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Abstrak

Penelitian ini bertujuan untuk menganalisis pengaruh tingkat inflasi dan suku bunga terhadap pertumbuhan ekonomi di Indonesia
secara persial maupun simultan. Latar belakang penelitian ini didasarkan pada pentingnya stabilitas makroekonomi dalam
mendorong pertumbuhan ekonomi yang berkelanjutan. Jenis penelitian adalah asosiatif. Data yang digunakan merupakan data
sekunder tahunan yang diperoleh dari Badan Pusat Statistik (BPS) dan Bank Indonesia periode 1975- 2024. Variabel terikat
adalah pertumbuhan ekonomi Indonesia yang di ukur dalam satuan persen. Variabel bebas pertama inflasi yang di ukur dalam
satuan persen dan variabel bebas kedua adalah suku bunga yang di ukur dalam satuan persen. Metode analisis yang digunakan
dalam penelitian ini adalah regresi linier berganda dengan pendekatan Ordinary Least Squares (OLS). Hasil penelitian ini
menunjukkan bahwa secara simultan, tingkat inflasi dan suku bunga tidak berpengaruh signifikan terhadap pertumbuhan ekonomi
Indonesia. Namun secara parsial, variabel inflasi memiliki pengaruh negatif yang signifikan terhadap pertumbuhan ekonomi pada
tingkat signifikansi 10%, sedangkan suku bunga tidak berpengaruh signifikan. Nilai koefisien determinasi (R?) yang rendah
menunjukkan bahwa variabel-variabel tersebut hanya menjelaskan sebagian kecil variasi pertumbuhan ekonomi.

Kata Kunci: Pertumbuhan Ekonomi; Tingkat Inflasi; Suku Bunga.

Abstract

This study aims to analyze the effect of inflation rates and interest rates on economic growth in Indonesia partially and
simultaneously. The background of this study is based on the importance of macroeconomic stability in driving sustainable
economic growth. The type of research is associative. The data used are annual secondary data obtained from the Central
Statistics Agency (BPS) and Bank Indonesia for the period 1975-2024. The dependent variable is Indonesia's economic growth
measured in percent. The first independent variable is inflation measured in percent and the second independent variable is the
interest rate measured in percent. The analysis method used in this study is multiple linear regression with the Ordinary Least
Squares (OLS). Approach. The results of this study indicate that simultaneously, the inflation rate and interest rates do not have a
significant effect on Indonesia's economic growth. However, partially, the inflation variable has a significant negative effect on
economic growth at a significance level of 10%, while interest rates do not have a significant effect. The low coefficient of
determination (R?) value indicates that these variables only explain a small part of the variation in economic growth.

Keyword: Economic Growth; Inflation Rate; Interest Rate.
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1. Pendahuluan

Pertumbuhan ekonomi mencerminkan peningkatan kapasitas produksi dan efisiensi suatu negara,
yang sering kali diukur melalui kenaikan Produk Domestik Bruto (PDB) dan pendapatan per kapita
(Susanto, 2018). Bagi negara berkembang seperti Indonesia, stabilitas pertumbuhan ekonomi menjadi
krusial untuk mengatasi tantangan seperti inflasi, fluktuasi suku bunga, dan peningkatan kesejahteraan
masyarakat. Pertumbuhan yang stabil dapat memperkuat sektor lain, seperti ketenagakerjaan dan
investasi, serta mendukung keuangan publik dan masyarakat (Utami et al., 2024). Inflasi, sebagai
indikator kenaikan harga barang dan jasa secara berkelanjutan, memengaruhi daya beli dan stabilitas
ekonomi. Penelitian sebelumnya, seperti Salim dan Fadilla (2021), menunjukkan bahwa negara
berkembang sering menghadapi inflasi tinggi yang dapat menghambat pertumbuhan ekonomi jika tidak
dikelola dengan baik. Suku bunga, sebagai instrumen kebijakan moneter, berperan dalam mengatur
peredaran uang dan perilaku investasi. Kenaikan suku bunga mendorong tabungan dan mengurangi
pengeluaran konsumtif, yang dapat memengaruhi aktivitas sektor riil (Aulianda, 2020). Bank Indonesia,
misalnya, menggunakan suku bunga acuan (Bl Rate) dan suku bunga Sertifikat Bank Indonesia (SBI)
untuk mengendalikan inflasi dan menjaga stabilitas harga (Tiwa et al., 2016; Wahyuni et al., 2024).
Beragam penelitian telah mengkaji hubungan antara inflasi, suku bunga, dan pertumbuhan ekonomi.
Sejumlah studi, seperti Sujatmiko et al. (2025), Lia Purnama Sari (2021), dan Rosmiati Agustin (2024),
menemukan bahwa inflasi memiliki pengaruh signifikan terhadap pertumbuhan ekonomi. Namun,
penelitian lain, seperti Tiwa et al. (2016), Agung dan Pratiwi (2024), serta Wahyuni et al. (2024),
menunjukkan bahwa suku bunga cenderung tidak memiliki pengaruh signifikan. Ketidaksesuaian temuan
ini menunjukkan perlunya analisis lebih lanjut untuk memahami dinamika hubungan tersebut di Indonesia.
Penelitian ini bertujuan untuk mengevaluasi pengaruh inflasi dan suku bunga terhadap pertumbuhan
ekonomi Indonesia, baik secara parsial maupun simultan, menggunakan data sekunder tahunan dari 1975
hingga 2024.

2. Tinjauan Pustaka

2.1 Inflasi dan Pertumbuhan Ekonomi

Inflasi, yang didefinisikan sebagai kenaikan harga barang dan jasa secara berkelanjutan, memiliki
hubungan kompleks dengan pertumbuhan ekonomi. Menurut Salim dan Fadilla (2021), inflasi yang tinggi
di negara berkembang sering kali menghambat pertumbuhan ekonomi karena mengurangi daya beli
masyarakat dan meningkatkan ketidakpastian dalam perencanaan investasi. Namun, inflasi yang rendah
dan stabil dapat mendukung aktivitas ekonomi dengan menjaga harga relatif terkendali. Penelitian oleh
Sujatmiko et al. (2025) dan Lia Purnama Sari (2021) menemukan bahwa inflasi memiliki pengaruh
signifikan terhadap pertumbuhan ekonomi di Indonesia, dengan kecenderungan hubungan negatif ketika
inflasi melebihi ambang batas tertentu. Temuan serupa juga dilaporkan oleh Kartika dan Pasaribu (2013)
serta Fitria dan Asnawi (2018), yang menunjukkan bahwa kenaikan inflasi cenderung menekan
pertumbuhan ekonomi melalui penurunan konsumsi dan investasi. Namun, tidak semua kenaikan harga
dianggap sebagai inflasi. Hakim (2023) menegaskan bahwa fluktuasi harga sementara, seperti menjelang
hari raya keagamaan, tidak memenuhi kriteria inflasi karena sifatnya yang temporer. Oleh karena itu,
analisis inflasi perlu mempertimbangkan pola jangka panjang untuk memahami dampaknya terhadap
pertumbuhan ekonomi. Studi lain, seperti Salsabila dan Muhajir (2023), menambahkan bahwa hubungan
antara inflasi dan pertumbuhan ekonomi juga dipengaruhi oleh faktor lain seperti upah minimum dan
tingkat pengangguran, yang dapat memperumit dinamika tersebut.

2.2 Suku Bunga dan Pertumbuhan Ekonomi

Suku bunga, sebagai alat kebijakan moneter, memengaruhi keputusan investasi, konsumsi, dan
tabungan dalam suatu perekonomian. Menurut Aulianda (2020), kenaikan suku bunga cenderung
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mendorong masyarakat untuk menabung daripada mengeluarkan dana untuk konsumsi, yang dapat
memperlambat aktivitas sektor riil. Bank Indonesia menggunakan suku bunga acuan (Bl Rate) dan suku
bunga Sertifikat Bank Indonesia (SBI) untuk mengendalikan peredaran uang dan menjaga stabilitas harga
(Tiwa et al., 2016). Ketika suku bunga meningkat, investor cenderung memilih instrumen keuangan yang
lebih aman, seperti deposito perbankan, dibandingkan sektor lain yang berisiko lebih tinggi (Wahyuni et
al., 2024). Meskipun demikian, hubungan antara suku bunga dan pertumbuhan ekonomi tidak selalu jelas.
Penelitian oleh Lia Purnama Sari (2021), Tiwa et al. (2016), dan Agung dan Pratiwi (2024) menunjukkan
bahwa suku bunga tidak memiliki pengaruh signifikan terhadap pertumbuhan ekonomi di Indonesia. Hal ini
dapat disebabkan oleh faktor-faktor seperti rendahnya sensitivitas investasi terhadap perubahan suku
bunga atau dominasi variabel lain, seperti investasi asing dan konsumsi rumah tangga (Almaya et al.,
2021). Sebaliknya, Buana et al. (2024) berargumen bahwa suku bunga dapat memengaruhi pertumbuhan
ekonomi secara tidak langsung melalui efeknya terhadap jumlah uang yang beredar dan inflasi sebagai
variabel intervening.

2.3 Kerangka Teoretis

Secara teoretis, hubungan antara inflasi, suku bunga, dan pertumbuhan ekonomi dapat dijelaskan
melalui kerangka makroekonomi. Teori kuantitas uang menunjukkan bahwa inflasi yang tinggi sering kali
disebabkan oleh pertumbuhan jumlah uang yang beredar secara berlebihan, yang dapat diimbangi oleh
penyesuaian suku bunga oleh bank sentral (Hakim, 2023). Sementara itu, teori investasi Keynesian
menekankan bahwa suku bunga yang tinggi dapat menekan pengeluaran investasi, sehingga
memperlambat pertumbuhan ekonomi. Namun, dalam konteks Indonesia, efektivitas suku bunga sebagai
alat kebijakan moneter mungkin terbatas karena faktor struktural seperti ketergantungan pada ekspor dan
investasi asing (Ardiansyah, 2017). Penelitian ini berangkat dari ketidaksesuaian temuan sebelumnya
mengenai pengaruh inflasi dan suku bunga terhadap pertumbuhan ekonomi. Dengan menggunakan
pendekatan Ordinary Least Square (OLS), studi ini mengevaluasi hubungan tersebut secara parsial dan
simultan berdasarkan data sekunder tahunan dari 1975 hingga 2024. Analisis ini diharapkan dapat
memberikan pemahaman yang lebih jelas tentang dinamika makroekonomi di Indonesia dan faktor-faktor
yang memengaruhi pertumbuhan ekonomi.

3. Metode Penelitian

Penelitian ini menggunakan analisis regresi linear berganda dengan menggunakan metode
pendugaan Ordinary Least Square (OLS). Analisis regresi merupakan salah satu cara untuk membentuk
model hubungan antara variabel bebas dengan variabel terikat. Salah satu metode yang umum digunakan
adalah metode Ordinary Least Square (OLS). untuk mengestimasi koefisienregresi dalam model regresi,
digunakan metode Ordinary Least Squares (OLS) yaitu dengan meminimumkan jumlah kuadrat residual.
Penggunaan metode OLS harus memenuhi beberapa asumsi klasik antara lain asumsi normalitas, asumsi
homos kedatisitas, asumsi non-multikolinieritas, dan asumsi non-autokorelasi. Jika semua asumsi
tersebut terpenuhi maka penduga parameter yang diperoleh bersifat Best Linear Unbiased Estimator
(BLUE). Namun, metode ini mempunyai kelemahan ketika terdapat outlier dalam data. Adanya outlier
tersebut, mengakibatkan estimasi koefisien regresi yang di peroleh menjadi kurang tepat. Dalam kasus
yang seperti ini, analisis regresi robust merupakan metode yang tepat digunakan, (Sari et al. 2020).
Penelitian ini menggunakan analisis regresi linier berganda, Regresi linier berganda merupakan jenis
regresi yang dapat digunakan untuk memastikan dampak dari satu atau beberapa faktor independen
terhadap satu variabel dependen atau untuk memperkirakan permintaan di masa mendatang berdasarkan
data historis, Perangkat lunak yang disebut SPSS (Statistical Program for Special Science) 22 digunakan
sebagai alat manajemen data, (Aulianda 2020). Inflasi (X1) merupakan kecenderungan kenaikan harga
yang terjadi terus menerus. Inflasi berpengaruh terhadap Pertumbuhan Ekonomi Indonesia/Produk
Domestik Bruto (PDB).Yang berarti adanya kenaikan atau penurunan pertumbuhan ekonomi tang
dikarnakan berubah-ubahnya harga barang danjasa karna ada pengaruh inflasi. Namun, tidak semua
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kenaikan harga barang atau jasa dapat di kategorikan sebagai inflasi.Misalnya kenaikan barang atau jasa
pada saat menjelang Hari Raya Keagamaan, itu bukan merupakan inflasi. Karenasetelah Hari Raya
Keagamaan berlalu, harga barang dapat turun kembali. Dengan begitu salah satu faktor
utamapertumbuhan ekonomi yaitu apabila muncul inflasi yang cukup tinggi bisa mempengaruhi
pertumbuhan ekonomi, (Hakim 2023). Suku bunga merupakan sejumlah rupiah yang dibayar akibat telah
mempergunakan dana sebagai balas jasa. Perubahan suku bunga merupakan perubahan dalam
permintaan uang (kredit). Kenaikan suku bunga mengakibatkan penurunan permintaan
agregat/pengeluaran investasi. Sebaliknya, peningkatan suku bunga akan mengakibatkan peningkatan
permintaan agregat. Sukubunga yaitu biaya yang dikenakan oleh pemberi pinjaman kepada peminjam
sebagai imbalan atas penggunaan uang yang dipinjam. Dalam ekonomi, suku bunga memainkan peran
penting sebagai instrumen yang memengaruhi keputusan investasi, konsumsi, dan tabungan. Secara
umumnya,suku bunga dinyatakan dalam persentase tahunan dari jumlah uang yang dipinjam
ataudiinvestasikan. Terdapat beberapa jenis suku bunga, termasuk suku bunga tetap yang tidakberubah
selama periode pinjaman dan suku bunga variabel yang dapat berubah sesuai dengan kondisi pasar,
(Ilmiah et al. 2023). Pertumbuhan Ekonomi adalah proses perubahan kondisi perekonomian suatu negara
secara berkesinambungan menujukeadaan yang lebih baik selama periode tertentu (gurupendidikan.co.id,
2023). Pertumbuhan ekonomi merupakan meningkatnya nilai serta jumlah produksi barang dan jasa yang
dihitung suatu snegara dalam suatu kurun waktu tertentuberdasarkan kepada beberapa indikator misalnya
saja naiknya pendapatan nasional, pendapatan perkapita, jumlah tenagakerja yang lebih besar dari
jumlah pengangguran, serta berkurangnya tingkat kemiskinan (www.gramedia.com, 2023). Inflasi dengan
tumbuhnya perekonomian memiliki keterkaitan. Apabila inflasi mengalami kenaikan, maka tumbuhnya
perekonomian akan melambat. Jika inflasi rendah dan terus stabil, maka pertumbuhan ekonomi dapat
perlahan-lahan meningkat. Tingkat suku bunga juga memiliki keterikatan dengan pertumbuhan ekonomi.
Pertumbuhan ekonomi di Indonesia setiap tahunnya mengalami peningkatan, (Hakim 2023).

Pertumbuhan ekonomi adalah salah satu indikator utama yang menunjukkan peningkatan kapasitas
produksi dan efisiensi ekonomi suatu negara. Ketika suatu negara mengalami pertumbuhan ekonomi yang
positif, biasanya hal ini disertai dengan peningkatan pendapatan per kapita, yang berarti pendapatan rata-
rata masyarakat meningkat, (Susanto 2018). Sebagai negara berkembang, Indonesia berkepentingan
untuk mencapai pertumbuhan ekonomi yang stabil. Hal ini dapat membantu negara mengatasi inflasi,
suku bunga, dan meningkatkan kesejahteraan. Oleh karena itu, pertumbuhan ekonomi yang cepat dapat
memberikan efek positif pada sektor-sektor lainnya. Jika pertumbuhan ekonomi suatu negara baik, hal ini
dapat membantu pemerintah dan Masyarakat secara finansial, (Utami et al. 2024). Metode analisis data
yang digunakan dalam penelitian ini adalah analisis regresi linearsederhana degan metode Ordinary Least
Squere (OLS) dengan perhitungan yang dilakukan melalui program Eviews. Model ekonometrika yang
digunakan adalah sebagai berikut:

Yi=Bo + i Xi + pi Keterangan:

Y = Pertumbuhan ekonomi B, dan Bi = Parameter

X1 = Inflasi
X2 = Suku Bunga

4. Hasil dan Pembahasan
4.1 Hasil

Penelitian ini menguji pengaruh inflasi dan suku bunga terhadap pertumbuhan ekonomi tahun 1960-
2023. Hasil analisis deskriptif masing-masing variabel disajikan pada tabel berikut ini.
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Tabel 1. Deskriptif Variabel Penelitia

PERTUMB... INFLASI BUNGA
Mean 5.148652 41.98696 25458.78
Median 5.624917 9.348857 24146.00
Maximum 10.91518 1136.254 44391.00
Minimum -13.12673 1.560130 236.0000
Std. Dev. 3.342662 147.0991 12097.90
Skewness -2.832131 6.684140 -0.251780
Kurtosis 15.59007 4956135 2.545910
Jarque-Bera 508.2501 6257.786 1.226056
Probability 0.000000 0.000000 0.541708
Sum 329.5137 2687.165 1629362.
Sum Sq. Dev. 703.9235 1363204. 9.22E+09
Observations 64 64 64

Berdasarkan hasil Analisa deskriptif diketahui bahwa nilai rata-rata pertumbuhan ekonomi Indonesia
tahun 1960-2023 adalah 5,14% dengan nilai tertinggi 10,9% dan nilai terendah -13,12%. Nilai rata-rata
investasi Indonesia tahun 1960-2023 adalah 41,9% dengan nilai tertinggi 11,36% dan nilai terendah
1,56%. Sebelum melakukan pengujian hipotesis, terlebih dahulu dilakukan uji stasioner. Hasil uji stasioner
disajikan pada table berikut ini.

Tabel 2. Hasil Uji Stasioner

NO Variabel t- Statistic ADF Probability Keterangan
1 Pertumbuhan Ekonomi -5,48 0,00 Level
2 Inflasi -5,53 0,00 Level
3 Suku Bungga 4,15 0,0016 Level

Berdasarkan hasil uji stasioner diketahui bahwa variabel pertumbuhan,inflasi, suku bungga berada
pada Tingkat level. Selanjutnya dilakukan pengujian hipotesis dengan menggunakan regresi berganda
sebagaimana disajikan pada tabel berikut ini.

Tabel 3. Hasil Analisis Regresi Berganda

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.
C 4.887201 3.989906 1.224891 0.2253
LOG(INFLASI) -0.611979 0.356036 -1.718869 0.0907
LOG(SB) 0.179045 0.418172 0.428162 0.6700
R-squared 0.046261 Mean dependent var 5.148652
Adjusted R-squared 0.014991 S.D. dependent var 3.342662
S.E. of regression 3.317512 Akaike info criterion 5.282048
Sum squared resid 671.3590 Schwarz criterion 5.383246
Log likelihood -166.0255 Hannan-Quinn criter. 5.321915
F-statistic 1.479415 Durbin-Watson stat 1.311427
Prob(F-statistic) 0.235827

Berdasarkan hasil analisis data dapat dibuat bersama regresi berganda sebagai berikut:

Y =q+B1X1 + B2X2
Y =4,81-0,00 +2,17
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Persamaan di atas dapat diinterprestasikan sebagai berikut:

1) Nilai konstanta sebesar 4,887201 menunjukkan bahwa inflasi (X1) dan bunga (X2) tetap maka
pertumbuhan ekonomi di indonesia sebesar 4,887201

2) Nilai coefficiens Inflasi adalah sebesar -0,611979, menunjukkan bahwa apabila terjadi peningkatan
inflasi sebesar 1 persen, maka akan menyebabkan pertumbuhan ekonomi di Indonesia akan menurun
sebesar --0,611979 persen dalam satu tahun, dengan asumsi cateries paribus.

3) Nilai coefficiens Suku Bunga adalah sebesar 0,179045 menunjukkan bahwa apabila terjadi
peningkatan tenaga kerja sebesar 1 persen, maka akan menyebabkan pertumbuhan ekonomi akan
mengalami penurunan sebesar 0,179045 persen dalam satu tahun, dengan asumsi cateries paribus.

4.2 Pembahasan

Analisis regresi linier berganda dengan pendekatan Ordinary Least Square (OLS) untuk periode
1960-2023 menunjukkan bahwa inflasi dan suku bunga secara simultan tidak memiliki pengaruh
signifikan terhadap pertumbuhan ekonomi Indonesia, dengan probabilitas F-statistik 0,235827 yang
melebihi ambang batas signifikansi 5%, dan nilai R-squared 0,046261 yang hanya menjelaskan 4,6%
variasi pertumbuhan ekonomi. Secara parsial, inflasi memiliki pengaruh negatif signifikan pada tingkat
signifikansi 10% (probabilitas 0,0907, koefisien -0,611979), mengindikasikan bahwa kenaikan inflasi
sebesar 1% berkorelasi dengan penurunan pertumbuhan ekonomi sebesar 0,61%, sejalan dengan
temuan Sujatmiko et al. (2025) dan Lia Purnama Sari (2021) yang menegaskan dampak negatif inflasi
terhadap daya beli dan investasi; namun, fluktuasi ekstrem inflasi (maksimum 1136,25%, minimum
1,56%) mungkin melemahkan kekuatan hubungan ini. Sebaliknya, suku bunga tidak menunjukkan
pengaruh signifikan (probabilitas 0,6700, koefisien 0,179045), mendukung penelitian Tiwa et al. (2016)
dan Agung dan Pratiwi (2024), yang menunjukkan rendahnya sensitivitas investasi terhadap suku bunga
di Indonesia, di mana faktor seperti stabilitas politik atau infrastruktur lebih dominan (Aulianda, 2020).
Rendahnya R-squared dan nilai Durbin-Watson 1,311427, yang mengindikasikan kemungkinan
autokorelasi positif, serta potensi outlier dalam data inflasi (standar deviasi 147,0991), menunjukkan
bahwa model ini memiliki daya jelas yang lemah dan rentan terhadap pelanggaran asumsi klasik OLS,
sehingga pendekatan regresi robust dapat menjadi alternatif (Sari et al., 2020). Temuan ini menyarankan
bahwa pengendalian inflasi melalui kebijakan moneter seperti Bl Rate tetap penting, tetapi perlu
dilengkapi dengan insentif investasi sektor riil, seperti perbaikan infrastruktur, untuk mendorong
pertumbuhan ekonomi, mengingat faktor lain seperti konsumsi rumah tangga atau investasi asing
mungkin memiliki peran lebih besar (Almaya et al., 2021; Buana et al., 2024).

5. Kesimpulan

Hasil analisis regresi linier berganda menunjukkan bahwa model yang digunakan tidak signifikan
secara statistik dalam menjelaskan pertumbuhan ekonomi Indonesia, dengan probabilitas F-statistik
sebesar 0,235827 yang melebihi ambang batas signifikansi 5%. Nilai R-squared sebesar 0,046261
mengindikasikan bahwa hanya sekitar 4,6% variasi pertumbuhan ekonomi dapat dijelaskan oleh variabel
inflasi dan suku bunga. Secara parsial, inflasi (LOG(X1)) memiliki pengaruh negatif yang signifikan pada
tingkat signifikansi 10% (probabilitas 0,0907, koefisien -0,611979), menunjukkan bahwa kenaikan inflasi
sebesar 1% berkorelasi dengan penurunan pertumbuhan ekonomi sebesar 0,61%. Sebaliknya, suku
bunga (LOG(X;)) tidak menunjukkan pengaruh signifikan (probabilitas 0,6700, koefisien 0,179045),
mengindikasikan bahwa perubahan suku bunga tidak memiliki dampak kuat terhadap pertumbuhan
ekonomi. Nilai Durbin-Watson sebesar 1,311427 menandakan adanya kemungkinan autokorelasi positif
dalam residual, yang dapat melemahkan keandalan hasil statistk. Rendahnya daya jelas model ini
menunjukkan bahwa faktor lain, seperti investasi atau konsumsi rumah tangga, mungkin lebih berperan
dalam mendorong pertumbuhan ekonomi. Penelitian mendatang disarankan untuk mempertimbangkan
variabel tambahan atau pendekatan analisis yang lebih tahan terhadap pelanggaran asumsi klasik, seperti
regresi robust, untuk menghasilkan temuan yang lebih akurat.
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