari kapital, tanpa investasi 

maka tidak akan ada pabrik/mesin baru dan ekspansi (Nophirin ;1992: 133).

Investasi merupakan mobilisasi sumber daya untuk menciptakan 

menambah kapasitas produksi atau pendapatan di masa yang akan datang, di mana 

tujuan utamanya adalah mengganti bagian dari penyediaan modal yang rusak dan 

tambahan penyediaan modal yang ada. Selain itu investasi dapat dikatakan

atau
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sebagai suatu bentuk pembiayaan pembangunan yang merupakan langkah awal 

dalam kegiatan produksi. Kegiatan produksi yang produktif tersebut dapat 

pertumbuhan ekonomi dan dengan posisi semacam ini maka hakikatnya 

investasi juga merupakan langkah awal dari kegiatan pembangunan ekonomi.

Stabilitas ekonomi suatu negara tercermin dari adanya stabilitas harga 

atau adanya penekanan laju inflasi. Hal ini berarti tidak terdapat gejolak harga 

yang besar yang dapat merugikan masyarakat, baik bagi konsumen maupun 

produsen dan merusak sendi-sendi perekonomian. Inflasi dapat diartikan sebagai 

kondisi dimana terjadi kenaikan harga secara umum dan terus menerus dalam 

periode tertentu atau dapat juga didefinisikan sebagai “suatu keadaan dimana 

senantiasa terjadi peningkatan harga-harga barang dan jasa pada umumnya dan 

terjadi secara terus-menerus” (Roswita, AB: 2000: 165).

memacu

Tingkat inflasi merupakan variabel ekonomi makro paling penting dan 

paling ditakuti oleh para pelaku ekonomi termasuk Pemerintah, karena dapat 

membawa pengaruh buruk pada struktur biaya produksi dan tingkat kesejahteraan. 

Bahkan satu rezim kabinet pemerintahan dapat jatuh hanya karena tidak dapat 

menekan dan mengendalikan lonjakan tingkat inflasi. Tingkat inflasi yang naik 

berpuluh kali lipat, seperti yang dialami oleh pemerintahan rezim Soekarno, 

menjadi bukti nyata dari rawannya dampak negatif yang harus ditanggung para 

pengusaha dan masyarakat (Chandra, 2006: 1).
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TABEL 1.1
POSISI INFLASI DAN PERTUMBUHAN EKONOMI

PERTUMBUHANINFLASITAHUN
5,98,831986
4,98,001987
5,85,471988
7,55,971989
7,29,531990
6,99,521991
6,44,941992
6,59,771993
7,59,241994
8,28,641995
7,86,471996
4,911,051997

-13,377,631998
0,82,011999
4,99,532000
4,112,552001
4,310,032002
4,85,062003
5,06,402004
5,717,112005
5,56,682006
6,36,592007

11,06 6,22008
Sumber: Badan Pusat Statistik.

Tingkat inflasi tercermin dari naiknya harga barang-barang secara umum. 

Faktor-faktor yang mempengaruhi inflasi dapat dibagi menjadi 2 macam, yaitu 

tekanan inflasi yang berasal dari sisi permintaan dan dari sisi penawaran. Dalam 

hal ini, Bank Indonesia hanya memiliki kemampuan untuk mempengaruhi tekanan 

inflasi yang berasal dari sisi permintaan, sedangkan tekanan inflasi dari sisi 

penawaran (bencana alam, musim kemarau, distribusi tidak lancar, dll) 

sepenuhnya berada diluar pengendalian Bank Indonesia. Oleh karena itu, untuk 

dapat mencapai dan menjaga tingkat inflasi yang rendah dan stabil, diperlukan
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adanya kerjasama dan komitmen dari seluruh pelaku ekonomi, baik pemerintah 

maupun swasta. Tanpa dukungan dan komitmen tersebut niscaya tingkat inflasi 

yang sangat tinggi selama ini akan sulit dikendalikan.

Inflasi selama 23 tahun yang dimulai tahun 1986 sampai 2008 mengalami 

keadaan fluktuatif, dimana inflasi tertinggi teijadi pada tahun 1998 yaitu sebesar 

77,63 persen. Hal ini mempengaruhi pertumbuhan ekonomi tahun 1998 sebesar - 

13,3 persen. Sedangkan inflasi terendah teijadi pada tahun 1999 yaitu sebesar 2,01 

dan pertumbuhan ekonomi tidak mengalami perubahan akibat inflasi yang begitu 

tinggi pada tahun sebelumnya.

Pertumbuhan ekonomi tertinggi terjadi pada tahun 1995 yaitu mencapai 

8,2 persen. Sedangkan pertumbuhan ekonomi yang terendah sepanjang sejarah 

Indonesia yaitu pada tahun 1998 yaitu mencapai -13,3 persen. Hal ini merupakan 

dampak dari tingginya inflasi pada tahun sebelumnya yang meningkat sangat 

tajam yaitu sampai 77,6 persen. Pentingnya pengendalian inflasi didasarkan pada 

pertimbangan bahwa inflasi yang tinggi dan tidak stabil memberikan dampak 

negatif kepada kondisi sosial ekonomi masyarakat. Pertama, inflasi yang tinggi 

akan menyebabkan pendapatan riil masyarakat akan terus turun sehingga standar 

hidup dan masyarakat turun dan akhirnya menjadikan semua orang, terutama 

orang miskin, bertambah miskin. Kedua, inflasi yang tidak stabil akan 

menciptakan ketidakpastian (uncertainty) bagi pelaku ekonomi dalam mengambil 

keputusan. Pengalaman empiris menunjukkan bahwa inflasi yang tidak stabil akan 

menyulitkan keputusan masyarakat dalam melakukan konsumsi, investasi dan 

yang pada akhirnya akan menurunkan pertumbuhan ekonomi. Ketiga,produksi,
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tingkat inflasi domestik yang lebih tinggi dibanding dengan tingkat inflasi di 

negara tetangga menjadikan tingkat bunga domestik riil menjadi tidak kompetitif 

sehingga dapat memberikan tekanan pada nilai rupiah (Alamanda, 2007: 8).

Untuk mengatasi hal ini akan lebih efektif dengan meningkatkan suku 

bunga, yang merupakan salah satu instrumen kebijakan moneter. Meningkatnya 

suku bunga diharapkan investasi bertambah yang menyebabkan terjadinya 

perluasan usaha, dan peningkatan produksi. Meningkatnya produksi di dalam 

negeri akan memenuhi permintaan dalam negeri sehingga inflasi dapat terkendali.

Sangat wajar jika kemudian para investor lebih memilih untuk memegang 

mata uang asing dibandingkan rupiah karena disamping memiliki risiko yang 

relatif kecil juga terdapat sejumlah retum yang menguntungkan. Sejumlah 

penelitian menunjukkan bahwa para investor begitu apresiatif dengan perbedaan 

tingkat bunga bank yang begitu besar di dalam negeri dengan bunga luar negeri.

Hal ini terkait dengan persepsi mereka yang melihat bahwa perbedaaan 

tingkat suku bunga yang cukup besar yang terjadi pada periode setelah krisis, 

dipandang sebagai tempat penanaman investasi yang menguntungkan dan 

memiliki corporate value yang baik karena menawarkan tingkat keuntungan yang 

besar bagi mereka.

Hal inilah yang kemudian mendorong terjadinya rush dan pelarian modal 

ke luar negeri {capital flight) secara besar-besaran (Navik Istiqomah : 2001).

Salah satu upaya yang dilakukan oleh pemerintah untuk mengatasi inflasi 

adalah dengan menekan uang beredar baik dalam arti sempit (Ml) maupun arti
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luas (M2) atau likuiditas perekonomian. Efek dari kebijakan ini, bank-bank swasta 

maupun bank-bank pemerintah berlomba-lomba menaikkan suku bunga.

Bunga yang diberikan oleh bank-bank pada masyarakat merupakan daya 

tarik yang utama bagi masyarakat untuk melakukan penyimpanan uangnya di 

bank, sedangkan bagi bank, semakin besar dana masyarakat yang bisa dihimpun, 

akan meningkatkan kemampuan bank untuk membiayai operasional aktivanya 

yang sebagian besar berupa pemberian kredit pada masyarakat.

Menurut Usman (1987:29), tidak jarang bank-bank menetapkan suku 

bunga terselubung, yaitu suku bunga simpanan yang diberikan lebih tinggi dari 

yang di informasikan secara resmi melalui media massa dengan harapan tingkat

suku bunga yang dinaikkan akan menyebabkan jumlah uang yang beredar akan

berkurang karena orang lebih senang menabung daripada memutarkan uangnya 

pada sektor-sektor produktif atau menyimpannya dalam bentuk kas dirumah.

Sebaliknya, jika tingkat suku bunga terlalu rendah, jumlah uang yang 

beredar di masyarakat akan bertambah karena orang akan lebih senang 

memutarkan uangnya pada sektor-sektor yang dinilai produktif. Suku bunga yang 

tinggi akan mendorong investor untuk menanamkan dananya di bank dari pada 

menginvestasikannya pada sektor produksi atau industri yang memiliki tingkat 

risiko lebih besar. Sehingga dengan demikian, tingkat inflasi dapat dikendalikan 

melalui kebijakan tingkat suku bunga (Tajul Khalwaty, 2000:144).

Melihat gambaran kondisi ekonomi Indonesia di tahun 1997 hingga tahun 

2002, Bank Indonesia sebagai otoritas moneter mengambil kebijakan. Kebijakan
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itu ditujukan untuk meredam inflasi. Bank Indonesia mengeluarkan kebijakan 

yang cenderung ketat (ihight bias) (Fahlevi, 2002:5).

Menarik atau tidaknya Sertifikat Bank Indonesia (SBI) bagi masyarakat 

tergantung dari tingkat bunga yang ditetapkan. Perubahan tingkat suku bunga SBI 

juga akan mengakibatkan perubahan pada berbagai variabel moneter antara lain 

tingkat bunga bank. Penetapan tingkat bunga SBI yang tinggi menyebabkan 

perbankan berlomba-lomba untuk menaikkan suku bunga deposito atau suku 

bunga tabungan. Untuk mmutupi biaya bunga deposito atau tabungan maka bank 

menaikkan bunga kredit atau bunga pinjaman. Tindakan ini dilakukan untuk 

menghindari teijadinya kerugian atau negative spread.

Melonjaknya tingkat bunga dana khususnya bunga deposito membawa 

dampak pada meningkatnya jumlah dana yg dihimpun perbankan. Meningkatnya 

dana perbankan mendorong kegiatan usaha bank yang selanjutnya akan 

mempengaruhi kegiatan pembangunan (Wiwin, 2002:3)

Sehubungan dengan hal itu, maka untuk mencapai tingkat pertumbuhan 

ekonomi yang cukup tinggi, dibutuhkan kemampuan pembentukkan modal 

sebagai sumber model pembangunan.

Masalah-masalah di atas menyebabkan penulis tertarik untuk mengkaji 

dan meneliti Pengaruh Inflasi dan Suku Bunga SBI Terhadap Pertumbuhan 

Ekonomi di Indonesia
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1.2. Rumusan Masalah

Berdasarkan hasil uraian latar belakang tersebut, penulis tertarik untuk 

menganalisis bagaimana Pengaruh Inflasi dan Suku Bunga SBI Terhadap 

Pertumbuhan Ekonomi di Indonesia.

1.3. Tujuan Penelitian

Tujuan penulisan ilmiah ini adalah untuk mengetahui Pengaruh Inflasi 

dan Suku Bunga SBI TerhadapPertumbuhan Ekonomi di Indonesia.

1.4. Manfaat Penelitian

1.4.1. Manfaat Akademis

Memberikan bahan referensi tambahan kepada mahasiswa dan tokoh

akademisi dalam mengembangkan tulisan-tulisan yang berhubungan dengan

Pengaruh Inflasi dan Suku Bunga SBI Terhadap Pertumbuhan Ekonomi di

Indonesia.

1.4.2. Manfaat Praktis

Penelitian ini diharapkan dapat memberi masukan, informasi bagi pihak- 

pihak yang terkait dengan sektor moneter yang ingin mengetahui tentang. 

Pengaruh Inflasi dan Suku Bunga SBI Terhadap Pertumbuhan Ekonomi di 

Indonesia.
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