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Abstrak 
Dengan menggunakan pendekatan Kurva IS, penelitian ini melihat bagaimana kebijakan moneter dan 
fiskal memengaruhi pertumbuhan ekonomi Indonesia. Data sekunder yang digunakan berasal dari 
tahun 2004 hingga 2024, dan menggunakan Produk Domestik Bruto (PDB) sebagai variabel dependen 
dan Anggaran Pendapatan dan Belanja Negara (APBN) dan suku bunga Bank Indonesia (BI) sebagai 
variabel independen. Hasil penelitian menunjukkan bahwa, sebagai variabel independen, penelitian ini 
menggunakan metode regresi linear berganda dan uji asum Kebijakan tersebut berkontribusi secara 
bersamaan pada pertumbuhan ekonomi Indonesia. Sementara tingkat efektivitas kebijakan moneter 
melalui BI Rate perlu dievaluasi lebih lanjut, temuan ini menekankan pentingnya optimalisasi kebijakan 
fiskal untuk mendorong pertumbuhan ekonomi. 
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PENDAHULUAN 
Teori Keynes menekankan betapa pentingnya kebijakan moneter dan fiskal dalam 

memengaruhi output ekonomi. Menurut Keynes, pengelolaan permintaan agregat melalui 
instrumen fiskal dan moneter dapat mendorong stabilitas pasar dan pertumbuhan ekonomi 
(Mishkin, 2010; Blanchard & Johnson, 2013). Kebijakan ekonomi Indonesia sangat menekankan 
stabilitas makroekonomi. Kebijakan moneter dan fiskal sangat penting untuk mendorong 
pertumbuhan ekonomi karena kondisi ekonomi negara berkembang yang sangat dinamis. Suku 
bunga acuan (BI Rate) adalah alat yang digunakan oleh kebijakan moneter untuk memengaruhi 
perilaku investasi dan konsumsi melalui mekanisme pasar uang. Di sisi lain, instrumen 
Anggaran Pendapatan dan Belanja Negara (APBN) memberi pemerintah kemampuan untuk 
mengontrol pengeluaran dan pendapatan negara untuk mendorong pembangunan ekonomi 
(Putri et al., 2024; Masrufah, 2022). Untuk mencapai keseimbangan ekonomi, pendekatan 
kurva IS adalah metodologi analitis yang berguna untuk memahami hubungan antara pasar 
barang dan pasar uang. Studi sebelumnya menunjukkan bahwa pengelolaan APBN berdampak 
langsung pada permintaan agregat dan perubahan BI Rate berdampak langsung pada kapasitas 
ekonomi (Aristina & Juliprianto, 2020; Bagaskoro, 2019). Mengingat tantangan global seperti 
ketidakpastian ekonomi internasional dan fluktuasi harga komoditas, masalah ini semakin 
penting bagi Indonesia. 
 
Rumusan Masalah 
1. Bagaimana pengaruh kebijakan fiskal yang diwakili oleh APBN terhadap output/PDB di 

Indonesia 
2. Bagaimana pengaruh kebijakan moneter yang diwakili oleh BI – RATE (suku bunga) terhadap 

output/PDB di Indonesia? 
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3. Bagaimana pengaruh kebijakan fiskal dan moneter yang diwakili oleh APBN dan BI – RATE 
secara simultan terhadap output ekonomi atau PDB di Indonesia 

 
Tujuan Penelitian 

Tujuan penelitian ini adalah untuk menganalisis pengaruh kebijakan moneter dan fiskal 
terhadap pertumbuhan ekonomi Indonesia dengan menggunakan pendekatan Kurva IS. 
Penelitian ini diharapkan dapat memberikan bukti empiris tentang hubungan antara BI Rate, 
APBN, dan PDB Indonesia dalam jangka waktu tertentu. Ini akan dilakukan dengan 
menggunakan analisis regresi linear berganda dan uji asumsi klasik. 
 
Kajian Pustaka 
Landasan Teori & Penelitian Terdahulu 
1. PDB & Keseimbangan Pasar Barang: Pendekatan Kurva IS. Pada buku Suparmono, ia 

mendefenisikan Pendapatan nasional (PDB) sebagai jumlah barang-barang dan jasa-jasa 
akhir yang dihasilkan oleh suatu negara pada periode tertentu, biasanya satu tahun. Nilai 
pendapatan nasional yang dihasilkan merupakan nilai pasar dari barang dan jasa 
(Suparmono,2018). Berikut disajikan visualisasi grafik PDB dalam kurun waktu 20 tahun 
terakhir (2005-2024): 

 
Kurva IS menghubungkan berbagai kombinasi pendapatan nasional (PDB) dan tingkat 

bunga (BI Rate) dalam kondisi keseimbangan pasar barang. Kurva ini dalam teori Keynesian 
menunjukkan permintaan ekonomi secara keseluruhan.. Ekuasi keseimbangan pasar barang 
dapat dirumuskan sebagai: 
Y = C + I + G 
Dimana: 
Y : Pendapatan Nasional (PDB) 
C : Konsumsi 
I : Investasi (berhubungan negative dengan suku bunga) 
G : Pengeluaran Pemerintah (bagian dari APBN) 
Kurva IS menunjukkan bahwa keseimbangan ini dapat terganggu atau berubah oleh 
perubahan kebijakan fiskal (APBN) atau kebijakan moneter (BI Rate). 

 
2. Kebijakan Fiskal (APBN/Pengeluaran pemerintah) dan Teori IS (Investment-Saving). 

Kebijakan fiskal adalah kebijakan yang berhubugan dengan finansial pemerintah terkait sisi 
penerimaan dan sisi pengeluaran pada APBN. Kebijakan fiskal yang dapat dilakukan oleh 
pemerintah dalam rangka mengendalikan inflasi adalah dengan cara melakukan pengaturan 
terkait dengan penerimaan dan pengeluaran pemerintah. Berikut disajikan grafik untuk data 
APBN Indonesia periode 2005 – 2024: 
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Permintaan agregat ekonomi dipengaruhi oleh kebijakan fiskal, yang mencakup 

perubahan dalam pengeluaran pemerintah dan pajak. Dalam teori Investasi-Penghematan, 
peningkatan pengeluaran pemerintah akan meningkatkan pendapatan nasional pada tingkat 
suku bunga tertentu, sedangkan penurunan pengeluaran pemerintah akan menggeser kurva 
IS ke arah kiri. Teori Keynes mengatakan bahwa kebijakan fiskal membantu mengatasi 
kekurangan permintaan ekonomi dengan mendorong investasi dan konsumsi lebih banyak. 
Pada akhirnya, ini akan menghasilkan peningkatan output dan lebih banyak lapangan kerja, 
yang pada gilirannya akan menghasilkan peningkatan pertumbuhan ekonomi. Selain itu, 
Aristina dan Juliprianto (2020) menemukan bahwa pengaruh kebijakan moneter dan fiskal 
sangat bergantung pada stabilitas sistem keuangan negara dan kapasitas anggaran negara. 
Penemuan ini didukung oleh studi Bagaskoro (2019), yang menemukan bahwa mekanisme 
Kurva IS dapat mencapai keseimbangan ideal di pasar barang dan uang. 

3. Kebijakan Moneter (BI – RATE) dan Teori IS (Investment-Saving). Dalam situs web Bank 
Indonesia, BI Rate adalah suku bunga kebijakan yang menunjukkan sikap kebijakan moneter 
Bank Indonesia dan diumumkan kepada publik. Fungsi BI Rate diterapkan pada operasi 
moneter Bank Indonesia melalui pengelolaan likuiditas pasar uang untuk mencapai sasaran 
operasi. Berikut grafik untuk Bi-Rate dalam kurun waktu 2005 – 2024 

 
 

Meskipun perubahan BI Rate tidak mengubah Kurva IS, itu membuat pergerakan di 
sepanjang kurva. Investasi dan konsumsi meningkat karena penurunan BI Rate, yang 
menghasilkan peningkatan pendapatan nasional (pergerakan ke kanan di sepanjang Kurva 
IS), sementara kenaikan BI Rate menghasilkan penurunan pendapatan nasional. Tingkat 
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investasi dipengaruhi oleh kebijakan moneter, yang sangat penting untuk mencapai 
keseimbangan ekonomi yang stabil. Menurut John Maynard Keynes, suku bunga adalah 
bagian penting dari keputusan investasi (Keynes, 1936). Studi empiris oleh Putri et al. (2024) 
menunjukkan bahwa investasi dan konsumsi adalah komponen penting dalam hubungan 
antara pasar uang dan barang. Dalam studi ini, suku bunga berperan sebagai faktor utama 
yang mengatur investasi di pasar riil.  

 
Hipotesis Penelitian 
Rumusan Hipotesis 
Ho1 : APBN (X1) tidak memiliki pengaruh signifikan terhadap PDB (Y) 
Ha1 : APBN (X1) memiliki pengaruh positif terhadap PDB (Y) 
Ho2 : BI – RATE (X2) tidak memiliki pengaruh signifikan terhadap PDB (Y) 
HA2 : BI – RATE (X2) memiliki pengaruh negatif terhadap PDB (Y) 
Ho3 : APBN(X1) dan BI – RATE (X2) secara simultan tidak memilikki pengaruh signifikan 
terhadap PDB (Y) 
HA3 : APBN(X1) dan BI – RATE (X2) secara simultan memiliki pengaruh signifikan terhadap 
PDB (Y) 
 
Kriteria Pengambilan Keputusan 
BI – RATE 
Jika hasil analisis menunjukkan p-value ≤ 0,05 dan koefisien regresi bi rate (X1) negatif, maka 
Ho1 ditolak, artinya bi rate memiliki pengaruh negatif terhadap PDB. 
Jika p-value > 0,05, maka Ho1 gagal ditolak, artinya tidak ada pengaruh signifikan. 
 
APBN 
Jika hasil analisis menunjukkan p-value ≤ 0,05 dan koefisien regresi APBN (X2) positif, maka 
Ho2 ditolak, artinya pengeluaran pemerintah memiliki pengaruh positif terhadap PDB. 
Jika p-value > 0,05, maka Ho2 gagal ditolak, artinya tidak ada pengaruh signifikan. 
 
BI - RATE dan APBN 
Jika uji F menunjukkan p-value ≤ 0,05, maka Ho3 ditolak, artinya bi rate dan APBN secara 
bersama-sama memengaruhi PDB. 
Jika p-value > 0,05, maka Ho3 gagal ditolak, artinya bi rate dan APBN tidak memengaruhi PDB 
secara signifikan. 
 
METODE PENELITIAN 

Penelitian ini menggunakan pendekatan kuantitatif untuk menganalisis hubungan antara 
kebijakan moneter dan fiskal terhadap pertumbuhan ekonomi di Indonesia. 
Data penelitian merupakan data sekunder yang diambil dari sumber resmi seperti Badan Pusat 
Statistik (BPS) dengan rentang tahun 2005 – 2024. Variable dependen penelitian ini adalah PDB 
sedangkan BI – RATE dan APBN sebagai variable independent. Tehnik analisis data yang 
digunakan adalah regresi linear berganda yang sebelumnya dilakukan uji asumsi klasik 
(normalitas, multikolinearitas, heteroskedastisitas, dan autokorelasi) terlebih dahulu 
memastikan validitas model regresi. 
 
HASIL PENELITIAN DAN PEMBAHASAN 
Uji Asumsi Klasik 
Uji multikolinearitas (VIF Test) 
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Uji multikolinearitas dilakukan untuk memastikan tidak ada hubungan linier yang tinggi 
antara variabel independen dalam model. Multikolinearitas diuji dengan menggunakan 
Variance Inflation Factor (VIF), dengan ketentuan: 
Jika VIF > 10 VIF > 10, maka terdapat multikolinearitas tinggi.  
Jika VIF ≤ 10 VIF ≤ 10, maka tidak terdapat multikolinearitas yang serius. 
 

 
Nilai Centered VIF Variabel independent, APBN dan BI-RATE < 10 Maka asumsi uji 
multikolinearitas sudah terpenuhi. 
 
Uji Normalitas (Jarque Bera) 

Uji normalitas dilakukan untuk memastikan bahwa residual model regresi berdistribusi 
normal. Pengujian menggunakan Jarque-Bera Test dengan ketentuan: 
Jika probabilitas 𝑝 > 0,05, maka residual berdistribusi normal. 
Jika probabilitas 𝑝 ≤ 0,05, maka residual tidak berdistribusi normal. 
 

 
 

Nilai probability Jarque – Bera sebesar 0,059 > 0,05 Maka dapat disimpulkan bahwa data 
berdistribusi secara normal (lolos uji normalitas) 
 
Uji Heteroskedastistas (Breusch-Pagan Test) 

Uji heteroskedastisitas dilakukan untuk menguji apakah varians residual bersifat konstan 
(homoskedastisitas). Pengujian menggunakan Breusch-Pagan Test dengan ketentuan: 
Jika probabilitas p > 0,05 maka tidak terdapat heteroskedastisitas (homoskedastisitas 
terpenuhi). 
Jika probabilitas p ≤ 0,05 maka terdapat heteroskedastisitas. 
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Nilai Probability Obs*R-squared sebesar 0.9966 > 0,05. Sehingga dapat disimpulkan 

bahwa Uji Heteroskedastistas (Breusch-Pagan Test) sudah terpenuhi. 
 
Uji Autokorelasi (LM Test) 

Uji autokorelasi dilakukan untuk memastikan tidak ada hubungan serial antara residual 
dalam model. Pengujian menggunakan Lagrange Multiplier (LM) Test dengan ketentuan: 
Jika probabilitas p > 0,05, maka tidak terdapat autokorelasi. 
Jika probabilitas p ≤ 0,05, maka terdapat autokorelasi. 
 
Regresi Linear Berganda 

Dalam penelitian ini, model estimasi menggunakan pendekatan Autoregressive Moving 
Average (ARMA) untuk melihat pengaruh kebijakan moneter dan fiskal terhadap pertumbuhan 
ekonomi Indonesia. Spesifikasi model yang digunakan adalah: 

 
 

Hasil regresi menunjukkan hubungan antara variabel dependen: Produk Domestik Bruto 
logaritma moving average (MA_LN_PDB), pengeluaran pemerintah logaritma moving average 
(MA_LN_APBN), suku bunga Bank Indonesia (MA_BI_RATE), dan komponen autoregresif AR(1). 
Tabel berikut merangkum hasil regresi: 
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Hasil regresi menunjukkan nilai R2 sebesar 0,9943, yang menunjukkan bahwa variabel 
independen dalam model dapat menjelaskan sekitar 99,43% variasi dalam pertumbuhan 
ekonomi (MA_LN_PDB). Nilai R2 yang disesuaikan sebesar 0,9926 menunjukkan bahwa model 
sangat baik dalam menjelaskan hubungan antar variabel. 
 
Uji F (Signifikansi Model Secara Keseluruhan) 
Uji F digunakan untuk menguji apakah variabel independen secara simultan memengaruhi 
variabel dependen. 
 
Nilai F-statistic: 611.85 
Probabilitas F-statistic: 0.000 

Dengan probabilitas p < 0,01, temuan ini menunjukkan bahwa model regresi secara 
keseluruhan signifikan pada tingkat kepercayaan 99%. Dengan demikian, variabel independen 
MA_LN_APBN, MA_BI_RATE, dan AR(1) memiliki pengaruh yang signifikan terhadap variabel 
dependen MA_LN_PDB. 
 
Uji t (Signifikansi Parsial) 

Uji t dilakukan untuk mengetahui pengaruh masing-masing variabel independen 
terhadap variabel dependen secara parsial. Berikut adalah hasil dan interpretasi untuk setiap 
variabel: 
 
MA_LN_APBN (Logaritma Moving Average Pengeluaran Pemerintah) 
Koefisien: 0.8873 
Probabilitas (p - value): 0.0004 
 

Pada tingkat kepercayaan 1%, variabel ini signifikan (p < 0.01). Pengeluaran pemerintah 
mendorong pertumbuhan ekonomi. Pertumbuhan ekonomi diperkirakan meningkat 1% pada 
MA_LN_APBN. 
 
MA_BI_RATE (Suku Bunga) 
Koefisien: -0.0034 
Probabilitas (p - value): 0.9685 
 

Variabel ini tidak signifikan (p > 0.05). Artinya, suku bunga tidak memiliki pengaruh yang 
cukup kuat terhadap pertumbuhan ekonomi dalam model ini. 
 
AR(1) 
Koefisien: 0.9626 
Probabilitas (p - value): 0.0282 
 

Komponen AR(1) signifikan pada tingkat kepercayaan 5% (p < 0.05). Hal ini menunjukkan 
bahwa pertumbuhan ekonomi pada periode sebelumnya memengaruhi pertumbuhan ekonomi 
pada periode saat ini. 
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Nilai Obs*R-squared sebesar 0.1689 > 0.05. Maka dapat disimpulkan bahwa asumsi Uji 

Autokorelasi sudah terpenuhi. 
 
Temuan Penelitian 
1. APBN (BELANJA/ PENGELUARAN PEMERINTAH). Hasil analisis regresi menunjukkan bahwa 

belanja pemerintah (MA_LN_APBN) berdampak positif terhadap pertumbuhan ekonomi 
(MA_LN_PDB). Dengan koefisien 0,8873, peningkatan 1% dalam belanja pemerintah dapat 
meningkatkan pertumbuhan ekonomi sebesar 0,8873% dengan tingkat signifikansi 1%. Ini 
menunjukkan bahwa kebijakan fiskal sangat penting untuk mendorong pertumbuhan 
ekonomi Indonesia. 

2. BI RATE (SUKU BUNGA). Sebaliknya, dengan nilai probabilitas 0,968, suku bunga acuan 
(MA_BI_RATE) tidak memiliki pengaruh yang signifikan terhadap pertumbuhan ekonomi. 
Koefisien negatif yang kecil (-0.0034) menunjukkan bahwa perubahan BI Rate selama 
periode penelitian tidak memiliki pengaruh yang signifikan terhadap pertumbuhan 
ekonomi. Selain itu, nilai koefisien AR(1) sebesar 0,9626 menunjukkan bahwa kinerja 
ekonomi Indonesia sangat memengaruhi pertumbuhan ekonomi selama periode penelitian. 

3. APBN & BI RATE (secara simultan). Hasil uji F menunjukkan bahwa model secara 
keseluruhan signifikan pada tingkat kepercayaan 99% dan nilai probabilitas 0.000; ini 
menunjukkan bahwa pertumbuhan ekonomi Indonesia dipengaruhi secara bersamaan oleh 
kebijakan moneter dan fiskal. Dengan nilai R2 sebesar 0,9943 dan nilai R2 yang disesuaikan 
sebesar 0,9926, model penelitian ini mampu menjelaskan 99.26% variasi dalam 
pertumbuhan ekonomi. Ini menunjukkan bahwa model yang digunakan memiliki 
kemampuan prediktif yang sangat baik. 

4. EFEK TERHADAP KURVA IS. Pergeseran Kurva IS akibat kebijakan fiskal dan pergerakan di 
sepanjang kurva akibat kebijakan moneter dapat digambarkan secara visual seperti di 
bawah ini 
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Dari hasil yang telah diperoleh maka: Belanja pemerintah yang lebih tinggi meningkatkan 

permintaan agregat ( C + I + G). Dengan peningkatan APBN (belanja pemerintah) sebesar 1% 
akan menggeser kurva IS ke kanan akibat peningkatan PDB sebesar 0.8873% Sedangkan 
peningkatan BI RATE (suku bunga) akan menyebabkan investasi menurun yang kemudian 
mengurangi PDB ( C + I + G ). BI Rate tidak memengaruhi posisi Kurva IS, tetapi menyebabkan 
pergerakan di sepanjang kurva. Namun, dalam penelitian ini BI RATE tidak menunjukkan 
pengaruh yang signifikan terhadap pertumbuhan ekonomi, dengan nilai probabilitas sebesar 
0.968. Koefisien negatif yang kecil (-0.0034) menunjukkan bahwa perubahan BI Rate selama 
periode penelitian tidak memiliki dampak yang berarti terhadap pertumbuhan ekonomi. 
 
KESIMPULAN 

Berdasarkan analisis statistik yang telah dilakukan, dapat disimpulkan bahwa Ha1 
diterima, yang menunjukkan bahwa APBN (Belanja Pemerintah) signifikan dan berdampak 
positif pada PDB. Posisi Kurva IS dipengaruhi secara langsung oleh perubahan permintaan 
agregat. Kurva IS bergerak ke kanan karena peningkatan APBN, sementara ke kiri karena 
penurunan APBN. Ho2 diterima, yang berarti BI Rate tidak signifikan dan berdampak negatif 
terhadap PDB. Namun, BI Rate memengaruhi posisi kurva IS karena berdampak pada investasi. 
Ha3 diterima, yang berarti pertumbuhan ekonomi Indonesia dipengaruhi oleh kebijakan 
moneter dan fiskal secara bersamaan.Kinerja ekonomi pada periode sebelumnya sangat 
memengaruhi pertumbuhan ekonomi Indonesia, yang menunjukkan adanya pola hubungan 
dinamis dalam pertumbuhan ekonomi. 
 
Saran 

Berdasarkan analisis dalam penelitian ini, karena APBN memiliki pengaruh yang 
signifikan terhadap pertumbuhan ekonomi, pemerintah harus mengoptimalkan penggunaan 
APBN sebagai instrumen kebijakan dengan memperhatikan prinsip fiskal, dan Bank Indonesia 
harus mengevaluasi efektivitas transmisi kebijakan moneter melalui BI Rate. Untuk penelitian 
selanjutnya, disarankan untuk memperluas cakupan penelitian dengan menambahkan variabel 
makroekonomi lainnya seperti inflasi dan nilai tukar, serta menggunakan metode analisis yang 
lebih komprehensif untuk menangkap dinamika jangka panjang dan pendek dari hubungan 
antar variabel. 
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