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Abstract 

Changes in macroeconomic variables such as inflation, policy interest rates, and 

exchange rates can influence people's economic behavior, including decisions to 

save funds in the banking sector. This study aims to analyze the effect of inflation, 

the BI Rate, and the exchange rate on community savings in Medan City, both 

directly and indirectly through gold prices and the Poverty Depth Index. The 

study uses time series data for the period 2005-2024 obtained from the Central 

Statistics Agency and Bank Indonesia. The method used is path analysis with the 

assistance of EViews 10 software. The results show that the exchange rate has a 

positive and significant effect on gold prices and the Poverty Depth Index, while 

inflation and the BI Rate have no significant effect. In the community savings 

model, gold prices, the BI Rate, and the exchange rate have a significant effect 

on community savings, while inflation and the Poverty Depth Index have no 

significant effect. In addition, the exchange rate has a significant indirect effect 

on community savings through gold prices. These findings indicate that the 

exchange rate plays an important role in influencing gold prices and community 

savings behavior. 
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Abstract 

Perubahan variabel makroekonomi seperti inflasi, suku bunga kebijakan, dan nilai 

tukar dapat memengaruhi perilaku ekonomi masyarakat, termasuk keputusan 

menyimpan dana di perbankan. Penelitian ini bertujuan menganalisis pengaruh 

inflasi, BI Rate, dan kurs terhadap simpanan masyarakat di Kota Medan secara 

langsung maupun tidak langsung melalui harga emas dan Indeks Kedalaman 

Kemiskinan. Penelitian menggunakan data runtun waktu periode 2005-2024 yang 

diperoleh dari Badan Pusat Statistik dan Bank Indonesia. Metode yang digunakan 

adalah analisis jalur dengan bantuan perangkat lunak EViews 10. Hasil penelitian 

menunjukkan bahwa kurs berpengaruh positif dan signifikan terhadap harga emas 

dan Indeks Kedalaman Kemiskinan, sedangkan inflasi dan BI Rate tidak 

berpengaruh signifikan. Pada model simpanan masyarakat, harga emas, BI Rate, 

dan kurs berpengaruh signifikan, sementara inflasi dan Indeks Kedalaman 

Kemiskinan tidak berpengaruh signifikan. Selain itu, kurs memiliki pengaruh 

tidak langsung yang signifikan terhadap simpanan masyarakat melalui harga 

emas. Temuan ini menunjukkan bahwa nilai tukar memiliki peran penting dalam 

memengaruhi harga emas dan perilaku simpanan masyarakat. 
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PENDAHULUAN 

Efek domino dalam perekonomian modern menunjukkan bahwa guncangan global 

dapat memicu reaksi berantai antarnegara melalui keterhubungan perdagangan, investasi, dan 

sentimen pasar. Ketidakpastian global pada tahun 2024 meningkat akibat konflik Rusia-

Ukraina, eskalasi konflik Israel-Palestina, serta terpilihnya kembali Donald Trump dengan 

kebijakan America First yang berpotensi memicu volatilitas pasar keuangan dan perubahan 

arah perdagangan internasional (Bank Indonesia, 2024). Di tengah tekanan tersebut, 

perekonomian Indonesia tetap menunjukkan ketahanan melalui sinergi kebijakan antara 

pemerintah dan otoritas moneter dalam menjaga stabilitas makroekonomi. Kondisi ini juga 

tercermin di Provinsi Sumatera Utara yang mampu mempertahankan pertumbuhan ekonomi 

melalui konsumsi rumah tangga dan aktivitas sektor riil. 

Pada tingkat daerah, Kota Medan sebagai pusat ekonomi Sumatera Utara memiliki 

peran strategis dalam pergerakan simpanan masyarakat melalui sektor perbankan. Kepercayaan 

terhadap sistem perbankan diperkuat oleh kerangka hukum penjaminan simpanan dalam 

Undang-Undang No. 24 Tahun 2004 yang diperbarui melalui Undang-Undang No. 7 Tahun 

2009 dan Undang-Undang No. 4 Tahun 2023. Berdasarkan Peraturan Pemerintah No. 66 Tahun 

2008, LPS menjamin simpanan hingga Rp2.000.000.000 per nasabah per bank dengan tingkat 

bunga penjaminan per 31 Desember 2024 sebesar 4,25% untuk simpanan Rupiah dan 2,25% 

untuk valuta asing (Bank Sumut, 2024). Dalam kerangka teori transmisi moneter, perubahan 

inflasi, suku bunga kebijakan, dan nilai tukar tidak hanya memengaruhi stabilitas harga tetapi 

juga perilaku keuangan rumah tangga melalui perubahan daya beli, ekspektasi imbal hasil, dan 

persepsi risiko. Mishkin (2016) menjelaskan bahwa kebijakan moneter bekerja melalui saluran 

suku bunga dan ekspektasi yang memengaruhi keputusan konsumsi, investasi, dan 

penyimpanan dana masyarakat, sehingga pengaruh variabel makro terhadap perilaku keuangan 

terjadi melalui mekanisme transmisi bertingkat. 

Secara teoritis, keputusan rumah tangga dalam menyimpan dana berkaitan dengan 

pembagian pendapatan antara konsumsi dan tabungan sebagaimana dijelaskan oleh Keynes 

(1936). Modigliani (2005) melalui Life Cycle Hypothesis menekankan bahwa perilaku 

menabung dipengaruhi kebutuhan sepanjang siklus hidup, sedangkan Friedman (1968) melalui 

Permanent Income Hypothesis menyatakan bahwa keputusan konsumsi dan tabungan 

ditentukan oleh ekspektasi pendapatan jangka panjang. Namun, perkembangan sistem 

pembayaran digital seperti implementasi QRIS oleh Bank Indonesia turut mengubah pola 

transaksi masyarakat dan berpotensi memengaruhi perilaku penyimpanan dana. Di kota Medan, 

Perkembangan simpanan masyarakat menunjukkan dinamika yang dipengaruhi oleh kondisi 

ekonomi makro. 
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Gambar. 1 Simpanan Masyarakat Kota Medan Tahun 2005-2024 (Triliun Rupiah) 

Perkembangan simpanan masyarakat di Kota Medan periode 2005-2024 menunjukkan 

dinamika yang berfluktuasi, terutama terjadi penurunan pada tahun 2023 setelah peningkatan 

pada tahun sebelumnya. Fenomena ini mengindikasikan adanya perubahan perilaku keuangan 

masyarakat yang dipengaruhi oleh kondisi ekonomi makro seperti inflasi, suku bunga 

kebijakan, dan nilai tukar. Tekanan inflasi dan kenaikan harga mendorong realokasi dana ke 

konsumsi, sementara fluktuasi nilai tukar memengaruhi keputusan penempatan dana. Hal ini 

menunjukkan bahwa perilaku menabung dipengaruhi dinamika ekonomi makro (Ross et al., 

2022). Inflasi sebagai kenaikan harga secara umum berperan dalam menurunkan daya beli dan 

kemampuan menabung, sehingga memengaruhi keputusan masyarakat dalam menyimpan dana 

(Mankiw, 2015). 

 
Gambar. 2 Inflasi Kota Medan Tahun 2005-2024 

Inflasi yang tinggi dapat menurunkan pendapatan riil sehingga mengurangi kemampuan 

menabung masyarakat. Keynes menyatakan bahwa tabungan merupakan fungsi dari 

pendapatan, sedangkan Friedman (1968) menjelaskan bahwa rumah tangga menyesuaikan 

konsumsi dan tabungan berdasarkan ekspektasi pendapatan riil jangka panjang. Selain inflasi, 

suku bunga kebijakan yang direpresentasikan oleh BI Rate juga berperan dalam menentukan 

preferensi masyarakat dalam menempatkan dana. 

 
Gambar. 3 BI Rate Tahun 2005-2024 

Menurut Keynes (1936), tingkat bunga merupakan imbalan bagi individu yang 

melepaskan likuiditasnya sehingga peningkatan suku bunga dapat mendorong masyarakat 

untuk menabung. Pandangan ini diperkuat oleh Liquidity Preference Theory yang dikemukakan 

oleh Tobin (1958), yang menyatakan bahwa masyarakat akan mengalihkan dana ke instrumen 

simpanan ketika imbal hasilnya lebih menarik dibanding memegang uang tunai. Namun, 

perkembangan instrumen investasi modern seperti saham, aset kripto, dan peer-to-peer lending 

menimbulkan pertanyaan apakah respons masyarakat terhadap perubahan BI Rate masih 
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sejalan dengan teori klasik. Perubahan suku bunga juga berkaitan erat dengan stabilitas nilai 

tukar. 

 
Gambar. 4 Kurs Rupiah Tahun 2005-2024 

Krugman et al., (2012) menjelaskan bahwa nilai tukar dipengaruhi oleh ekspektasi 

pelaku ekonomi, sehingga ketika Rupiah diperkirakan melemah, permintaan terhadap aset 

tertentu dapat meningkat sebagai bentuk perlindungan nilai. Dalam kerangka teori portofolio, 

Markowitz (1952) menyatakan bahwa individu akan mengalokasikan kekayaan dengan 

mempertimbangkan trade-off antara risiko dan imbal hasil. Oleh karena itu, dalam kondisi 

ketidakpastian ekonomi, sebagian pelaku ekonomi cenderung beralih pada aset yang dianggap 

mampu menjaga nilai, seperti emas. Penelitian Baur & McDermott (2020) menunjukkan bahwa 

emas berperan sebagai safe haven pada periode krisis dan ketidakpastian pasar, sedangkan 

Fama & Schwert (1977) menyatakan bahwa emas memiliki kemampuan sebagai lindung nilai 

terhadap inflasi dalam jangka panjang. 

 
Gambar. 5 Harga Emas Kota Medan 2005-2024 

Meskipun demikian, secara fungsi ekonomi emas berbeda dengan simpanan perbankan. 

Simpanan merupakan bagian dari sistem intermediasi keuangan yang mendukung penyaluran 

kredit dan pertumbuhan ekonomi sebagaimana dijelaskan oleh Levine (1997) mengenai peran 

sistem keuangan dalam pembangunan. Sebaliknya, emas merupakan aset non-intermediasi 

yang berfungsi sebagai penyimpan nilai (store of value). Oleh karena itu, harga emas dalam 

penelitian ini diposisikan sebagai variabel mediasi yang mencerminkan perubahan preferensi 

risiko sebelum keputusan menabung terbentuk. Selain mekanisme keuangan, pengaruh variabel 

makro terhadap simpanan juga dapat terjadi melalui kondisi kesejahteraan masyarakat. 
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Gambar. 6 Indeks Kedalaman Kemiskinan (P1) Kota Medan 2005-2024 

Indeks Kedalaman kemiskinan mencerminkan kemampuan rumah tangga dalam 

merespons perubahan ekonomi makro. Graeser & Meier (2000) melalui konsep poverty trap 

menjelaskan bahwa keterbatasan pendapatan dapat menghambat kemampuan rumah tangga 

untuk menabung. Jalan & Ravallion (1997) juga menunjukkan bahwa inflasi memiliki dampak 

regresif terhadap kelompok miskin, sedangkan Agénor (2005) menjelaskan bahwa stabilitas 

makroekonomi merupakan prasyarat penting dalam pengurangan kemiskinan. Sehingga, 

inflasi, BI Rate, dan Kurs tidak hanya memengaruhi simpanan masyarakat secara langsung, 

tetapi juga berpotensi memengaruhi secara tidak langsung melalui dua jalur, yaitu perubahan 

harga emas sebagai refleksi preferensi risiko serta perubahan kedalaman kemiskinan sebagai 

indikator kapasitas pendapatan rumah tangga. 

Penelitian terdahulu menunjukkan hasil yang beragam terkait hubungan variabel 

makroekonomi dengan harga emas, kemiskinan, dan simpanan masyarakat. Yuwono et al., 

(2025), Gusnindar & Syafri (2023) serta Kesarditama et al., (2020) menemukan bahwa inflasi 

dan variabel makro memiliki pengaruh terhadap harga emas. Penelitian Nurulhuda & Kosasih 

(2024) serta Aprizal & Harahap (2025) menunjukkan bahwa perubahan suku bunga dan nilai 

tukar memengaruhi dinamika harga emas. Dalam hal kesejahteraan masyarakat, Bisai et al., 

(2021) dan Dewi & Husein (2022), serta Rizkina et al., (2025) menemukan bahwa inflasi 

berpengaruh terhadap kemiskinan. Sementara itu, Azzahrah & Utomo (2024) menunjukkan 

bahwa harga emas memengaruhi perilaku tabungan masyarakat, sedangkan Mahajan & 

Anthony (2025) menemukan kecenderungan pergeseran dana dari simpanan ke emas ketika 

harga emas meningkat. Meskipun demikian, penelitian-penelitian tersebut masih dilakukan 

secara parsial dan belum mengkaji hubungan antarvariabel secara terintegrasi, khususnya 

melalui mekanisme pengaruh langsung dan tidak langsung dalam satu kerangka analisis. Oleh 

karena itu, penelitian ini menawarkan keterbaruan dengan menggunakan pendekatan analisis 

jalur (path analysis) untuk mengidentifikasi pengaruh langsung dan tidak langsung. 

Berdasarkan uraian tersebut, penelitian ini bertujuan untuk menganalisis pengaruh inflasi, BI 

Rate, dan Kurs terhadap Simpanan Masyarakat melalui Harga Emas dan Indeks Kedalaman 

Kemiskinan (P1) di Kota Medan. 

 

METODE 

 Penelitian ini dilakukan di Kota Medan, menggunakan data sekunder yang diperoleh 

melalui teknik studi dokumentasi dan runtun waktu periode 2005-2024. Variabel yang 

digunakan dalam penelitian yaitu Posisi Dana Simpanan Masyarakat Rupiah dan Valas di Bank 
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Umum dan BPR, Harga Emas 24 Karat, Indeks Kedalaman Kemiskinan (P1), Inflasi, BI Rate 

dan Kurs Rupiah yang diperoleh dari Badan Pusat Statistik dan Bank Indonesia. Analisis data 

dalam penelitian ini menggunakan pendekatan kuantitatif. Analisis yang digunakan adalah 

analisis jalur (path analysis), yaitu pengembangan dari regresi berganda yang digunakan untuk 

menguji pengaruh langsung maupun tidak langsung antarvariabel. Konsep analisis jalur 

pertama kali dikembangkan oleh Sewall Green Wright (1934) dalam karyanya The Method of 

Path Coefficients. Seluruh proses analisis dalam penelitian ini dilakukan menggunakan 

perangkat lunak EViews 10. Sebelum melakukan estimasi model, dilakukan analisis statistik 

deskriptif untuk memberikan gambaran umum mengenai karakteristik data penelitian. 

Selanjutnya dilakukan uji asumsi klasik dan model analisis jalur dalam penelitian ini terdiri dari 

tiga model struktural sebagai berikut: 

Model Struktural 1: Harga Emas = α + β₁Inflasi + β₂BI Rate + β₃Kurs + ε 

Model Struktural 2: Indeks Kedalaman Kemiskinan (P1) = α + β₁Inflasi + β₂BI Rate + β₃Kurs 

+ ε 

Model Struktural 3: Simpanan Masyarakat = α + β₁Harga Emas + β₂Indeks Kedalaman 

Kemiskinan (P1) + β₃Inflasi + β₄BI Rate + β₅Kurs + ε 

 Hubungan pengaruh tidak langsung dianalisis menggunakan Uji Sobel dan perhitungan 

dilakukan menggunakan kalkulator yang dikembangkan oleh Preacher dan Leonardelli pada 

tahun 2001. Kriteria pengujian menggunakan tingkat signifikansi 5% dengan nilai batas Z 

sebesar 2.11991. 

 
------------- = hubungan tidak langsung 

_________= hubungan langsung 

Gambar. 6 Kerangka Berpikir 

 Pengaruh total dihitung sebagai jumlah dari pengaruh langsung dan tidak langsung. 

Selanjutnya, signifikansi masing-masing variabel diuji menggunakan uji t parsial untuk 

mengetahui apakah setiap variabel independen memiliki pengaruh yang signifikan terhadap 

variabel dependen. Gujarati (2012) menyatakan bahwa: “|t| (that is, the absolute t value; note 

that t can be positive as well as negative) will be increasingly large, indicating a greater 

difference between the hypothesized value and the estimated value of the parameter.” Kutipan 

tersebut menjelaskan bahwa nilai absolut statistik t menunjukkan kekuatan perbedaan antara 
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parameter yang diestimasi dengan nilai yang dihipotesiskan, sehingga semakin besar nilai |t| 

maka semakin kuat alasan untuk menolak hipotesis nol. Selain itu, kemampuan model dalam 

menjelaskan variasi variabel dependen dianalisis menggunakan koefisien determinasi 

(Adjusted R²) 

 

HASIL PENELITIAN DAN PEMBAHASAN 

HASIL 

Analisis Statistik Deskriptif 

Tabel 1: 

Hasil Statistik Deskriptif 

 
Simpanan 

Masyarakat 
Harga Emas 

Indeks Kedalaman 

Kemiskinan (P1) 
Inflasi BI Rate Kurs 

Mean 127000000 528270.1 1.373000 5.616500 6.600000 12048.18 

Median 131000000 484553.5 1.395000 3.665000 6.000000 12586.77 

Maximum 220000000 1202621. 1.870000 22.91000 12.75000 15855.45 

Minimum 37873827 134610.0 0.920000 1.000000 3.500000 8770.430 

Std. Dev. 58562964 276679.5 0.241576 4.975036 2.204063 2493.018 

Observations 20 20 20 20 20 20 

 Berdasarkan hasil statistik deskriptif pada Tabel 1, diketahui bahwa rata-rata simpanan 

masyarakat selama periode penelitian sebesar 127.000.000 dengan standar deviasi 58.562.964, 

yang menunjukkan adanya variasi simpanan yang cukup besar antarperiode. Variabel harga 

emas memiliki rata-rata 528.270,1 dengan standar deviasi 276.679,5, yang mengindikasikan 

fluktuasi harga emas yang cukup tinggi selama periode penelitian. Sementara itu, Indeks 

Kedalaman Kemiskinan (P1) memiliki rata-rata 1,373 dengan standar deviasi 0,2416, yang 

menunjukkan bahwa tingkat kedalaman kemiskinan relatif stabil antarperiode. Variabel inflasi 

memiliki rata-rata 5,6165% dengan standar deviasi 4,9750, yang menandakan fluktuasi inflasi 

yang cukup dinamis. Untuk variabel BI Rate, rata-rata tercatat sebesar 6,6% dengan standar 

deviasi 2,2041, menunjukkan kebijakan suku bunga yang relatif stabil. Sedangkan kurs rupiah 

memiliki rata-rata Rp12.048,18/USD dengan standar deviasi 2.493,02, yang mencerminkan 

adanya volatilitas nilai tukar selama periode penelitian. 

Uji Asumsi Klasik 

Model Struktural 1 
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Std. Dev.   139593.3

Skewness   0.408567

Kurtosis   3.159635
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Probability  0.738399 

 
Gambar. 7 Hasil Uji Normalitas Model Struktural 1 

Hasil uji Jarque-Bera menunjukkan nilai statistik 0,606541 dengan probabilitas 0,738399 > 

0,05, sehingga residual berdistribusi normal. 

Tabel 2: 

Hasil Uji Autokorelasi Model Struktural 1 

Statistik Nilai 
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Durbin-Watson stat 0.457848 

Nilai Durbin-Watson sebesar 0,457848, yang menunjukkan model tidak mengalami 

autokorelasi sehingga residual bersifat independen. 

Tabel 3: 

Hasil Uji Multikolinearitas Model Struktural 1 

Variable Coefficient Variance Uncentered VIF Centered VIF 

C 8.97E+10 82.15174 NA 

Inflasi 1.32E+08 6.586072 2.710123 

Birate 7.80E+08 34.63886 3.160568 

Kurs 273.8798 37.04882 1.520764 

Nilai Centered VIF untuk Inflasi (2,71), BI Rate (3,16), dan Kurs (1,52) seluruhnya < 10, 

sehingga model bebas dari multikolinearitas. 

Tabel 4: 

Hasil Uji Heteroskedastisitas Model Struktural 1 

Heteroskedasticity Test: Glejser 

F-statistic 1.538528  Prob. F(3,17) 0.2408 

Obs*R-squared 4.484137  Prob. Chi-Square(3) 0.2137 

Scaled explained SS 3.959010  Prob. Chi-Square(3) 0.2659 

Nilai probabilitas Prob. F = 0,2408, Prob. Chi-Square = 0,2137, dan 0,2659 (>0,05) 

menunjukkan tidak terjadi heteroskedastisitas. Dengan demikian, Model Struktural 1 

memenuhi seluruh asumsi klasik. 

Model Struktural 2 
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Gambar. 7 Hasil Uji Normalitas Model Struktural 2 

Nilai Jarque-Bera = 0,221155 dengan probabilitas 0,895317 > 0,05, sehingga residual 

berdistribusi normal. 

Tabel 5: 

Hasil Uji Autokorelasi Model Struktural 2 

Statistik Nilai 

Durbin-Watson stat 1.298912 

Sumber: Hasil olah data sekunder, 2026 

Nilai Durbin-Watson = 1,298912, yang menunjukkan tidak terdapat autokorelasi pada model. 

Tabel 6: 

Hasil Uji Multikolinearitas Model Struktural 2 

Variable Coefficient Variance Uncentered VIF Centered VIF 

C 0.155680 82.15174 NA 

Inflasi 0.000229 6.586072 2.710123 

Birate 0.001354 34.63886 3.160568 

Kurs 4.75E-10 37.04882 1.520764 
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Nilai Centered VIF Inflasi (2,71), BI Rate (3,16), dan Kurs (1,52) < 10 sehingga model bebas 

dari multikolinearitas. 

Tabel 7: 

Hasil Uji Heteroskedastisitas Model Struktural 2 

Heteroskedasticity Test: Glejser 

F-statistic 0.196249  Prob. F(3,17) 0.8975 

Obs*R-squared 0.702931  Prob. Chi-Square(3) 0.8725 

Scaled explained SS 0.696977  Prob. Chi-Square(3) 0.8739 

Probabilitas Prob. F = 0,8975, Prob. Chi-Square = 0,8725, dan 0,8739 (>0,05) menunjukkan 

tidak terdapat heteroskedastisitas. Sehingga, Model Struktural 2 juga memenuhi seluruh asumsi 

klasik. 

Model Struktural 3 
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Gambar. 8 Hasil Uji Normalitas Model Struktural 3 

Nilai Jarque-Bera = 0,973681 dengan probabilitas 0,614565 > 0,05, sehingga residual 

berdistribusi normal. 

Tabel 8: 

Hasil Uji Autokorelasi Model Struktural 3 

Statistik Nilai 

Durbin-Watson stat 1.830470 

Nilai Durbin-Watson = 1,830470, menunjukkan tidak terdapat autokorelasi pada model regresi. 

Tabel 9: 

Hasil Uji Multikolinearitas Model Struktural 3 

Variable Coefficient Variance Uncentered VIF Centered VIF 

C 1.47E+15 226.7590 NA 

Harga Emas 354.5050 18.34250 4.211707 

P1 2.04E+14 60.02837 1.760961 

Inflasi 8.30E+11 6.977432 2.871164 

Birate 5.04E+12 37.67463 3.437562 

Kurs 4507850. 102.6174 4.212196 

Nilai Centered VIF seluruh variabel berada pada rentang 1,76 - 4,21, yang masih di bawah batas 

10, sehingga model bebas dari multikolinearitas. 

Tabel 10: 

Hasil Uji Heteroskedastisitas Model Struktural 3 

Heteroskedasticity Test: Glejser  

F-statistic 0.664993  Prob. F(5,15) 0.6557 

Obs*R-squared 3.810335  Prob. Chi-Square(5) 0.5770 

Scaled explained SS 2.386298  Prob. Chi-Square(5) 0.7935 
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Nilai probabilitas Prob. F = 0,6557, Prob. Chi-Square = 0,5770, dan 0,7935 (>0,05) 

menunjukkan tidak terjadi heteroskedastisitas. Sehingga, Model Struktural 3 memenuhi seluruh 

asumsi klasik dan layak digunakan untuk analisis regresi. 

Analisis Regresi Linear 

Model Struktural 1 

Tabel 11: 

Hasil Regresi Model Struktural 1 

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob. 

C -251501.5 310208.0 -0.810751 0.4294 

Inflasi -859.3879 11557.58 -0.074357 0.9416 

BI Rate -26049.21 28105.54 -0.926836 0.3678 

Kurs 79.39151 17.31331 4.585575 0.0003 

Y = -251501.5 - 859.3879 Inflasi - 26049.21 Bi Rate + 79.39151 Kurs + e 

Model Struktural 2 

Tabel 12: 

Hasil Regresi Model Struktural 2 

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob. 

C 2.371287 0.350803 6.759605 0.0000 

Inflasi 0.013732 0.013070 1.050648 0.3090 

BI Rate -0.029418 0.031784 -0.925564 0.3684 

Kurs -7.31E-05 1.96E-05 -3.735861 0.0018 

Y = 2.371287 + 0.013732 Inflasi - 0.029418 BI Rate - 7.31E-05 Kurs + e 

Model Struktural 3 

Tabel 13: 

Hasil Regresi Model Struktural 3 

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob. 

C 8635480. 46742723 0.184745 0.8561 

Harga Emas 103.5019 19.81970 5.222173 0.0001 

P1 -6902717. 17526176 -0.393852 0.6996 

Inflasi 1464430. 907832.2 1.613106 0.1290 

BI Rate -7046595. 2287147. -3.080955 0.0081 

Kurs 9281.784 2160.668 4.295793 0.0007 

Y = 8635480. + 103.5019 Harga Emas - 6902717 P1 + 1464430. Inflasi - 7046595. Bi Rate - 

9281.781 Kurs + e 

PEMBAHASAN 

Pengaruh Inflasi terhadap Harga Emas 

Berdasarkan hasil uji t parsial diperoleh nilai t-hitung -0,074357 < t-tabel 2,11991 

dengan probabilitas 0,9416 > 0,05, sehingga H₀ diterima. Hal ini menunjukkan bahwa inflasi 

tidak berpengaruh signifikan terhadap harga emas di Kota Medan. Secara teoritis hubungan ini 

dapat dijelaskan melalui Arbitrage Pricing Theory (APT) yang menempatkan inflasi sebagai 

faktor makroekonomi yang memengaruhi harga aset melalui ekspektasi return investor (Ross 

Jordan, 2022). Ketika inflasi meningkat dan direspons melalui pengetatan moneter, tingkat 

bunga riil cenderung meningkat sehingga biaya peluang memegang emas sebagai non-yielding 

asset juga meningkat sejalan dengan Opportunity Cost Theory of Gold Holding. Hasil penelitian 

ini sejalan dengan temuan Chuan Haw et al., (2024) di Amerika Serikat dan Mainal et al., 

(2023) di Malaysia yang menemukan pengaruh negatif namun tidak signifikan antara inflasi 
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dan harga emas. Sedangkan Yuwono et al., (2025), Gusnindar & Syafri (2023), Duong (2025), 

Kesarditama et al., (2020), serta Ummi Kalsum et al., (2021) menemukan pengaruh negatif. 

Pada Kota Medan, harga emas di tingkat lokal umumnya merujuk pada harga internasional 

seperti London Bullion Market Association dan dikonversi menggunakan nilai tukar rupiah.  

Pengaruh BI Rate terhadap Harga Emas 

Hasil uji t menunjukkan t-hitung -0,926836 < t-tabel 1,74588 dengan probabilitas 

0,3678 > 0,05, sehingga BI Rate tidak berpengaruh signifikan terhadap harga emas. Koefisien 

regresi menunjukkan arah negatif, yang berarti kenaikan BI Rate cenderung diikuti penurunan 

harga emas. Secara teori, hubungan ini dijelaskan oleh Opportunity Cost Theory in Gold 

Investment yang menyatakan bahwa emas sebagai non-yielding asset menjadi kurang menarik 

ketika suku bunga meningkat (Fabozzi et al., 2008). Hal ini juga sejalan dengan Arbitrage 

Pricing Theory (APT) yang menempatkan suku bunga sebagai faktor penting dalam 

pembentukan harga aset (Ross Jordan, 2022). Temuan ini sejalan dengan penelitian Yasya 

Naura (2021) dan Sunaryo (2022), Nurulhuda & Kosasih (2024) serta Kalsum et al., (2021) 

serta penelitian internasional Chuan Haw et al., (2024) di Amerika Serikat dan Mainal et al., 

(2023) di Malaysia menunjukkan hubungan negatif antara suku bunga dan harga emas. Pada 

Kota Medan, ketidaksignifikanan terjadi karena harga emas lokal lebih dipengaruhi oleh harga 

emas global dan pergerakan nilai tukar dibandingkan kebijakan suku bunga domestik. 

Pengaruh Kurs terhadap Harga Emas 

Hasil uji t menunjukkan t-hitung 4,585575 > t-tabel 1,74588 dengan probabilitas 0,0003 

< 0,05, sehingga kurs berpengaruh positif dan signifikan terhadap harga emas. Koefisien regresi 

positif menunjukkan bahwa depresiasi rupiah akan meningkatkan harga emas domestik. Secara 

teori, hubungan ini dijelaskan oleh Purchasing Power Parity Theory yang menyatakan bahwa 

pelemahan mata uang domestik meningkatkan harga barang impor (Krugman et al., 2012). 

Konsep Local Currency Pricing juga menjelaskan bahwa harga komoditas global akan 

disesuaikan dengan mata uang lokal (Fabozzi et al., 2008). Temuan ini sejalan dengan 

penelitian Cahyo et al., (2023), Afrian (2025), dan Kesarditama et al., (2020) serta Aprizal & 

Harahap (2025) yang menunjukkan bahwa nilai tukar menjadi faktor dominan dalam 

menentukan harga emas domestik. Di Kota Medan, harga emas ritel umumnya mengikuti harga 

internasional yang dikonversi ke rupiah, sehingga perubahan kurs segera tercermin pada harga 

emas lokal. 

Pengaruh Inflasi terhadap Indeks Kedalaman Kemiskinan (P1) 

Hasil uji t menunjukkan t-hitung 1,050648 < t-tabel 1,74588 dengan probabilitas 0,1545 

> 0,05, sehingga inflasi tidak berpengaruh signifikan terhadap P1. Secara teori, hal ini 

dijelaskan dalam perspektif pembangunan Todaro & Smith (2020) serta konsep Inflation-

Poverty Nexus oleh Easterly & Fischer (2001). Dalam pendekatan Foster-Greer-Thorbecke 

(FGT), kenaikan harga tanpa peningkatan pendapatan riil akan memperbesar jarak pengeluaran 

masyarakat miskin terhadap garis kemiskinan (Foster et al., 1984). Penelitian Satria et al., 

(2024) juga menemukan hubungan positif namun tidak signifikan, sementara penelitian Bisai 

et al., (2021) dan Dewi & Husein (2022), serta Rizkina et al., (2025) kemudian Dai et al., (2024) 

menemukan pengaruh signifikan. Pada Kota Medan, ketidaksignifikanan ini dipengaruhi oleh 

kebijakan stabilisasi harga pemerintah daerah, program pasar murah, serta bantuan sosial yang 

membantu menjaga daya beli masyarakat. 
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Pengaruh BI Rate terhadap Indeks Kedalaman Kemiskinan 

Hasil uji t menunjukkan t-hitung -0,925564 < t-tabel 2,11991 dengan probabilitas 

0,3684 > 0,05, sehingga BI Rate tidak berpengaruh signifikan terhadap P1. Secara teoritis, 

perspektif Monetaris menyatakan bahwa kebijakan moneter ketat membantu menjaga stabilitas 

harga (Friedman, 1968). Stabilitas makroekonomi juga dipandang penting dalam pengurangan 

kemiskinan (Bruno & Easterly, 1995). Temuan ini sejalan dengan penelitian Meliniati et al., 

(2023) dan Febriyanto et al., (2025) yang menemukan pengaruh tidak signifikan. Di Kota 

Medan, sebagian masyarakat miskin bekerja di sektor informal dan mengalami financial 

exclusion, sehingga perubahan suku bunga kebijakan tidak secara langsung memengaruhi 

kondisi ekonomi mereka. 

Pengaruh Kurs terhadap Indeks Kedalaman Kemiskinan 

Hasil uji t menunjukkan t-hitung -3,735861 > t-tabel 2,14479 dengan probabilitas 

0,0018 < 0,05, sehingga kurs berpengaruh signifikan terhadap P1. Secara teori, depresiasi nilai 

tukar dapat memengaruhi kemiskinan melalui dua mekanisme, yaitu peningkatan harga impor 

yang menekan daya beli atau peningkatan daya saing ekspor yang mendorong pendapatan 

masyarakat. Hubungan ini dijelaskan oleh Export-Led Growth Theory (Todaro & Smith, 2020) 

serta Elasticity Approach to Balance of Payments (Agénor, 2005). Temuan ini sejalan dengan 

penelitian Sasono & Zaman (2023) serta Afolabi & Ndamsa, 2024). Pada Kota Medan, 

pengaruh ini berkaitan dengan peran kota tersebut sebagai pusat perdagangan dan ekspor 

komoditas seperti kelapa sawit, karet, dan kopi. Pelemahan rupiah meningkatkan nilai 

penerimaan ekspor sehingga berpotensi meningkatkan pendapatan masyarakat dan mengurangi 

kedalaman kemiskinan. 

Pengaruh Harga Emas terhadap Simpanan Masyarakat 

Hasil uji t menunjukkan t-hitung 5,222173 > t-tabel 1,76131 dengan probabilitas 0,0001 

< 0,05, sehingga harga emas berpengaruh positif signifikan terhadap simpanan masyarakat. 

Hubungan ini dapat dijelaskan melalui Modern Portfolio Theory, Capital Asset Pricing Model 

(Sharpe, 1964), serta Liquidity Preference Theory. Ketika harga emas meningkat, masyarakat 

menyesuaikan komposisi aset antara emas, tabungan, dan investasi lain. Temuan ini sejalan 

dengan penelitian Azzahrah & Utomo (2024), meskipun penelitian Mahajan & Anthony (2025) 

menemukan hubungan negatif. Di Kota Medan, kenaikan harga emas sering mendorong 

masyarakat menjual emas dan menyimpan hasilnya di bank atau menggunakannya sebagai 

modal usaha sehingga meningkatkan simpanan perbankan. 

Pengaruh Indeks Kedalaman Kemiskinan terhadap Simpanan Masyarakat 

Hasil uji t menunjukkan t-hitung -0,393852 < t-tabel 1,76131 dengan probabilitas 

0,6996 > 0,05, sehingga P1 tidak berpengaruh signifikan terhadap simpanan masyarakat. Secara 

teori, kemampuan menabung dipengaruhi oleh pendapatan sebagaimana dijelaskan dalam 

Permanent Income Hypothesis (Friedman, 1962). Selain itu, Poverty Trap Theory (Graeser & 

Meier, 2000) dan Financial Exclusion Theory (Rutherford & Arora, 2009) menjelaskan 

keterbatasan akses keuangan pada kelompok miskin. Temuan tersebut sejalan dengan Hojjat et 

al., (2023). Di Kota Medan, masyarakat tetap berusaha menabung meskipun dalam jumlah kecil 

karena adanya kebutuhan cadangan dana, sehingga perubahan kedalaman kemiskinan tidak 

secara langsung memengaruhi simpanan masyarakat. 

Pengaruh Inflasi terhadap Simpanan Masyarakat 
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Hasil uji t menunjukkan t-hitung 1,613106 < t-tabel 2,14479 dengan probabilitas 0,1290 

> 0,05, sehingga inflasi tidak berpengaruh signifikan terhadap simpanan masyarakat. Secara 

teoritis, inflasi memengaruhi perilaku menyimpan uang melalui Teori Kuantitas Uang oleh 

Fisher (1930) dan Teori Ekspektasi Inflasi oleh Mishkin (2016). Namun inflasi tinggi juga dapat 

menurunkan nilai riil tabungan (Priyono & Ismail, 2012). Temuan tersebut sejalan dengan 

Yanti et al., (2020) dan Sutrisno (2024). Di Kota Medan, fenomena money illusion 

menyebabkan saldo tabungan terlihat meningkat secara nominal, tetapi tidak mencerminkan 

peningkatan kemampuan menabung secara riil. 

Pengaruh BI Rate terhadap Simpanan Masyarakat 

Hasil uji t menunjukkan t-hitung -3,080955 > t-tabel 2,14479 dengan probabilitas 

0,0081 < 0,05, sehingga BI Rate berpengaruh signifikan terhadap simpanan masyarakat. 

Hubungan ini dapat dijelaskan melalui Liquidity Preference Theory (Keynes, 1936) dan 

pendekatan portfolio balance (Obstfeld & Rogoff, 1996). Namun kebijakan moneter ketat juga 

dapat menekan aktivitas ekonomi sehingga mengurangi kemampuan menabung (Friedman, 

1968). Temuan tersebut sejalan dengan penelitian yang dilakukan oleh Anggraini et al., (2021) 

dan Khairunnisa & Hasanah (2023). Di Kota Medan, kenaikan suku bunga sering meningkatkan 

biaya kredit bagi pelaku usaha sehingga mereka menarik simpanan untuk jaga likuiditas usaha. 

Pengaruh Kurs terhadap Simpanan Masyarakat 

Hasil uji t menunjukkan t-hitung 4,295793 > t-tabel 1,76131 dengan probabilitas 0,0007 

< 0,05, sehingga kurs berpengaruh signifikan terhadap simpanan masyarakat. Hubungan ini 

dijelaskan melalui Asset Market Approach to Exchange Rate (Krugman et al., 2012), Portfolio 

Balance Theory (Sarno et al., (2003), serta Exchange Rate Expectations Theory (Mishkin & 

Eakins (2012) yang menekankan bahwa risiko nilai tukar memengaruhi keputusan alokasi aset. 

Temuan ini sejalan dengan penelitian Yanti et al., (2020). Pada Kota Medan, pelemahan rupiah 

meningkatkan pendapatan sektor ekspor dan mendorong sebagian masyarakat menyimpan dana 

dalam valuta asing sebagai bentuk perlindungan nilai.  

Inflasi terhadap Simpanan Masyarakat melalui Harga Emas 

Berdasarkan hasil Sobel Test, diperoleh nilai Z sebesar -0,07434954 < 2,11991 dengan 

p-value 0,94073226 > 0,05, sehingga dapat disimpulkan bahwa Harga Emas tidak mampu 

memediasi secara signifikan pengaruh Inflasi terhadap Simpanan Masyarakat. Secara teoritis, 

mekanisme ini dapat dijelaskan melalui Inflation Hedge Theory oleh Fisher (1930) serta 

Modern Portfolio Theory oleh Markowitz (1952) yang menyatakan bahwa investor akan 

menyesuaikan komposisi portofolio ketika terjadi perubahan risiko dan imbal hasil suatu aset. 

Fenomena di Kota Medan menunjukkan bahwa emas lebih dimanfaatkan sebagai investasi 

jangka panjang atau perhiasan, bukan sebagai instrumen lindung nilai terhadap inflasi jangka 

pendek, sehingga ketika inflasi meningkat, masyarakat cenderung memprioritaskan konsumsi 

dibandingkan investasi emas. 

BI Rate terhadap Simpanan Masyarakat melalui Harga Emas 

Hasil Sobel Test menunjukkan nilai Z sebesar -0,91257407 < 2,11991 dengan p-value 

0,361466 > 0,05, sehingga dapat disimpulkan bahwa Harga Emas tidak mampu memediasi 

secara signifikan pengaruh BI Rate terhadap Simpanan Masyarakat. Secara teoritis, perubahan 

suku bunga kebijakan dapat memengaruhi harga aset melalui monetary transmission 

mechanism, khususnya melalui asset price channel. Ketika suku bunga meningkat, instrumen 
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keuangan berbasis bunga seperti deposito menjadi lebih menarik dibandingkan emas yang tidak 

memberikan imbal hasil. Sebaliknya, ketika suku bunga menurun, emas dapat menjadi 

alternatif investasi yang lebih menarik. Mekanisme ini juga sejalan dengan Liquidity Preference 

Theory oleh Keynes (1936) dan Portfolio Balance Theory oleh Tobin (1958). Fenomena di Kota 

Medan menunjukkan minat masyarakat terhadap emas lebih dipengaruhi oleh tren harga emas 

dan persepsi sebagai investasi jangka panjang dibandingkan perubahan suku bunga kebijakan. 

Kurs terhadap Simpanan Masyarakat melalui Harga Emas 

Hasil Sobel Test menunjukkan nilai Z sebesar 3,44570362 > 2,11991 dengan p-value 

0,00056957 < 0,05, sehingga dapat disimpulkan bahwa Harga Emas mampu memediasi secara 

signifikan pengaruh Kurs terhadap Simpanan Masyarakat. Secara konseptual, ketika nilai tukar 

rupiah melemah, harga emas domestik cenderung meningkat karena emas diperdagangkan 

dalam dolar Amerika Serikat di pasar internasional. Kenaikan harga emas tersebut dapat 

mendorong masyarakat untuk mengalihkan sebagian dana dari simpanan rupiah ke emas 

sebagai instrumen lindung nilai. Hubungan ini juga dijelaskan dalam Asset Market Approach 

to Exchange Rates oleh Krugman et al., (2012) serta teori Purchasing Power Parity oleh Cassel 

(1923), yang menyatakan bahwa perubahan nilai tukar dapat memengaruhi harga komoditas 

internasional termasuk emas. Fenomena di Kota Medan menunjukkan bahwa minat masyarakat 

terhadap investasi emas mengalami peningkatan dalam beberapa tahun terakhir. Data 

menunjukkan bahwa jumlah nasabah tabungan emas di wilayah Sumatera Utara mencapai 

sekitar 251 ribu orang dengan saldo emas sekitar 769 kg dan mengalami peningkatan sekitar 

44% dibandingkan tahun sebelumnya. Kondisi ini menunjukkan bahwa masyarakat cenderung 

menggunakan emas sebagai instrumen lindung nilai ketika terjadi fluktuasi nilai tukar. 

Inflasi terhadap Simpanan Masyarakat melalui Indeks Kedalaman Kemiskinan 

Hasil Sobel Test menunjukkan nilai Z sebesar -0,36879137 < 2,11991 dengan p-value 

0,71228324 > 0,05, sehingga dapat disimpulkan bahwa Indeks Kedalaman Kemiskinan (P1) 

tidak mampu memediasi secara signifikan pengaruh Inflasi terhadap Simpanan Masyarakat. 

Secara teoritis, inflasi dapat menurunkan daya beli masyarakat sehingga berpotensi 

meningkatkan tingkat kemiskinan. Dalam kerangka Monetarism oleh Milton Friedman (1968), 

inflasi yang tinggi dapat menurunkan nilai riil pendapatan masyarakat, khususnya bagi 

kelompok berpendapatan rendah, sehingga kemampuan menabung menjadi terbatas. Fenomena 

di Kota Medan menunjukkan pemerintah daerah secara berkala melakukan program stabilisasi 

harga dan pasar murah untuk menjaga daya beli masyarakat ketika terjadi kenaikan harga 

kebutuhan pokok. 

BI Rate terhadap Simpanan Masyarakat melalui Indeks Kedalaman Kemiskinan 

Hasil Sobel Test menunjukkan nilai Z sebesar 0,3624051 < 2,11991 dengan p-value 

0,71704933 > 0,05, sehingga dapat disimpulkan bahwa Indeks Kedalaman Kemiskinan (P1) 

tidak mampu memediasi secara signifikan pengaruh BI Rate terhadap Simpanan Masyarakat. 

Secara teoritis, perubahan suku bunga dapat memengaruhi kondisi ekonomi melalui perubahan 

biaya pinjaman dan aktivitas ekonomi. Dalam Liquidity Preference Theory oleh Keynes (1936), 

tingkat suku bunga memengaruhi keputusan masyarakat dalam menggunakan pendapatan 

antara konsumsi, investasi, dan tabungan. Fenomena di Kota Medan menunjukkan kondisi 

kemiskinan lebih dipengaruhi oleh faktor seperti kesempatan kerja, stabilitas harga kebutuhan 

pokok, serta program bantuan sosial pemerintah daerah. 



Oktania, Suharianto.   Analisis Pengaruh Inflasi, BI Rate dan Kurs Terhadap Simpanan Masyarakat Melalui Harga Emas dan 
Indeks Kedalaman Kemiskinan di Kota Medan 

JPEK, Vol. 10, No. 1 April 2026.     •      139 

 
 

Kurs terhadap Simpanan Masyarakat melalui Indeks Kedalaman Kemiskinan 

Hasil Sobel Test menunjukkan nilai Z sebesar 0,39167399 < 2,11991 dengan p-value 

0,69529911 > 0,05, sehingga dapat disimpulkan bahwa Indeks Kedalaman Kemiskinan (P1) 

tidak mampu memediasi secara signifikan pengaruh Kurs terhadap Simpanan Masyarakat. 

Secara teoritis, perubahan nilai tukar dapat memengaruhi kondisi ekonomi masyarakat melalui 

perubahan harga barang impor dan daya beli domestik. Dalam kerangka Purchasing Power 

Parity (PPP) yang dikemukakan oleh Cassel (1923), depresiasi nilai tukar menyebabkan harga 

barang impor meningkat sehingga dapat menurunkan daya beli masyarakat. Penurunan daya 

beli tersebut berpotensi memperdalam tingkat kemiskinan dan pada akhirnya dapat 

memengaruhi kemampuan rumah tangga untuk menabung. Selain itu, dalam perspektif 

Portfolio Choice Theory yang dijelaskan oleh Tobin (1958), fluktuasi nilai tukar juga dapat 

memengaruhi keputusan masyarakat dalam mengalokasikan aset antara konsumsi, tabungan, 

dan investasi. Fenomena di Kota Medan menunjukkan bahwa pemerintah daerah secara aktif 

melakukan berbagai kebijakan stabilisasi harga, seperti program pasar murah dan pengendalian 

inflasi daerah, untuk menjaga daya beli masyarakat. 

Tabel 14: 

Koefisien Determinasi 

Model Variabel Dependen R² AdjustedR² Interpretasi 

Model 

1 
Harga Emas 0,770757 0,730303 

Inflasi, BI Rate, dan Kurs mampu menjelaskan 

77,07% variasi harga emas 

Model 

2 

Indeks Kedalaman 

Kemiskinan (P1) 
0,552410 0,473423 

Inflasi, BI Rate, dan Kurs menjelaskan 55,24% 

variasi kedalaman kemiskinan 

Model 

3 

Simpanan 

Masyarakat 
0,972201 0,962935 

Inflasi, BI Rate, Kurs, Harga Emas, dan P1 

menjelaskan 97,22% variasi simpanan masyarakat 

 

Tabel 15: 

Hasil Perhitungan Pengaruh Total 

Variabel Direct Effect Indirect via Emas Indirect via P1 Total Indirect Total Effect 

Inflasi 1.464.430 -88.928 -94.756 -183.684 1.280.746 

BI Rate -7.046.595 -2.696.106 203.000 -2.493.106 -9.539.701 

Kurs 9.281 8.217 504 8.721 18.002 

Berdasarkan hasil perhitungan pengaruh total, variabel Inflasi, BI Rate, dan Kurs 

memengaruhi Simpanan Masyarakat baik secara langsung maupun melalui variabel mediasi 

Harga Emas dan Indeks Kedalaman Kemiskinan (P1). Namun, pengaruh langsung dari masing-

masing variabel makroekonomi lebih dominan dibandingkan pengaruh tidak langsungnya. 

Inflasi memiliki pengaruh total sebesar 1.280.746, BI Rate sebesar -9.539.701, dan Kurs 

sebesar 18.002 terhadap Simpanan Masyarakat. Hasil analisis menunjukkan bahwa perubahan 

variabel makroekonomi cenderung memengaruhi Simpanan Masyarakat secara langsung, 

sementara peran variabel mediasi relatif lebih kecil. Berdasarkan nilai total effect, variabel BI 

Rate memiliki pengaruh paling besar, diikuti oleh Kurs, sedangkan Inflasi memiliki pengaruh 

yang relatif lebih kecil terhadap Simpanan Masyarakat. Penelitian ini memiliki keterbatasan 

pada penggunaan data runtun waktu di Kota Medan dengan variabel yang terbatas, sehingga 

penelitian selanjutnya disarankan memperluas cakupan wilayah dan menambahkan variabel 

lain agar hasil yang diperoleh lebih komprehensif. 
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KESIMPULAN 

Berdasarkan hasil analisis menggunakan metode path analysis, diperoleh hasil bahwa 

tidak semua variabel memiliki pengaruh signifikan. Inflasi dan BI Rate tidak berpengaruh 

signifikan terhadap harga emas, sedangkan kurs berpengaruh positif dan signifikan terhadap 

harga emas. Dalam hubungannya dengan Indeks Kedalaman Kemiskinan (P1), inflasi dan BI 

Rate juga tidak berpengaruh signifikan, sementara kurs berpengaruh signifikan. Pada model 

simpanan masyarakat, harga emas, BI Rate, dan kurs terbukti berpengaruh signifikan, 

sedangkan inflasi dan P1 tidak menunjukkan pengaruh yang signifikan. Hasil analisis pengaruh 

tidak langsung menunjukkan bahwa kurs memiliki pengaruh tidak langsung yang signifikan 

terhadap simpanan masyarakat melalui harga emas, sedangkan inflasi dan BI Rate tidak 

memiliki pengaruh tidak langsung yang signifikan baik melalui harga emas maupun melalui 

P1. Sehingga, pengaruh langsung variabel makroekonomi terhadap simpanan masyarakat lebih 

dominan dibandingkan pengaruh tidak langsung, dengan BI Rate sebagai variabel yang 

memiliki pengaruh total terbesar, diikuti oleh kurs dan inflasi. Selain itu, hasil koefisien 

determinasi menunjukkan bahwa model penelitian memiliki daya jelaskan yang cukup kuat, 

dengan nilai R² sebesar 77% pada Model 1, 55% pada Model 2, dan 97% pada Model 3.  
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