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ABSTRAK

Faktor-faktor yang Mempg
di Indonesia Tahun 19¢

Oleh:
Rita Tri Wah

Penelitian in1 bertujuan untuk mengetah
investasi di Indonesia tahun 1993.1 — 2001
suku bunga Sertifikat Bank Indonesia (SBI)
sebagai faktor yang mempengaruhi inves)
dimaksud dalam penelitian ini adalah Penan:
dan Penanaman Modal Asing (PMA). Data )
merupakan data sekunder yang diperoleh
Tahunan Bank Indonesia, Statistik Keuan
Ekonomi.

Jenis penelitian ini merupakan jenis p
pola hubungan antar variabel. Data yang dif
mulai tahun 1993.1-2001.1V. Metode anali
Regresi Linier Berganda. Hasil estimasi men
PDB mempunyai pengaruh baik secara be
terhadap investasi di Indonesia. Besarnya p
terhadap investasi adalah sebesar 23,6%. Su
yang lebih besar dibanding PDB. Hal ini te
suku bunga SBI (493,979) lebih besar dari ko

Kata kunci: Suku bunga SBI, PDB dan Inves

Vi

S1

engaruhi Investasi
p3.1 - 20011V

lyuni

)i faktor-faktor yang mempengaruhi
V. Penelitt menggunakan variabel
dan Produk Domestik Bruto (PDB)
tasi di Indonesia.. Investasi yang
yman Modal Dalam Negeri (PMDN)
yang digunakan dalam penelitian ini
dari studi pustaka seperti Laporan
gan Bank Indonesia dan indikator

pnelitian eksplanatory yaitu mencari
runakan merupakan data rime series
sis yang digunakan adalah metode
injukkan bahwa suku bunga SBI dan
rsama-sama maupun sccara parsial
engaruh suku bunga SBI dan PDB
ku bunga SBI mempunyai pengaruh
rlihat dari koefisien regresi variabel
efisien PDB (1,499).

tasi
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I. PENDAHUL

1.1 Latar Belakang

Pembangunan Nasional yang bertumpu

pada peningkatan kualitas, pertumbuhan pe

kesempatan kerja dan berusaha, peningkatan

taraf hidup seluruh masyarakat. Pembangunar

pertumbuhan produksi

dan selalu membutu

ada trilogi Pembangunan diarahkan
merataan yang optimal, perluasan
pendapatan riil, kesejahteraan dan
) juga mencakup segi kenaikan laju

hkan dana dalam pelaksanaannya.

Dana pembangunan berasal dari berbagai sumber, yang dalam pengalokasiannya

diperlukan adanya keterpaduan antara su
Pendidikan Tinggi, 1988:173).

Salah satu tujuan dari setiap nega

mber dana itu sendiri (Dirjend.

-negara berkembang mempunyai

i
komitmen dan orientasi terhadap pembangunan. Pembangunan dilaksanakan

disetiap negara mempunyai perbedaan prinsif

tujuan, strategi maupun kebijakan dan pi

demikian pembangunan yang dilaksanakan d
global merupakan suatu proses kegiatan yan
pertumbuhan ekonomi, perubahan sosial
meningkatkan kualitas hidup manusia dan k
2000:13).

Prospek perkembangan ekonomi serta p
pembangunan selama ini merupakan dag
kemampuan pembiayaan masyarakat di masa

perlu dikembangkan sumber pembiayaan pen

mampu mendukung perkembangan pembangunan

(Pendidikan Tinggi, 1988:21)
Investasi atau biasa disebut dengan per

awal dalam kegiatan produksi. Investasi pada

al yang dilandasi falsafah, hakikat,
fogram  pembangunannya. Namun
negara-negara berkembang secara
b terencana dalam upaya mencapai
dan  modernisasi

bangsa guna

esejahteraan masyrakat. (Supriatna,

engalaman kemampuan pembiayaan
ar dalam penyusunan perkiraan
yang akan datang. Olch karena 1tu,
hbangunan dan pola investasi vang
di  Indonesia Dirjend.
anaman modal merupakan langkah

nakikatnya merupakan langkah awal

dalam kegiatan pembangunan ekonomi. Tinggi rendahnya penerimaan modal

dapat mempengaruhi tinggi 14

mencerminkan marak lesunya pembanguan (

rendahnya

iju pertumbuhan ekonomi, vang

Dumairy, 1997:132). Pertumbuhan
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ckonomi berkaitan dengan proses produksi barang dan jasa dalam kegiatan
ekonomi masyarakat. Laju pertumbuhan| ekonomi diartikan sebagai kenaikan
dalam Produk Domestik Bruto /PDB (SuKirno, 1985:14). Tinggi rendahnya PDB
dapat mempengaruhi nilai investasi, dimpna investasi merupakan sumber dana
yang dibutuhkan dalam pembangunan ekonomi di Indonesia (Sumitro. 1994:132).

Dalam GBHN dinyatakan bahwa pembangunan ekonomi mempunyai arti
pengolahan kekuatan ekonomi potensial menjadi kekuatan ekonomi riiil melalui
penanaman modal, penggunaan teknologi [serta melalui penambahan kemampuan
berorganisasi dan management. Selama Indonesia belum memiliki sendiri faktor-
faktor tersebut, dapat dimanfaatkan potensi-potensi modal asing, teknologi dan
keahlian di luar negeri sepanjang tidak menyebabkan ketergantungan yang terus
menerus dan tidak merugikan kepentingan nasional. Arah dan kebijaksanaan
pembangunan di bidang penanaman modal baik Penanaman Modal Dalam Negeri
(PMDN) maupun Penanaman Modal Asing (PMA) diarahkan untuk pertumbuhan

ckonomi dan pemerataan pembangunan tefmasuk perluasan kesempatan berusaha

dan lapangan kerja (Dirjend. Pendidikan Ti ggl, 1988:173).

Iklim investasi yang menarik perlu terus dikembangkan antara lain melalui
penyederhanaan prosedur, peningkatan kepastian berusaha, kelancaran pelayanan
di tingkat pusat dan daerah serta penyediagn sarana dan prasarana yang memadai.
PMA dilaksanakan dalam bentuk usaha patungan dan disertai dengan syarat yang
dapat menciptakan lapangan kerja, pengalihan keterampilan dan teknologi serta
memelihara keseimbangan mutu dan lingkungan. Dengan demikian PMA dapat
memperkuat perkembangan ekonomi masional dalam rangka mendukung
terciptanya tujuan pembangunan (Dirjend. Pendidikan Tinggi, 1988:33).

Pemerintah telah mengeluarkan serangkaian regulasi di bidang investasi
yaitu Undang-undang No. 1 tahun 1967 jurcto Undang-undang No. 11 tahun 1970
tentang PMA dan Undang-undang No. 6 tahun 1968 juncto Undang-undang No.
12 Tahun 1970 tentang PMDN.
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Hal tersebut mendorong pemerintah untuk mengeluarkan paket deregulasi di

bidang penanaman modal. Pada tahun 1983 pemerintah mengeluarkan deregulas

yang bertujuan untuk memperbaiki iklim penanman modal dan mendorong scktor

swasta di Dalam Negeri dan asing untuk lebih berperan serta dalam perekonomian
Indonesia. Paket 24 Desember 1987 dikeluarkan untuk membuat iklim investasi
Dalam Negeri dan asing di Indonesia lebih menarik. Peningkatan tertinggi nilai
realisasi investasi terjadi pada tahun 1990 setelah pemerintah mengeluarkan paket
Mei 1989 yang membuat Daftar Skala Periorjtas (DSP) tentang bidang kegiatan
yang terbuka dan tertutup bagi PMDN dan PMA serta Daftar Negatif Investasi
(DNI) yang membuat 75 bidang kegiatan|yang tertutup bagi PMA. Paket
deregulasi 23 Mei 1995 yang dikeluarkan oleh pemerintah berisi penghapusan 10

bidang usaha dari DNI sehingga terbuka kembali bagi investor baru (Dumairy,

1997:153).

Memasuki pertengahan tahun 1997, sit
Sejak semester 1l tahun 1997, krisis ni
perekonomian Indonesia menurun tajam
berkepanjangan. Sementara itu berbagai is
dengan semakin memburuknya kinerja perek
krisis yang terjadi, kegiatan intermediasi di sek
terganggu sehingga aliran dana untuk membia
mengalami  berbagai hambatan. Hal ini 1
mengalami kontraksi yang tajam sehingga
Produk Domestik Bruto (PDB) merosot
dibandingkan dengan 8,0% pada tahun sebelun

Upaya pemerintah memperbaiki kond
kebijakan moneter. Kebijakan tersebut antara
Sertifikat Bank Indonesia (SBI), meningk
membatasi akses pada pinjaman luar negeri d
kredit.

Pergerakan suku bunga SBI menjadi tg

lainnya sehingga kenaikan suku bunga SBI

st moneter berubah dengan cepat.
ai tukar mulai terjadi. Kinerja
n berubah menjadi krisis yang
politik yang muncul bersamaan
omian. Dengan semakin parahnya
tor keuangan, terutama perbankan |
yal kegiatan investasi dan produksi
nengakibatkan kegiatan ckonomi
secara keseluruhan pertumbuhan
menjadi 4,7% pada tahun 1997
nya.

lisi krisis dengan melaksanakan
ain dengan menaikkan suku bunga
atkan rasio cadangan minimum,

an menetapkan arah pembangunan

lok ukur bagi tngkat suku bunga

mendorong kenaikan suku bunga
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deposito dan suku bunga dana antar bank. Dengan meningkatnya suku bunga

deposito maka mengakibatkan kenaikan pada [suku bunga pinjaman. Suku bunga

SBI jangka satu bulan sebesar 12,80 persen di akhir tahun 1996 meningkat
menjadi 20,00 persen di akhir tahun 1997(Tambunan, 1989:19).

Perkembangan tingkat bunga juga dapat berdampak pada investasi. Tingkat
bunga mempunyai pengaruh negatif atau be hubungan terbalik dengan tingkat
pengeluaran investasi. Dari sifat tersebut maka jika terjadi peningkatan tingkat
suku bunga menyebabkan terjadinya penurdnan investasi dan scbaliknya jika
terjadi penurunan suku bunga maka investasi bisa meningkat  (Tony.
1995:4).Untuk itu perlu adanya kebijakan suku bunga yang tepat agar dapat

mendorong kegiatan investasi di Indonesia.

1.2 Perumusan Masalah

Aktivitas penanaman modal dalam bentuk PMDN dan PMA mempunyai arti
penting dalam pembiayaan pembangunan dan menunjang pertumbuhan ckonomi
di Indonesia. Peningkatan dan penurunan minat investasi tergantung pada
kebijakan yang diterapkan oleh pemerintah dan| faktor-faktor penting lainnya yang
dapat mempengaruhinya. Perumusan masalah adalah sebagai berikut :

a. bagaimana pengaruh suku bunga Sertifikat Bank Indonesia (SBI) dan
Produk Domestik Bruto (PDB) secara bersama-sama terhadap investasi di
Indonesia tahun 1993.1 - 2001.1V?

b. bagaimana pengaruh suku bunga Sertifikat Bank Indonesia (SBI) dan
Produk Domestik Bruto (PDB) secara parsial terhadap investasi di
Indonesia tahun 1993.1 - 2001.1V?
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1.3 Tujuan dan Kegunaan Penelitian
1.3.1 Tujuan Penelitian
Tujuan dari penelitian ini adalah untuk m engetahu
a. pengaruh suku bunga Sertifikat Bank Indonesia (SBI) d
Domestik Bruto (PDB) secara bers

Indonesial993.1 - 2001 IV:

an  Produk

ama-sama terhadap investasi di

b. pengaruh tingkat suku bunga Sertifikat
Domestik Bruto (PDB) secara parsial ter
1993.1-2001.1V.

Bank Indonesia (SBI) dan Produk

Thadap investasi di Indonesia tahun

1.3.2 Kegunaan Penelitian

Hasil penelitian ini dapat digunakan sebaghi:

a. %‘ahan acuan bagi pemerintah dalam mengambil kebijakan yang berkait

dengan permasalahan ini:

dan

b. bahan acuan dan sumber informasi bagi |peneliti lain dalam melaksanakan

penelitian pada masalah yang sejenis.
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II. TINJAUAN PUSTAKA

2.1 Tinjauan Penelitian Sebelumnya

Penelitian yang sama pernah dilakukan oleh Dwinanda (1993) mengenal
pengaruh PDRB dan tingkat suku bunga terhadap investasi PMDN dan PMA di
dacrah Jawa Timur selama kurun waktu 1980-1991. Penelitian tersebut
menggunakan metode analisa regresi |linier berganda. Hasil penelitian
menunjukkan terdapat pengaruh secara bersama-sama antara PDRB dan tingkat
suku bunga terhadap investasi PMDN dan| PMA. Tingkat suku bunga ternyata
tidak memiliki pengaruh secara negatif tehadap investasi PMDN dan PMA di

daerah Jawa Timur. Jadi, bila terjadi kenaikan atau penurunan suku bunga, maka

tidak secara otomatis terjadi penurunan atau kenaikan investasi PMDN dan PMA.

Menurut Windiyani (2001) mengengi analisis faktor yang berpengaruh
terhadap tingkat investasi dalam negeri tahun 1984-1999 yang menggunakan
metode analisa regresi linier berganda menyimpulkan terdapat pengaruh secara
bersama-sama antara tingkat suku bunga, pengeluaran pemerintah, inflasi, PDB
dan krisis ekonomi terhadap investasi dalam|negeri. Koefisien determinasi sebesar
0,80437 yang berarti 80,437% perubahan investasi dalam negeri disebabkan oleh
variabel dalam model (tingkat suku bunga, pengeluaran pemerintah, inflasi, PDB
dan krisis ekonomi) dan sisanya sebesar 19,963% disebabkan oleh variabel lain.

Variabel bebas (tingkat suku bunga, pengeluaran pemerintah, inflasi, PDB
dan krisis ekonomi) juga mempengaruhi investasi secara parsial. Hal tersebut
dapat dilihat pada nilai Sig. masing-masing variabel kurang dari 5%. Pengaruh
yang paling besar adalah PDB dengan nilai Sig. sebesar 0,0130, selanjutnya
adalah tingkat suku bunga (0,0258), pengeluaran pemerintah (0,0304), krisis
ekonomi (0,0382), dan.inflasi (0,047).

Hasil estimasi menunjukkan perlynya pengeluaran pemerintah dan
peningkatan pendapatan atau penerimaan tdrutama dari sektor pajak. Salah satu
faktor yang mendatangkan keuntungan bagi sebuah proyek investasi adalah
adanya permintaan yang memadai akan barang dan jasa oleh masyarakat. Dengan

demikian, jika terjadi peningkatan pendapatan masydrakat, permintaan akan

*‘-é'"“?é ’ Wiim Uil Perpust. 2 ai
L

IHHIFrAAIYsA  aemcae oo
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barang dan jasa ikut meningkat yang kemud

investasi.

Berdasarkan penelitian yang dilakuka

pengaruth PDB terhadap investasi di |

disimpulkan bahwa PDB mempunyai pe
Peningkatan PDB akan dukuti dengan g
sebaliknya. Jika PDB sama dengan nol ber:
PDB melainkan faktor lain yang juga men

tingkat suku bunga dan marjinal efisiensi if

terhadap investasi dinyatakan dalam koefis

berarti sumbangan PDB terhadap variasi nail

sedangkan sisanya sebesar 2,82% disebabkan

Dari tiga penelitian di atas, dapat disis
dan PDB berpengaruh secara bersama-samal
menunjukkan tingginya pendapatan yang dipx

atau kemampuan untuk membeli barang dar

meningkatkan permintaan akan barang dan j

meningkatkan produksinya guna memenuhi

Dengan demikian, peningkatan PDB dapat m

Tingkat suku bunga juga ikut mempen;

bunga ternyata tidak memiliki pengaruh secat
terjadi kenaikan atau penurunan suku bunga
penurunan atau kenaikan investasi. Selain i

menjadi faktor yang menentukan bagi terlak

2.2 Landasan Teori
2.2.1 Teori Investasi

Investasi atau biasa disebut dengan f
pengeluaran atau pembelajaan penanaman

barang modal dan perlengkapan produk

an akan ditkuti dengan peningkatan

n oleh Dwiyana (1996) mengenai
1983-1993

ngaruh positif terhadap investasi.

ndonesia tahun dapat
eningkatan investasi, begitu juga
arti investasi tidak dipengaruhi oleh
npengaruhi investasi tersebut, yaitu
nvestasi. Besarnya sumbangan PDB
en determinasi sebesar 0,9718. Ini
{ turunnya 1nvestasi sebesar 97,18%
oleh faktor yang lain.

npulkan bahwa tingkat suku bunga
terhadap investasi. Tingginya PDB
proleh masyarakat sehingga daya beli
1 jasa bertambah. Hal tersebut dapat
asa sehingga perusahaan-perusahaan
kebutuhan/permintaan masyarakat.
enyebabkan investasi meningkat.
paruhi investasi. Tetapi, tingkat suku
a negatif tehadap investasi. Jadi, bila
, maka tidak secara otomatis terjadi
fu, tingkat suku bunga tidak selalu

sananya investasi.

renanaman modal diartikan sebagai

modal perusahaan untuk membeli

si, untuk menambah kemampuan

memproduksi barang yang tersedia dalam perekonomian (Sukirmo, 1999:107).
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Dengan demikian secara tersirat inves
atau penambahan persediaan kapital seca
barang modal akan mendorong kinerja pe

datang dalam jumlah yang lebih besar. Pena

fasi adalah penambahan kapital stok
ra nasional. Bertambahnya jumlah

rekonomian untuk masa yang akan

man modal selain digunakan untuk

a
membeli barang-barang modal dan perlengkIpan produksi, juga digunakan untuk

menggantikan barang-barang modal yang

didepresiasi.

lama yang telah usang dan perlu

Investasi merupakan salah satu hal penting bagi kelangsungan hidup suatu

usaha, karena investasi sangat diperlukan

memperlancar proses produksi. Investasi

tujuan diantaranya untuk meningkatkan

r

d

sebagai faktor penunjang dalam
itau penanaman modal mempunyai

kapasitas produksi (produktivitas).

Dengan produktivitas yang tinggi akan mengakibatkan surplus besar, sehinga

memungkinkan terhimpunnya dana yang lebih banyak untuk investasi (Monjay,
1983:166). Makin meningkatnya investasi |diharapkan dapat menyerap tenaga
kerja dan dapat meningkatkan pendapatar). Hal ini sesuai dengan pendapat

Keynes, bahwa investasi mempunyai peran penting yaitu sebagai determinant

employment dan pendapatan. Dengan kata

masyarakat tergantung dari jumlah invest

selanjutnya dapat meningkatkan pendapatan.
Definisi lain menyatakan bahwa invest
dari pemerintah dan swasta dalam suatu kegi

jasa guna mendorong kelancaran suatu keg]

lain, kesempatan kerja dalam suatu

asi yang akan dilaksanakan yang

asi adalah pembiayaan yang berasal
atan untuk memproduksi barang dan

latan ekonomi. Berdasarkan definisi

tersebut, pelaksanaan investasi dibedakan a

investasi pemerintah dan investasi

swasta. Investasi pemerintah disebut juga dengan public invesment, merupakan

investasi yang dilakukan oleh pemerintah |yang pada hakikatnya tidak untuk

mendapatkan keuntungan semata, melainkan untuk memenuhi kebutuhan

masyarakat atau nasional sebagai tujuan ut
adalah investasi yang dilakukan investor
keuntungan. Disamping itu, ada investasi y
atau dilakukan oleh pemerintah dan swasta

invesment). Investasi ini dilakukan karena ad

anya. Sedangkan investasi swasta
dengan tujuan untuk memperoleh
ang dilakukan secara bersama-sama
yaitu investasi luar negeri (foreign

a selisih ekspor dan impor.
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2.2.2 Peranan Modal dalam Pembangunan
a. Pandangan Kdum Klasik
Kemampuan suatu masyarakat untuk

bertambah apabila didukung pembentukan

pengeluaran, karena pada kenyataannya pem

menambah atau mengganti jumlah alat-alat
Adanya penambahan kemampuan produksi
pendapatan  masyarakat. Meningkatnya
meningkatkan kemampuan masyarakat untuk
meningkatkan pendapatan nasional dan terci
sesual dengan teori penawaran klasik J. B. S
create it's own demand atau penawaran akan m
Sehingga pertumbuhan alat-alat modal yang
dengan sendirinya menciptakan penambahan pr
Adam Smith mengajukan teori spesiali
kaitannya dengan peran aktif dari stok kapit
mempunyai pengaruh terhadap output total (¢
langsung. Kapital mempengaruhi output secar
ditkuti pertambahan tenaga kerja) akan mening

banyak input maka semakin banyak pula outpu

langsung dari kapital terhadap output adalah ber

pekerja melalui tingkat spesialisasi dan pemba
dalam jumlah besar memungkinkan tingkat spes

lebih tinggi. Semuanya akan terwujud apabila

Tanpa adanya perluasan pasar, para pemilik ka

meningkatkan investasi sehingga proses akum

ckonomi tidak tercapai.

Menurut Ricardo, pemupukan modal merupakan ke
keuntungan merupakan kekayaan yang disisihl

Pemupukan modal tergantung pada dua faktor, yq

pendapatan

9

Ekonomi

meningkatkan produksinya akan
modal yang digunakan sebagai
bentukan modal digunakan untuk
modal yang dimiliki masyarakat.
masyarakat akan meningkatkan

masyarakat, berart

memenuhi kebutuhannya, schingga

ptanya pembangunan. Hal tersebut

Y yang menyatakan bahwa suppfy
ienciptakan permintaannya sendiri
terdapat dalam masyarakat akan
pduksi.

sasi dan pembagian kerja dalam
al. Menurutnya, stok kapital (K)
J) baik secara langsung dan tak
a langsung karcna Kapital (yang
katkan output, schingga semakin
L yang dihasilkan. Pengaruh tidak
upa peningkatan produktivitas per
bian kerja. Pengaruh stok kapital
alisasi dan pembagian kerja yang
uas pasar bagi output terpenuhi.
pital tidak akan bergairah untuk

ulasi kapital dan pertumbuhan

untungan, dimana
Kan untuk pembentukan modal

itu kemampuan untuk menabung
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dan kemauan untuk menabung. Kemampuan untuk menabung tergantung pada
penghasilan neto masyarakat (Jhingan, 1990:111-112),

Sumber lain pemupukan modal menurut Ricardo adalah peningkatan
produksi dari pengeluaran konsumsi. Modal dapat dinaikkan dengan cara
menaikkan produksi atau dengan cara mengurgngi konsumsi yang tidak produktf
Perubahan teknologi dan organisasi yang| baik juga dapat meningkathan
mesin,

pemupukan modal. Menurutnya,  dengan adanya pemggunaan

keterampilan, pembagian kerja yang baik, penemuan pasar baru yang dapat

memperbanyak pertukaran yang menguntungkan, maka banyak manusia bisa
menikmati kesenangan. Tetapi, penggunaan mesin yang banyak akan
mempekerjakan sedikit tenaga kerja yang dap. menyebabkan pengangguran dan
menurunkan upah.

Menurut Malthus, pembangunan ekonomi tergantung pada faktor tanah.
tenaga kerja , modal dan organisasi. Darj semug faktor tersebut, akumulasi modal
merupakan faktor yang paling penting dalam pembangunan ekonomi. Jumlah
akumulasi modal berasal dari laba, laba berasal dari tabungan para pemilik modal
Dengan demikian ada kecenderungan bahwa Jumlah barang-barang  yang
dihasilkan tidak semuanya terjual.

Pada intinya kaum Klasik meyakini adanya perekonomian persaingan
sempurna (pasar bebas) tanpa adanya campur tangan pemerintah, dan yang
memaksimumkan pendapatan adalah tangan-tangan tak kelihatan (invisible hand).
Kemajuan ekonomi menurut kaum Klasik terpantung pada akumulasi kapital
(pembentukan modal). Dengan adanya akumulasi kapital akan memungkinkan
dilaksanakannya spesialisasi atau pembagian kerja melalui mekanisasi vang lebih
baik sehingga produktiﬁtas tenaga kerja bertambah.

Kecepatan pembentukan kapital tergantung pada tinggi rendahnya
keuntungan yang merupakan kekayaan yang disisihkan (tabungan) untuk
pembentukan modal. Oleh karena itu, Klasik menekankan pentingnya arti
tabungan dalam jumlah yang besar. Meningkatnya keuntungan akan mendorong
perkembangan investasi. dan investasi akan mengmbah volume persediaan modal

serta mendorong peningkatan teknologi. Kenaikan investasi akan menaikkan
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Jumlah cadangan upah. Upah yang tinggi akan meningkatkan jumlah penduduk,

dan meningkatnya jumlah penduduk menyg¢

semakin berkurang (law of deminishing

keuntungan dan akumulasi kapital.

b. Pandangan Neo Klasik
Pertumbuhan ekonomi

tergantung pada pertambahan barang

pertambahan tenaga kerja, dan produk
perkembangan teknologi. Menurut Neo Kla
tingkat bunga dengan akumulasi kapital. N
bunga dan pendapatan menentukan tabung
bunga juga menentukan tingkat investasi. b

bunga berbanding terbalik. Jika tingkat bun

dan sebaliknya.

Pembentukan kapital terjadi jika te

akan
meningkatkan tingkat bunga dan tingkat

kesempatan  investasi bertamba
harga barang-barang kapital juga akan naik
proyek-proyek yang menguntungkan saj

permintaan akan investasi akan berkuran

menurut  al

babkan berlakunya hukum hasil yang

refurn), sehingga akan menurunkan

iran Neo Klasik pada hakikatnya
modal dan produktivitas marjinal,
tivitas tenaga kerja marjinal serta
sik, terdapat hubungan yang erat antar
leo Klasik menyatakan bahwa tingkat
an. Pada suatu teknik tertentu tingkat
lubungan tingkat investasi dan tingkat

ga rendah, maka insvetasi akan tinggi

rdapat kemajuan teknologi schingga
h.

tabungan. Dengan naiknya investasi,

Bertambahnya investasi akan

sehingga investasi hanya terbatas pada

. Apabila hal ini terlaksana, maka

sehingga tingkat bunga dan harga

barang-barang kapital akan turun kembali. $etelah itu, proyek-proyek yang kurang

menguntungkan

akan menjadi menguntungkan lagi dan seterusnya. Karena

tingkat bunga begitu rendah sehingga tidak ada lagi kemauan untuk menabung.

Pada saat itu akumulasi kapital berakhir
yang statis. Untuk itu Neo Klasik

employment) harus dijaga selama proses akl
mempunyai

peran untuk mengadakan

(Suparmoko, 1995:27-28).

n perekonomian mengalami keadaan
berpendapat pengerjaan penuh (full
umulasi kapital. Pemerintah juga harus

proyek-proyek pekerjaan umum
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¢. Pandangan Keynes

Menurut Keynes, pendapatan nasional merupakan fungsi dari pekerjaan total
dalam suatu negara. Volume pekerjaan tergantung dari permintaan efektif,
permintaan efektif ditentukan pada titik saat harga permintaan agregal sama
dengan harga penawaran agregal. Permintagn efektif terdiri dari permintaan
konsumsi dan permintaan investasi. Volume linvestasi tergantung pada clisicnsi
marjinal dari modal (marginal efficiency of ¢apital) dan suku bunga. 1“fisicns:
marjinal modal merupakan tingkat hasil yang diharapkan dari aktiva modal bary.
Jika harapan laba tinggi, pengusaha menginvestasi lebih besar. Suku bunga
merupakan faktor lain dari investasi yang tergantung pada kuantitas. Investasi
dapat ditingkatkan melalui peningkatan efisiensi marginal dari modal dan
penurunan bunga.

Kenaikan investasi menyebabkan najknya pendapatan, dan  karcna

pendapatan meningkat, konsumsi ikut naik yang pada gilirannya menyebabkan
kenaikan berikutnya pada pendapatan dan pekerjaan,

Hubungan antara kenaikan investasi  dan pendapatan  menurut Keynes
disebut multiplier k. Multiplier ini menunjukkan hubungan yang tepat, berkat
adanya kecenderungan berkonsumsi. Hal ini berarti, jika investasi naik maka
pendapatan akan meningkat yang besarnya adalah komponen k kali kenaikan
investasi. Formulasi hubungan tersebut adalah AY = k Al, dan kecenderungan
marjinal untuk mengkonsumsi (marginal propepsity to consume) sebesar I-1/k.
Jadi, angka pengganda k = 1/1 — MPC. Kecenderungan MPS turun, karena adanya
kenaikan pendapatan maka diperlukan investasi dalam jumlah besar guna
memperoleh tingkat pendapatan dan pekerjpan yang lebih tinggi dalam
perekonomian.

MEC menurut Keynes, merupakan salah satu faktor penting dalam investasi.
Ada hubungan terbalik antara investasi dan MEC. Apabila investasi meningkat,
MEC akan turun, begitu pula sebaliknya. Suku bunga dalam sistem Keynes juga
merupakan penentu dalam investasi. Suku bunga ditentukan oleh preferensi

Itkuiditas dan peredaran uang (Jhingan, 1990168
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Menurut teori Keynes kegiatan investd
dibedakan menjadi:
a. Investasi otonom (autonomous invesm
Investasi in1 besarnya ditentukan oleh ti

teknologi, dan ramalan ekonomi di masa de

13

si masyarakat dalam perekonomian

ent)

ngkat bunga yang berlaku, kemajuan

an. Investasi ini biasanya dilakukan

oleh pemerintah dan disebut public invesment yang bertujuan untuk melayani

kepentingan umum. Oleh karena itu, besarnya tidak tergantung pada pendapatan

nasional. Pada tingkat pendapatan nasional berapapun, tingkat investasi besarnya

tetap yang digambarkan dengan garis horiso

oleh gambar 1 sebagai berikut:

Investasi
N K I
Akibat tingkat bunga turun
Akibat tingkat bunga naik Io
|

L

b

-~

0 Pendapatan nasional

Gambar | : Kurva Autonomous Inves

b.

tal. Fungsi investasi ini ditunjukkan

ment

Investasi terpengaruh (induced invesment)

Investasi ini besarnya ditentukan oleh tingkat pendapatan nasional. Tingkat

pendapatan nasional yang tinggi akan meningkatkan pendapatan masyarakat, yang

selanjutnya akan memperbesar permin
keuntungan perusahaan akan bertambah
dilaksanakannya investasi yang lebih banyak
oleh pihak swasta dan bertujuan untuk men
memiliki hubungan yang searah dimana
nasional maka semakin tinggi pula tingkat in
Teorn yang dikembangkan oleh Keyne
yang dikembangkan oleh Klasik dan Neo

menekankan bahwa tabungan dan investa

akan barang dan jasa, sehingga
lagi. Hal ini akan mendorong
lagi. Hal in1 umumnya dilaksanakan
cari keuntungan. Fungsi investasi ini
semakin tinggi tingkat pendapatan
vestasi .

5 mempunyai perbedaan dengan teori
Klasik. Klasik maupun Neco Klasik

si dipengaruhi oleh tingkat bunga,

dengan asumsi seluruh tabungan masyarakat seluruhnya digunakan untuk

investasi para pengusaha. Sedangkan Keyne

5 tidak sependapat dengan Klasik dan
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menyatakan bahwa tingkat tabungan
masyarakat. Semakin tinggi pendapatan
tabungan. Begitu pula dengan investasi,
faktor yang menentukan investasi. Selain d

juga ditentukan oleh pendapatan nasiona

14

ditentukan oleh tingkat pendapatan
maka semakin tinggi pula tingkat
tingkat bunga bukanlah satu-satunya
itentukan oleh tingkat bunga, investasi

ramalan keadaan ekonomi di masa

2

depan, efisiensi marjinal modal serta perubahan dan perkembangan teknologi.

2.2.3 Pengaruh Tingkat Bunga terhadagp
a. Pandangan Kaum Klasik

Teori klasik berpendapat bahwa bung

Investasi

a adalah harga dari (penggunaan) dana

(loanable funds). Dengan kata lain b
dipinjamkan (dana investasai), sebab bu
dana investasi. Pasar dana investasi ter]
kelompok penabung yang membentuk supy
dengan anggota masyarakat yang membut]
dari seluruh kebutuhan mereka akan dana
Junds.

u:];a adalah dana yang tersedia untuk

adalah harga yang terjadi di pasar

adi karena adanya pertemuan antara

ply atau penawaran akan /oanable funds

uhkan dana untuk perluasan usaha dan

membentuk permintaan akan /oanable

Pertemuan para penabung dan para
menawar di pasar /oanable funds akan me

seperti gambar berikut:

1 (%)
S(S)

D(I)

I

0
Gambar 2. Tingkat Bunga Keseimbar

Kurva tabungan (penawaran) yang f

ini berdasarkan atas perilaku anggota ma

I:vestor dalam melakukan proses tawar

ghasilkan tingkat bunga keseimbangan

igan di Pasar Dana Investasi

menaik apabila tingkat bunga naik, hal

isyarakat yang sejalan dengan perilaku
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memaksimumkan kepuasan (wtility) dalam teori permintaan konsumen, sedangkan
pada kurva permintaan dana (kurva I) menurun,

[nvestor mau membayar bunga untuk dana yang dipakai karena dalam dana
tersebut digunakan untuk kegiatan yang nant nya diharapkan bisa menghasilkan
penerimaan yang lebih besar daripada jumlah| dana yang diinvestasikan. Dengan
kata lain, bunga dibayar karena dana terseb produktif. Produktivitas dana ini
menganut hukum yang berlaku bagi proses produksi yaitu 7he Law of
Deminishing Return. Menurut hukum ini produktifitas marjinal dari suatu input
(dana) akan semakin menurun jika input Jain tetap. Jadi, yang melandasi kurva
permintaan akan input kapital adalah marginal product dari input tersebut, yang
menurut the Law of Deminishing Return akan emakin menurun dengan semakin
banyaknya input tersebut digunakan (Budiono, 994:82).

Pendekatan mengenai pengaruh terhada besarnya pengeluaran investasi
oleh masyarakat, menghasilkan suatu kesimpulan bahwa investasi merupakan
fungsi tingkat bunga. Tingkat bunga mempunyai hubungan terbalik dengan
tingkat investasi. Secara sistematis dapat dituljs: | = lo - bi; b>0, dimana I,
adalah investasi otonom, 1 merupakan tingkat bunga, dan koefisien b=dl/di
yang mengukur tangkapan dari pengeluaran |investasi terhadap suku bunga.
Artinya bahwa tingkat bunga akan membawa akibat pada bertambahnya
pengeluaran investasi.

Berdasarkan sifat hubungan antara tingkat bunga dan nvestasi, dapat
digambarkan sebagai berikut:
1(%)

]
0 lo I I

Gambar 3. Kurva Permintaan Investasi

Gambar tersebut menunjukkan bahwa perubahan tingkat bunga akan
membawa pengaruh terhadap investasi. Pada tingkat i, besarnya pengeluaran

investasi oleh masyarakat adalah Iy kemudian tingkat bunga turun dari lo menjadi
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i;, penurunan tingkat bunga tersebut menye

Ipl;, yaitu dari I manjadi I

b. Pandangan Keynes

Keynes tidak sependapat dengan ahli-al

bahwa tingkat tabungan dan tingkat investas
bunga serta perubahan-perubahan dalam ting
tabungan yang tercipta pada tingkat pengg
dengan investasi yang dilakukan oleh pengus
Menurut Keynes, besarnya tabung
rendahnya tingkat bunga, akan tetapi tergan
Makin besar pendapatan, makin besar pula t
Keynes tetap mengakui investasi diten
disamping itu terdapat faktor-faktor lain se
ramalan perkembangan di masa depan, dan |
Berdasarkan pada keyakinan Keynes b
pengaruh yang besar dalam menentukan ta
yang menentukan investasi. Menurutnya, 1
pada tingkat bunga yang selanjutnya tingkat
Marginal Eficiency of Capital (MEC) yang
modal yang diperoleh dari pembelian barang
Keputusan dilaksanakan atau tidaknya
kriteria sebagai berikut:
a. apabila keuntungan yang diharapkan (
besar dari tingkat bunga, maka investasi ¢
apabila keuntungan yang diharapkan (md
dari tingkat bunga , maka investasi tidak
apabila marginal eficiency of capital
investasi dapat dilaksanakan atau juga

prospek investasi tersebut.

sama dengan tingkat

16

babkan investasi meningkat sebesar

nli ekonomi Klasik yang menyatakan
sepenuhnya ditentukan oleh tingkat

kat bunga akan menyebabkan tingkat

aan tenaga kerja penuh akan sama
ha.
n bukan tergantung pada tinggi
| g pada besar kecilnya pendapatan.
ungan yang akan diperoleh.
ukan oleh tingkat bunga, akan tetapi
erti keadaan ekonomi di masa kini,
asnya perkembangan teknologi.
hwa tingkat bunga tidak mempunyai
gan dan bukan satu-satunya faktor
nvestasi yang dilakukan tergantung
bunga tersebut dibandingkan dengan
menunjukkan tingkat pengembalian
modal.

suatu jenis investasi dadasarkan pada

narginal eficiency of capital) lebih

dilaksanakan;
rginal eficiency of capital) lebih kecil

dilaksanakan;

bunga maka

tidak dilaksanakan tergantung dari
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2.2.4 Pengaruh Produk Domestik Bruto t

Istilah pendapatan nasional dalam art

dart national income. Sedangkan dalam 4

17

erhadap Investasi
sempit adalah terjemahan langsung

irti luas, pendapatan nasional dapat

diartikan sebagai Produk Domestik Bruto (PDB), Produk Nasional Bruto (PNB),

Produk Nasional Netto (PNB), atau Pendapatan Nasional (PN) itu sendiri.

Keempat konsep itu berbeda satu sama la

nasional dihitung berdasarkan konsep PDB

in. Dalam penulisan ini, pendapatan
Dumairy, 1997:37). PDB merupakan

hasil semua kegiatan yang dikerjakan di dalam negeri termasuk kegiatan orang

asing yang berada dalam negeri (Soeparmok

Metode penghitungan PDB ada tiga ma

a. pendekatan produksi
Menurut pendekatan produksi, PDB

akhir yang dihasilkan oleh berbagai unit prg

jangka waktu satu tahun. Teknis penghi

metode ini adalah dengan cara menjumlahk

selisih antara nilai akhir atau harga jual
bakunya. Cara ini dilakukan untuk m
berganda.
b. pendekatan pendapatan PDB

PDB menurut pendekatan pendapat
diterima oleh faktor-faktor produksi yang
wilayah suatu negara dalam waktu satu tahu
meliputi upah dan gaji, sewa tanah, bang;

dihitung sebelum dipotong pajak penghasil

p, 1990:17).

jcam cara yaitu:

adalah jumlah nilai barang dan jasa
pduksi di wilayah suatu negara dalam
lungan pendapatan nasional dengan
can nilai tambah (value added) yaitu
suatu produksi dengan nilai bahan

enghindan  terjadinya penghitungan

an adalah jumlah balas jasa yang
furut serta dalam proses produksi di

In. Balas jasa faktor produksi tersebut

modal dan keuntungan. Semuanya

atau pajak langsung lainnya. Dalam

definisi ini PDB juga mencakup penyusutan dan pajak tidak langsung netto.

Jumlah semua komponen pendapatan ini g
sektoral. Oleh sebab itu, PDB menurut pei

dari nilai tambah bruto seluruh sektor atau 14

c. pendekatan pengeluaran

er sektor disebut nilai tambah bruto
ndekatan 1ni merupakan penjumlahan

pangan usaha.

PDB menurut pendekatan pengeluaran adalah jumlah seluruh komponen

permintaan akhir, meliputi pengeluaran k¢

pnsumsi rumah tangga dan lembaga
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Swasta yang tidak mencari keuntungan, pemb

dan perubahan stok, pengeluaran konsumsi

entukan modal tetap domestik bruto

emerintah serta ekspor neto (ekspor

dikurangi impor) dalam Jangka waktu saty tahun. Dengan kata lain, PDB

digunakan untuk keperluan konsumsi rumah langga, konsumsi pemerintah.

investasi dan ekspor netto.

Hubungan antara perubahan pendapatan
prinsip percepatan (acceleration principle) ya
bahwa perubahan dalam investasi adalah sepen

D

Acceleration Principle (Or Accelerator) is 4

tingkat pendapatan nasional Samuelson (1

dan volume investasi dinamakan
ng pada hakikatnya menyatakan
uhnya ditentukan oleh perubahan
85:96) menyatakan bahwa )i

Theory of The Determinan of

Invesment. Prinsip ini dalam teori konjungtur dikenal sebagai prinsip yang

menyatakan bahwa penambahan dalam permin
(konsumsi)

dengan jumlah yang lebih besar. Jadi, prinsip {

cenderung  menyebabkan pertambahan dalam  alat-alat

taan akan barang-barang dan Jasa

produksi

ni menunjukkan bagaimana suatu

pertambahan atau pengurangan dalam pengeluaran konsumen dapat menyebabkan

perubahan dalam pembentukan modal baru (Win

Kenyataan menunjukkan bahwa terdapat
tingkat investasi dan pendapatan nasional. Inve
yang lebih besar jika pendapatan nasional jun
Juga sebaliknya. Dalam perekonomian terdapat
dengan tingkat pendapatan. Jadi investasi merup

nasional.

Hubungan antara tingkat pendapatan dan

sebagai berikut:
|

- v
¥ Yy ¥Yi

Gambar 4. Kurva Investasi Terpengaruh

ardi, 1989:3).

hubungan yang cukup erat antara

stasi cenderung mencapai tingkat

lahnya semakin besar. demikian
kaitan yang erat antara investasi

akan fungsi daripada pendapatan

investasi dapat digambarkan
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Gambar tersebut menyatakan bahwa, jika |
maka investasi akan meningkat juga sebe

pendapatan nasional dengan pengeluaran

berdasarkan pada asumsi rasionalitas yait

19

)endapatan meningkat dari Y, ke Y,

sar Ipl; Positifnya hubungan antara

nvestasi karena produsen bertindak

hanya mau mengadakan investasi

selama proyek investasi tersebut diperkirakan mendatangkan keuntungan. Faktor

yang menyebabkan sebuah proyek investasi

permintaan yang memadai akan barang d

tersebut.  Meningkatnya  tingkat
meningkatnya permintaan barang dan ja
pendapatan nasional mempunyai tendensi m

(Soediyono, 1990:80).

pendapatan

menguntungkan adalah adanya
jasa yang akan dihasilkan investasi
nasional  mengakibatkan
. Dengan demikian meningkatnya

eningkatnya jumlah proyek investasi

2.2.5 Penanaman Modal Asing (PMA) dalam Pembangunan

Menurut para ahli ckonomi Liberalis

modal merupakan faktor penting dalam per

(Klasik/Neo Klasik), pembentukan

bangunan ekonomi. Beberapa tokoh

aliran Strukturalis juga mengatakan bahwa untuk menunjang kemajuan

pembangunan ckonomi di negara sedang

crkembang diperlukan modal awal

yang cukup besar dalam proses industrialisasi.

Liberalis percaya bahwa akumulasi
positif, otomatis, dan berkesinambungan b
menurut Strukturalis, proses akumulasi m
mengalami proses stagnasi karena mobilisasi
berkesimpulan bahwa si negara sedang berk
konservasi sumber-sumber dana investasi
modal asing sebagai alternatif pendanaan inv

Di negara industri maju, terlihat gejalal
melakukan reproduksi kapital. Dalam situ
menjadi sangat cepat dengan skala besar
melakukan ekspansi kapital internasional.

salah satu bentuk ekspansi kapital internasion

odal adalah proses akumulasi yang
gl pembangunan ekonomi. Namun,
pdal di negara sedang berkembang
tabungan yang rendah. Para teoritisi
embang harus dapat mengusahakan
selain tabungan, yaitu penanaman
estasi.

ekspansi kapital yang terus menerus
asi tersebut, perkembangan kapital
schingga mendorong negara maju
Penanaman modal asing merupakan

1al.
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Pembangunan yang terjadi di negara sedang berkembang merupakan salah
satu wujud dari adanya ekspansi kapital. Dari sudut negara sedang berkembang
dapat dikatakan bahwa negara sedang berkembang membutuhkan kapital untuk
membanguh. Namun kebutuhan ini terlebih dahulu diketahui oleh negara industri
maju, bahkan teori mengenai kebutuhan ini telah diciptakan sebagai dasar rasional
ekonomis tentang perlunya bantuan luar negeri.

Penanaman Modal Asing memberikan jaspek positif pada pembentukan PDB
dan juga untuk mengisi kesenjangan tabungan dan devisa. PMA juga berperan
dalam industrialisasi, membangun modal perekonomian, dan menciptakan
kesempatan kerja yang luas. Modal asing tidak hanya membawa uang dan mesin,
tetapi juga keterampilan teknik. Modal asing juga dapat mendorong pengusaha
setempat untuk bekerja sama dengan pengusaha asing, membantu memodernisasi
masyarakat, menurunkan tekanan inflasi,

swasta (Jhingan, 1990:607-608).

an memperkuat sektor negara dan

Faktor yang menjadi pertimbangan pelaku penanaman modal asing untuk
menanamkan modalnya di negara sedang berkembang antara lain luasnya pasar
domestik, tenaga kerja (upah) murah, dan faktor keamanan dan  politik
(Jhingan,1999:434). Untuk itu negara sedang berkembang perlu melakukan
langkah-langkah yang dapat menarik investor asing, antara lain dengan menjaga
stabilitas politik dan keamanan, mendirikan perusahaan asuransi untuk
menghindari kerugian bila terjadi keadaan yang tidak aman, dan pemberian

informasi pada investor asing mengenai ruarlg lingkup investasi.

2.2.6 Penanaman Modal Dalam Negeri (FMDN) dalam Pembangunan
Pembangunan tidak akan berjalan larjcar tanpa adanya pemupukan modal
dalam negeri dengan jumlah besar. Sumbgr-sumber modal dalam negeri dapat
diperoeh dari tabungan sukarela masyarakat, tabungan pemerintah, pajak atau
tabungan paksa (Suparmoko, 1995:82). Kapasitas modal dari perusahaan yang
dinamis dan daya kreatifitas masyarakatnya tinggi dapat mendorong perusahaan

mengalokasikan akumulasi modalnya pada kegiatan produktif.
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Ditinjau dari
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teori dasar pembangunan dan strategi dasar pendekatan

perencanaan pembangunan, menurut Sumantoro (1983:17-18) peranan PMDN

dalam mengisi unsur trilogi pembangunan a

a.

d]\lah !

partisipasi PMDN dalam membantu pelaksanaan delapan jalur pemerataan

dapat dimanfaatkan secara terkonsentrasi

dalam pemenuhan kebutuhan pembgdngunan

dan selektif pada berbagai alternatif

sesuai dengan kegiatan

operasional dan demikian pula dalam rangka pemerataan kesempatan kerja,

PMDN dapat meningkatkan perluasan ke

sempatan berusaha:

peranan PMDN dalam membantu pertumbuhan ekonomi yang tinggi dapat

diarahkan dengan perumusan kebijaksanaan vang tepat guna seta instrumen

pengelolaan kegiatan hasil operasional dengan tingkat kelayakan yang

seimbang;

kegiatan operasional PMDN yang

menunjang pertumbuhan ekonomi

diwujudkan dalam tahap-tahap perkemhbangan membutuhkan persyaratan

kestabilan ekonomi dan politik yang

menjadi penentu yvang kondusif terhadap

dinamis. Faktor kestabilan tersebut

proses industrialisasi/pengembangan

berdasarkan kelembagaan yang menunjukkan pertumbuhan ckonomi dan

meningkatkan produktifitas pada umumnya.

2.3 Hubungan Tinjauan Pustaka dan Va

iabel Penelitian

Dalam penelitian ini, peneliti menggunakan variabel suku bunga SBI dan

variabel Produk Domestik Bruti (PDB)

ebagai variabel bebas dan variabel

investasi sebagai variabel terikat. Hubungan antara tinjauan pustaka dengan

variabel penelitian dapat digambarkan

elalui kerangka konseptual sebagai

berikut:
PDB l
MEC . »| Sk. Bunga|SBI investasi
Pdpt. Masyarakat. | tabungan Pembentukan Cap.

Gambar 5. Hubungan Tinjauan Pustaka d

an variabel penelitian
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Berdasarkan gambar 5, suku bunga

Jika suku bunga SBI meningkat, maka invest

sebaliknya jika terjadi penurunan suku bu

4

o

Jniversitas Jember

N O
]1,,'_‘?

(o)
(RO

Bl dapat mempengaruhi investasi.

asi akan mengalami penurunan, dan

ga SBI, maka investasi cenderung

meningkat. Hal ini sesuai dengan teori Klasik yang menyatakan bahwa investasi

merupakan fungsi dari suku bunga dan mempunyai hubungan yang berbanding

terbalik (negatif).

Namun, suku bunga SBI tidak selalu menjadi faktor penentu bagi

terlaksananya investasi. Tingkat keuntungan atau pengembalian modal yang akan

diperoleh dari investasi yang ditanam (Margi
ikut berpengaruh dalam investasi. Jika MEC |
tingkat keuntungan yang akan diperoleh le

maka investasi akan dilaksanakan. Hal ini

menyatakan bahwa suku bunga tidak menjad

al Efficiency of Capital/MEC) juga
ebih besar dari suku bunga SBI atau
bith besar dari ongkos/biaya modal
sesuai dengan teori Keynes yang

li faktor penting bagi terlaksananya

investasi, namun vang lebih penting adalah tingkat keuntungan yang akan

diperoleh. Sepanjang MEC lebih besar dari sy

dilaksanakan.

Pendapatan Nasional yang dalam peng

Domestik Bruto (PDB) juga dapat mempengg

diikuti dengan penurunan investasi. Semak

semakin besar. Peningkatan PDB

masyarakat. Pendapatan masyarakat dan sul

tabungan. Semakin tinggi pendapatan masya

tinggi pula tabungan yang dapat dihimpun. T|

tingginya pembentukan modal yang selanjutn

2.4 Hipotesis
Dari fandasan teori dan telaah penelitian
ada pengaruh suku bunga SBI dan Pl
investasi di Indonesia tahun 1993.1 - 2001
ada pengaruh suku bunga SBI dan PDB
Indonesia tahun 1993.1 - 2001.1V.

meny

ku bunga, maka investasi akan tetap

litian ini diartikan sebagai Produk
ruhi investasi. Penurunan PDB akan
n besar PDB, investasi juga akan
njukkan peningkatan pendapatan
tu bunga SBI berpengaruh terhadap
rakat dan suku bunga SBI, semakin
ingginya tabungan ini menunjukkan

ya dapat memperbesar investasi.

sebelumnya diduga:
DB secara bersama-sama terhadap

IV,

]

secara parsial terhadap investasi di
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I1I. METODE PEN

3.1 Rancangan Penelitian
3.1.1 Jenis Penelitian
Penelitian i1 dilaksanakan dengan meng
metode yang mencari apakah ada pola hubur
dalam hal ini variabel suku bunga Sertifikat

Domestik Bruto (PDB) terhadap investasi.

3.1.2 Unit Analisis

Unit analisis dalam penelitian ini adal:
bunga Sertifikat Bank Indonesia (SBI), Prq
investasi di Indonesia tahun 1993-2001.

3.2 Metode Pengumpulan Data

ELITIAN

igunakan metode cksplunatory yailu
1gan atau pengaruh antara variabel.

Bank Indonesia (SBI) dan Produk

ih indikator ekonomi yaitu tingkat

duk Domestik Bruto (PDB). dan

Metode penumpulan data yang digungkan dalam penelitian ini adalah

dengan cara mengkaji data sekunder dalam ba
studi pustaka dari berbagai pihak yang te
Tahunan Bank Indonesia, Satistik Keuang
Ekonomi dari Biro Pusat Statistik (BPS). Ta
karena pada tahun tersebut keadaan pereko
dibandingkan dengan tahun-tahun sebelumny
April:1999). Tahun 2001 sebagai tahun akh

sudah cukup mewakili.

23

ntuk rime series yang diperoleh dari
ah dipublikasikan seperti Laporan
an Bank Indnesia, dan Indikator
hun 1993 dijadikan awal penelitian
nomian Indonesia lebih stabil bila
ya (Jurnal Pasar Modal Indonesia,

r penelitian karena data dianggap
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3.3 Metode Analisa Data
Untuk mengetahui pengaaruh suku bu
digunakann analisi Regresi Lnier Berganda (8
Y =bo+bixl +bxa+e
Yang diaplikasikan dalam penelitian ini dima
Y = besarnya investasi di Indonesia
X;= suku bunga SBI
X,= Produk Domestik Bruto (PDB)
by = konstanta
by = koefisien Regresi suku bunga SBI
b, = koefisien Regresi PDB terhadap i

= variabel pengganggu

3.3.1 Uji Statistik
a. Uji F (bersama-sama)

Untuk menguji signifikan tidaknya
independen (suku bunga SBI dan PDB) tef

dilakukan uji F sebagai berikut (Supranto, 1
R/k
F hitung = X
(1-R%) / (n-k-1)
dimana:

R* = koefisien determinasi
k = banyaknya variabel independen
n = banyaknya sampel

Rumusan hipotesis:

a. Ho : by=by=0; berarti tidak ada peng
bebas dengan variabel terikat,
b. Hi : by#by#0; berarti ada pengaruh

dengan variabel terikat.

Universitas JemberM

hga SBI dan PDB terhadap investasi

upranto, 1983:288):

ina:

terhadap perubahan investasi

erubahan mvestasi

pengaruh bersama-sama  variabel

hadap variabel dependen (investasi)
)83:268):

aruh yang signifikan antara variabel

ang signifikan antara variabel bebas
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Dengan menggunakan o = 5%, kriteria peng

a. bila probabilita F .., lebih kecil d
artinya bahwa semua variabel bebas
mempengaruhi variabel terikat;

b. bila probabilita I ., lebih besar d

artinya bahwa semua vaiabel bebas

tidak mempengaruhi variabel terikat

b. Uji t (Parsial
Untuk menguji adanya pengaruh sed

PDB terhadap investasi dilakukan uji t deng

. bi
t hitung =
"

keterangan :
bi = koefisien regresi
Sbi = simpangan baku masing-masing

Rumusan hipotesis

a. Hy : bi = 0; berarti variabel bg
pengaruh yang signifikan terhadap ¥
b. Ho : bi # 0; berarti variabel bebag

yang signifikan terhadap variabel te
Dengan menggunakan o = 5%, kriteria pen
a. jika probabilita t i, lebih kecil ¢
artinya variabel bebas secara pa
variabel terikat;

b. jika probabilita t pu, lebih besd

~ signifikan), artinya variabel beb|

pengaruh terhadap variabel terikat;

Universitas Jember
25

ujian hiptesis :
ari o, berarti Hy ditolak, Hi diterima,

yang digunakan secara bersama-sama

art o, berarti H, diterima, Hi ditolak,

vang digunakan secara bersama-sama

ara parsial dari suku bunga SBI dan

ran rumus (Soelistyo, 1982:212) :

varnabel bebas

bas secara parsial tidak mempunyai
ariabel terikat;

s secara parsial mempunyai pengaruh

rikat.
gujian hipotesis:

dari o, berarti Hy ditolak ( signifikan),

rsial mempunyai pengaruh terhadap

ir dari o, berarti Hy diterima (tidak

as secara parsial tidak mempunyai
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¢. Koefisien Determinasi (R%)

Besarnya sumbangan seluruh variabel

regresi terhadap variabel terikat digunakan r

berikut:

R*= _bxiyv + boYxov

2
2y

Yang diapiikasikan dalam penelitian ini

R* : koefisien determinasi

B, : koefisien regresi suku bunga SBI
B, : koefisien regresi PDB

X :suku bunga SBI

X, PDB

Y :investasi

3.3.2 Uji Ekonometrik

a. Uji Multikolinieritas

Muktikolinieritas adalah suatu keadaa

bebas
multikolinieritas jika nilai VIF lebih kecil da

antar variabel dalam model

gejala multikolinieritas, dilakukan dengan

variabel beabas yang lain. Apabila hasil uji F
multikolinieritas.
b. Uji Autokorelasi

Autokorelasi adalah suatu keadaan dim

antara anggota serangkaian observasi yang

dalam data rentetan waktu). Autokorelasi

Watson Statistik, dengan ketentuan sebagai bé

rey

Universitas Jember
26

bebas yang tercakup dalam model

umus koefisien determinasi sebagai

dimana:

n dimana terdapat hubungan linier
bebas

i 10. Adakalanya untuk mengetahui

rest.  Suatu  regresi dar
)i I antara variabel bebas dengan

signifikan, maka patut diduga terjadi

ana terdapat hubungan atau korelasi
durutkan menurut waktu (seperti
dapat dideteksi dengan uji Durbin

rikut:
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keterangan :

Daerah A
Daerah B
Daerah C
Daerah D
Daerah E

. lerdapat autokorelasi positil
. tidak terdapat kesimpulan

. tidak terdapat autokorelasi

. tidak terdapat kesimpulan

© terdapat autokorelasi negatif

3.4 Definisi Variabel Operasional

1.

(U5

Batasan pengertian variabel operasional

suku bunga Sertifikat Bank Indnesia

dibayarkan dan dikalkulasikan untuk

Indonesia yang dinyatakan dalam persen;

Universitas Jember,,

dari penelitian ini yaitu :
merupakan sejumlah uang vang

pembelian setiap Sertifikat Bank

Produk Domestik Bruto adalah nilai semua barang dan jasa yang diproduksi

dalam perekonomian suatu negara dalam

Harga Konstan 1993,

investasi adalah aktivitas ekonomi untuk

meningkatkan output yang akan datan

jangka waktu satu tahun berdasarkan

tidak mengkonsumsi sekarang, untuk

p. Investasi yang dimaksud adalah

Penanaman Modal Dalam Negeri (PMDN) dan Penanaman Modal Asing

(PMA).
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1V. HASIL DAN PEM

4.1 Gambaran Umum
4.1.1 Perkembangan Perekonomian Indones

Pada tahun 1993, situasi perekonomiar
dibandingkan dengan tahun sebelumnya. Sete
tahun sebelumnya, kegiatan ekonomi dalan

Kegiatan di berbagai sektor ekonomi, terutama

BAHASAN

ia

Indonesia mengalami perbatkan
ah mengalami perlambatan dalam
1 negeri mulai bangkit kembali.

sejak semester 11 1993, meningkat

lebih cepat bila dibanding dengan tahun sebelymnya. Permintaan domestik mulai

menguat terutama disebabkan oleh meningka

tangga. Kegiatan investasi belum pulih
memperlihatkan kebangkitannya menjelang ak
tercatat cukup tinggi meskipun telah m¢
sebelumnya.

Laju pertumbuhan ekonomi meningka

mencapai 6,7% dibanding dengan 6,4% pada

pertumbuhan ekonomi tahun 1993 berasal da

tumbuh cukup tinggi. Sektor jasa, terutama |

konstruksi dan pertambangan non migas jug

menggembirakan.

Memasuki pertengahan tahun 1997, situ

Rupiah mendapat tekanan-tekanan depresiatif
krisis nilai tukar di Thailand. Dan kemudian m
termasuk Indonesia. Hal ini menyebabkan tus
selama ini menjadi bagian yang penting dari |
Kegiatan ini diperburuk dengan kegiatan spe
negeri, dengan memanfaatkan merebaknya b

ketidakpastian berusaha. Perkembangan ter

[

b
v

nya pengeluaran konsumsi rumah

sepenuhnya dan baru mulal
hir tahun 1993. Laju inflasi masth
nurun dibanding dengan tahun
pada tahun 1993 cukup tinggi,
tahun sebelumnya. Secara sektoral,
ri industri pengolahan yang masth
sektor perdagangan, pengangkutan,

1 menunjukkan pertumbuhan yang

asi moneter berubah dengan cepal.
yang sangat besar yang berawal dan
enyebar ke negara ASEAN lainnya,
unnya arus modal luar neger yang
pembiayaan pembangunan nasional.
kulasi, baik di dalam maupun luar
erbagai isu politik yang menambah

sebut mengakibatkan nilar rupiah

selama paro kedua tahun 1997/1998 bergejolak dan terdepresiasi ke tingkat yang

sangat rendah.
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Untuk mengatast  gejolak  tersebut,
bertumpu pada kebijakan moneter. Berbagai
yang memberikan dampak ekspansi moneter

Surat Berharga Pasar Uang (SBPU) dihenti

Jniversitas Jembper

29

pemerintah  pada awalnya hanya
iranti Operasi Pasar Terbuka (OPT)
untuk sementara dihentikan. Lelang

kan. Sejalan dengan itu, instrumen

OPT yang mempunyai kemampuan menyerap likuiditas lebih diefektifkan, antara

lain melalui kenaikan tingkat diskonto SBL

Dengan ditempuhnya langkah-langkah

kebijakan tersebut, perkembangan

moneter sampai awal September 1997 menjadi relatif terkendali. Sampai triwulan

[V- 2001, kebijakan moneter tetap diarahkzi]; untuk menjaga kestabilan moneter

dengan berupaya untuk mencapai sasaran ua

primer yang ditetapkan.

4.1.2 Perkembangan Suku Bunga Sertifikat Bank Indonesia (SBI)

Suku bunga SBI di Indonesia mengal

1993-2001 seperti tampak pada tabel 1.

ami fluktuasi selama kurun waktu

Tabel 1. Perkembangan Suku Bunga SBI 1993-2001

tahun Triwulan [ (%) Triwulan [ (%) Triwulan [T (%) Triwulan IV (%)
1993 12,50 10,74 9,11 8,83

1994 8,45 9,94 I'l .55 12,44

1995 14,15 14,74 14,02 13,99

1996 1399 13,99 13,96 12,80

1997 11,07 10,50 22,00 20,00

1998 PR 58,00 68,76 38,44

1999 37,84 22,05 13,02 12,51

2000 10,91 12,33 13,62 14,53

2001 15,58 16,65 17,57 17,62

Suku bunga SBI pada triwulan pertama tahun 1993 mencapai 12,50% dan

terus mengalami penurunan sampai triwulan kedua tahun 1994. Suku bunga rata-

rata SBI 1 bulan mencapai tingkat tertinggi pada bulan Agustus 1998 sebesar

70,4%. Suku bunga SBI terus menurun mencapai 10,92% pada bulan April 2000

seiring dengan menurunnya laju inflasi dan

menguatnya nilai tukar rupiah. Dalam
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periode tersebut, suku bungan riil SBI menj

mencapal 11,2% pada bulan April 2000. se

adi positif sejak bulan Juli 1999 dan
jak bulan Mei 2001, seiring dengan

melemahnya nilai tukar rupiah dan meningkatnya laju inflasi, suku bunga mulai

meningkat menjadi 17.57%. Dari perkemba
faktor moneter yang sangat menentuka
menguatnya nilai tukar rupiah dan menurun
fungsi intermediasi perbankan juga menja
memuluskan transmisi kebijakan moneter ke

Suku bunga SBI untuk satu bulan mau
pada tahun 2001. Suku bunga SBI | bulan,
15,58% atau mengalami peningkaan sebesa

suku bunga SBI 1 bulan pada akhir triwulan |

mgan suku bunga ini terlihat bahwa

N penurunan suku bunga adalah
nya laju inflasi. Selain itu pulihnya
di salah satu faktor penting dalam
sektor riil melalui perbankan.

Ipun tiga bulan cenderung meningkat
pada akhir triwulan 1-2001 mencapai
r 105 bps bila dibandingkan dengan

V-2000 yang hanya sebesar 14.53%.

Seiring dengan meningkatnya suku bunga lelang SBI, suku bunga perbankan

juga mengalami peningkatan, yang tercer
deposito 1 bulan. Suku bunga deposito 1
sebesar 12,13% atau meningkat bila diba
sebesar 11,00%. Faktor penting yang m
perbankan adalah peningkatan policy fad
penjaminan maksimum, pada awal bulan

implementasi pengenaan pajak penghasila

min dari peningkatan suku bunga
bulan pada akhir bulan Maret 2001
ndingkan dengan triwulan 1V-2000
empengaruhi  kenatkan suku bunga
for untuk penentuan suku bunga
Januari 2001. Namun demikian,

n atas bunga deposito juga turut

memben andil dalam peningkatan suku bunga perbankan.

Perkembangan tersebut mengindikasi
bunga melalui pemngkatan suku bunga penj

meskipun perlu dipantau perkembangannya.

4.1.3 Perkembangan PDB

Pendapatan Nasional/PDB di Indonesi
tahun. Kegiatan ekonomi yang terus mener
Indonesia yang terbuka berhubungan de

Indonesia merupakan daerah yang baik unt

kan upaya perbaikan struktur suku

aminan telah mulai mebuahkan hasil

a mengalami kenaikan dari tahun ke
us meningkat disertal perekonomian

an perckonomian dunia membuat

u:lgme]akukan kegiatan produksi.
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Pada tahun 1994, PDB Indonesia
meningkat menjadi sebesar Rp. 353.973.2 mil

sebesar Rp. 329.775.9. Peningkatan PDB ter

1993
yar dibanding pada tahun 1993 yaitu

berdasarkan harga konstan

sebut berlangsung pada tahun-tahun

berikutnya.
Pada tahun 1998 PDB Indonesia mengalami penurunan akibat adanya krisis
ckonomi. Pada tahun 1998, pertumbuhan ekonomi Indonesia Kurang

menggembirakan yaitu sebesar minus 13,7%.
karena sebelum tahun 1997 rata-rata meng

Economist edisi awal Maret 1999 mela

n
b

Angka ini merupakan yang terburuk

apai di atas 7 % per tahun. 7he

porkan bahwa pertumbuhan PDB

Indonesia minus 13,9%, paling rendah dibandingkan dengan negara anggota

ASEAN lainnya.
Peranan sektor pertanian terhadap total

krisis ekonomi, dari 14.81% pada 1997 mg

PDB yang meningkat dalam situasi

njadi 17,2% pada 1998 merupakan

yang pertama terjadi selama 30 tahun pembangunan Indonesia. Hal ini dapat

dilihat pada tabel 2. Ini menjadikan sektos
ditingkatkan kontribusinya terhadap PDB dan
4.1 4 Perkembangan Investasi

Pembangunan ekonomi membutuhkan
pemerintah berusaha untuk mencari sum
mendukung secara penuh keberhasilan
Kelangkaan dana untuk pembangunan serin
terutama Negara Sedang Berkembang terma
menunjang pertumbuhan ekonomi dan
ekonomi adalah besarnya investasi, baik PM!

Usaha pemerintah guna mendorong §
dalam pembangunan dan memperbaiki
dikeluarkannya kebijakan deregulasi sekt
pemerintah mengeluarkan kebijakan 6 M

mendorong peranan sektor swasta dalar

pembangunan ekonomi

merupakan

pertanian perlu dipertahankan dan

penyerapan tenaga kerja.

dana yang cukup besar schingga

per dana yang besar untuk dapat

Indonesia.

gkali dihadapi oleh berbagai negara
suk Indonesia. Salah satu yang dapat

indikator pertumbuhan

DN dan PMA.

icktor swasta supaya lebih berperan

ikhm investasi yaitu dengan

v 1iil 1983, kemudian tahun 1986

ei untuk lebih meningkatkan dan

m bidang ekspor non migas dan
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penerimaan modal. Pemerintah juga melakuk

ckonomi dan penanaman modal melalui kebi
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an tindakan restrukturisasi di bidang

jakan 24 Desember 1987.

Pada tahun 1994, pemerintah mengeluarkan Peraturan Pemerintah No. 24

Tahun 1994 dalam rangka menghadapi era p
dimana PMA menguasai 95% saham usa
1995:349). Deregulasi ini mengatur mengena

dan pemilikan cabang-cabang produksi yang

yaitu pelabuhan, pelayaran, penerbangan, ai

telekomunikasi, pelayaran, penerbangan, prq

kereta apt umum, pembangkit tenaga

mencerminkan pergeseran kebijakan dar pen
modal baik PMA maupun PMDN (Thee Kian

Berdasarkan tabel 3 dan 4, pada tahun |

PMDN maupun PMA. Hal ini disebabkan

situasi dalam negeri yang tidak menguntun

Indonesia. Kerusuhan yang terjadi membu

menanamkan dananya turun.

Upaya lain yang ditempuh pemerin

menarik bagi kegiatan penanaman modal an

usaha pada bidang yang semula dinya

Penyempurnaan ketentuan tersebut mengenai

E;rsaingan global di bidang investasi,
hanya di Indonesia (Prasetiantono,
1 1jin penguasaan asing sampai 95%
menguasai hajat hidup orang banyak
1 minum, tenaga listrik untuk umum,
duksi dan transmisi serta distribusi,

o}

atom dan media massa. Hal im
gawasan ke penggalakan penanaman
Wie, 1994:160).

998 terjadi penurunan investasi, baik
oleh terjadinya knsis ekonomi dan
bkan bagi terlaksananya investasi di
at kepercayaan para investor untuk
fah untuk menciptakan iklim yang

tara lain dengan melalui pembukaan

an tertutup bagi investasi baru.

ketentuan kredit investasi.,

penyertaan modal dan promosi. Kegiatan promosi dilakukan di dalam negeri dan

di luar negeri yaitu melalui kerjasama dengan beberapa instansi atau organisasi

perusahaan dan melalui pengiriman invest
kondusif di Indonesia seperti tingkat pertun

rata 5% -7% per tahun dan prospek yang sen

investor untuk menanamkan modalnya di Ind

asi ke berbagai negara. lklim yang
ibuhan ekonomi yang mencapai rata-
nakin baik, dapat meningkatkan minat

lonesia.
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4.2 Analisis Data
4.2.1 Analisis Regresi Linier Berganda

Hasil analisis regresi yang menggunaka

sebagai variabel bebas dan investasi seba

persamaan sebagai berikut :
Y =-309,865 + 493 979X, + 1,499X,

Dari persamaan regresi terscbut dapat dijelash

a. by (konstanta) sebesar —309,865, menun)

30

h variabel suku bunga SBI dan PDB

ga1 variabel terikat menghasilkan

can bahwa:

ukkan investasi, jika variabel dalam

model (persamaan regresi) dianggap konstan;

koefisien suku bunga SBI sebesar 493,97

9, menunjukkan besarnya pengaruh

suku bunga SBI terhadap investasi. Artinya, jika variabel suku bunga SBI

bertambah satu satuan, maka investasi
satuan, dengan asumsi variabel lain diangg
koefisien PDB sebesar 1,499, menunjukks
investasi. Artinya, jika variabel PDB ber

akan meningkat sebesar 1,499 satuan jika

4.2.2 Uji Statistik
a. Uji F (bersama-sama)

Untuk mengetahui pengaruh secara be
dan PDB terhadap investasi dengan menggun
diketahui 6,263 dengan

Friung  sebesar

menggunakan tingkat kepercayaan 95% ( o

akan meningkat scbesar 493979
rap konstan:

in besarnya pengaruh PDIB terhadap
tambah satu satuan, maka investasi

variabel lain dianggap konstan.

rsama-sama antara suku bunga SBI
akan uji F. Berdasarkan lampiran 2,
nilai 0,005,

signifikan Dengan

~5%), maka probabilita F,,, lcbih

kecil dari o (0,005 < 0,05). Dengan demikian variabel suku bunga SBI dan PDI

berpengaruh secara bersama-sama terhadap in

vestasi di Indonesia.
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b. Uji t (uji parsial)

Untuk mengetahui pengaruh secara individu (parsial) vanabel suku bunga

SBI dan PDB terhadap investasi digunakan uji t. Berdasarkan lampiran 2, nilai

thiwng variabel suku bunga SBI sebesar 2,66 dan variabel PDB sebesar 3,065

Probabilita tyiun, variabel suku bunga SBI pa
PDB sebesar 0,004. Probabilita t;;.,, variabe
lebih kecil dari a (0,011< 0,004 < 0,05). Jad

berpengaruh secara parsial terhadap investasi

C. Koefisien Determinasi

Berdasarkan lampiran 2, besarnya sumd
tercakup dalam medel regresi terhadap varig
berarti 23,6% variasi perubahan investasi di

PDB, sedangkan 76 4% dipengaruhi faktor lai

4.2.3 Uji Ekonometrik
a. Uji Multikolinieritas

Multikolinieritas adalah suatu keadaal
antar variabel bebas dalam suatu model
multikolinieritas jika nilai VIF lebih kecil dat
gejala multikolinieritas, digunakan dengan
variabel lainnya. Apabila hasil uji I sig
multikolinieri.as. Berdasrkan lampiran 2, nila
dari 10. Dari lampiran 3, hasil uji F tidak sign

regresi terhindar dari penyakit multikolinierita

a nilai signifikan 0,011 dan variabel
suku bunga SBI dan variabel PDIB

, variabel suku bunga SBI dan PDB

pangan scluruh varabel bebas yang
bel terikat sebesar 0.236. Hal i
engaruhi oleh suku bunga SBI dan

n.

n dimana terdapat hubungan linier
regresi. Suatu regresi bebas dari

n 10. Adakalanya untuk mengetahui

rTji F antara variabel bebas dengan

iftkan, maka patut diduga terjadi
VIF sebesar 1,118 yang lebih kecil
ifikan. Dengan demikian persamaan

S
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b. Uji Autokorelasi

Autokorelasi adalah suatu keadaan dima

antara anggota serangkaian observasi yang

na terdapat hubungan atau korelasi

diurutkan menurut waktu (seperti

dalam data rentetan waktu). Autokorelasi dapat dideteksi dengan wji Durbin

Watson Statistik.

A B

D E

0 dl= 1,35 du=1,59 4-du=

Berdasarkan lampiran 4, diketahui nilai DW §

pada daerah C. Dengan demikian persamaan re

4.3. Pembahasan
Aktivitas penanaman modal merupakan

dalam menunjang pertumbuhan ekonomi. Ga

ke tahun. Pada tahun 1994 penanaman mg

meningkat dibanding tahun sebelumnya. Pada

sebesar Rp. 39.450,4 milyar, dan pada tahun

Rp. 53.289,1 milyar. PMA juga mengalami
Rp. 17.179,2 Milyar pada tahun 1993 menja

2,41 4-d1=2,65

ebesar 2,097 Nilai tersebut berada

4

3
4

gresi terhindar dan Autokorelas).

potenst yang cukup penting artinya
rah investasi meningkat dart tahun
dal baik domestik maupun asing
tahun 1993 nilai investasi domestik
1994 meningkat menjadi  scbhesar
peningkatan dari

I Rp. 52.193.4 Milyar. Hal terscbut

tidak terlepas dari kebijakan deregulasi yang dikeluarkan pemerintah pada tanggal
7 Juli 1992 dan paket Oktober 1993 serta PP

kemudahan-kemudahan dan peluang bagl peningkatan efisiensi

0 24/1994 yang isinya memberikan
melalu
penyederhanaan DNI serta perijinan dan prosedur investasi. Pada tahun 1998
keseluruhan dari total investasi turun dari 61,13% menjadi -38 82%. Penurunan

tersebut disebabkan oleh gangguan —gangguan yang terjadi baik intemal maupun

eksternal. Gangguan dari luar seperti krisis
secbagai dampak dari krisis nilai tukar yan
kerusuhan yang menyebabkan investor ragu
Indonesia sehingga nilai investasi mengalami
Angka koefisien regresi pada variabel E

PDB memiliki memiliki pengaruh positif terhd

oneter yang terjadi pada Juli 1997

p terjadi di Thailand. Kerusuhan-
untuk menanamkan modainya di

penurunan.

DB scbesar 1,499 Artinva  bahwa

Jdap investasi di [ndonesia. Semakin
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besar PDB semakin besar pula investasi dan

investasi juga akan mengalami penurunan.

kenaikan agregat demand yang akhirnya |
melakukan investasi lebih besar. Kenaikan tg

dimana mulai tahun 1993 PDB mengalami

39

sebaliknya, jika PDB menurun maka
Peningkatan PDB berarti terjadi
merangsang minat pengusaha untuk
rsebut dapat dilihat pada lampiran 1,

peningkatan. Penurunan PDB terjadi

pada tahun 1998 dan diiringi dengan pen
karena adanya inflasi dan krisis moneter y
1997.

Krisis ekonomi tersebut menyebabkan
menurun sehingga permintaan total juga
agregat demand menyebabkan turunnya

investasi juga mengalami penurunan.

unan investasi. Hal tersebut terjadi

;Ig terjadi pada semester ketiga tahun

menyebabkan daya beli masyarakat
mengalami penurunan. Penurunan

PDB. Dengan menurunnya PDB,

Kenyataan menunjukkan bahwa terdapat hubungan antara PDB dan

investasi. Investasi berkecenderungan untuk
(PDB) meningkat, dan sebaliknya. Hal ters
vang menyatakan kenaikan investasi men
karena pendapatan meningkat, konsumsi

menyebabkan meningkatnya investasi.

meningkat jika pendapatan nasional

ebut sesuai dengan pendapat Keynes

yebabkan naiknya pendapatan, dan

ikut naik yang pada gilirannya

PDB Indonesia merupakan pendapat

riil yang diterima oleh masyarakat

Indonesia dalam kurun waktu tertentu. PDIB menunjukkan tingkat produktifitas

masyarakat Indonesia, artinya PDB yang tinggi mengisyaratkan meningkatnya

kegiatan produksi. Dengan demikian kegiatan produksi menjadi bertambah besar

yang dapat menaikkan pendapatan tiil mgsyarakat. Seperti yang dikemukakan

oleh Samuelson (1985:96) dalam “The Atceleration Principle is a Theory of

Determinant of Invesment”. Prinsip ini dajam teori konjungtur dikenal sebagai

prinsip yang menyatakan bahwa penambd
barang dan jasa (konsumsi) cenderung

produksi (investasi) dengan jumlah yang lebi

han dalam permintaan akan barang-

menyebabkan pertambahan alat-alat

h besar.

Angka elastisitas variabel suku bunga SBI menunjukkan hubungan yang

positif terhadap investasi. Artinya jika ting

investasi ikut meningkat. Hal tersbut dapat

kat suku bunga SBI meningkat maka

dilihat pada lampiran 1, dimana mulai
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tahun 1994 suku bunga SBI cenderung me
tahun 1996 mengalami penurunan. Namurn

bunga SBI semakin melonjak. Peningkatan §

oleh Bank Indonesia dalam rangka mengur

inflasi dapat ditekan.

Beberapa faktor kemungkinan yang

tingkat suku bunga tidak berpengaruh secara

harapan keuntungan di masa mendatang, p

faktor produksi dan permintaan masyarakat
yang akan datang. Menurut Subrata Ghatak
In Developing Countries”™
sedang berkembang pada umumnya inelasti
dapat dijelaskan dengan memperhatikan fak
untuk memnayar bunga relatif kecil te
(Iswardono, 1991:234).

Berdasarkan teori yang dikemukakal
bukan merupakan variabel penentu dalam
pandangan Keynes, yang menjadi variabg
adalah keuntungan yang diharap dari invest
disebut dengan Mrginal Efficiency of Capil
tingkat bunga, maka investasi dapat dilg

pendapat Subrata Ghatak dan pengikut Key

40

ngalami peningkatan meskipun pada
., pada tahun-tahun berikutnya suku
uku bunga SBI tersebut diberlakukan

angi jumlah uang yang beredar agar

dapat menjelaskan alasan mengapa
negatif terhadap investasi antara lain;
erkembangan teknologi, harga relatif
akan barang-barang dan jasa di masa

dalam bukunya “Monetary Fconomics

., menyatakan bahwa pengeluaran investasi di negara

k terhadap tingkat bunga. Hal tersebut
tor yang menunjukkan bahwa ongkos

rhadap total biaya untuk investasi

n oleh Keynes, tingkat suku bunga
permintaan investasi. Sebab, menurut

| penentu dilaksanakannya investasi

asi yang akan dilaksanakan atau biasa

al (MEC). Jika MEC lebih besar dari

kukan, dan sebaliknya. Dari uraian

nes, ada kemungkinan walaupun suku

bunga mengalami peningkatan, selama ongkos untuk membayar bunga relatif

lebih kecil atau lebih murah terhadap total
diharapkan masih lebih tinggi dari total
dilaksanakan. Walaupun demikian, tingkat
faktor penentu yang mempengaruhi investas

Positifnya hubungan antara tingkat su
juga dijelaskan melalui teori pembanguna

adanya perkembangan ekonomi diperlukan

investasi yang terus menerus. Sumber da

biaya investasi dan keuntungan yang
investasi, maka investasi akan tetap

suku bunga tetap menjadi salah satu

- s

pl.

ku bunga SBI terhadap investasi dapat

n ekonomi. Menurut Malthus, untuk
adanya kenaikan jumlah kapital untuk

ri kapita! tersebut yaitu berasal dan
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tabungan. Meningkatnya suku bunga deposito seiring dengan meningkatnya suku

bunga SBI mendorong masyarakat lebih
tertarik untuk mendapat hasil bunga yang b
dana tabungan semakin besar, sehingga dan
investasi semakin besar.

Aliran Neo Klasik, Marshal juga mer
menyatakan bahwa tabungan merupakan
tabungan, semakin besar pula investasi yang

Berdasarkan teori Harrod dan Domar)

harus ada supaya keseimbangan tidak terg]

bergairah dalam menabung karena

esar/tinggi. Dengan demikian jumlah

i yang tersedia untuk disalurkan pada

npunyai pendapat yang sama. Beliau

sumber investasi. Semakin besar
dilakukan, begitu juga sebaliknya.
investasi merupakan suatu hal yang

anggu. Sebab bila tidak, pendapatan

perkapita akan menurun karena adanya pemambahan jumlah penduduk. Dengan

adanya hasrat untuk menabung yang tertentu

investasi akan lebih banyak tersedia, sehi
besar pula. Jadi,

tabungan sehingga dana yang tersedia unt

, maka jumlah kapital sebagai sumber

gga investasi akan menjadi semakin

tingginya suku bunga| mendorong terjadinya peningkatan

< investasi semakin besar. Meskipun

suku bunga pinjaman ikut meningkat seiring dengan meningkatnya suku bunga

SBI, sepanjang ongkos untuk membayar bunga relatif lebih kecil atau lebih murah

terhadap total biaya investasi dan keuntungan yang diharapkan masih lebih tinggi

dari total investasi, maka investasi akan tetap dilaksanakan.

Kecilnya pengaruh PDB dan suku
adanya faktor-faktor lain yang ikut mempg
tidak dijelaskan dalam model. Faktor-fakta
yang terjadi, defisit anggaran domestik 4
Meningkatnya jumlah penduduk menyeb

barang-barang dan jasa sehingga membutuh}

unga SBI terhadap investasi karena
ngruhi naik turunnya investasi yang
r tersebut diantaranya tingkat inflasi
taupun kenaikan jumlah penduduk.
abkan kenaikan dalam permintaan

can investasi yangh lebih banyak.
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5.1 Kesimpulan

mempengaruhi investasi di Indonesia, da
PDB maka dapat disimpulkan:

d.

b.

5.2 Saran

kebijakan yang dapat mendorong inve
diantaranya:

d.

b.

V. KESIMPULAN DAN SARAN

Dari hasil analisis regresi dan pe

suku bunga SBI dan PDB menpenga

mbahasan mengenar faktor yang

am hal ini suku bunga SBI dan

ruhi investasi di Indonesia tahun

1993.1 — 2001.1V secara bersama-sama. Hal tersebut ditunjukkan pada

probabilita Fyu lebih kecil dari a (0,
SBI dan PDB terhadap investasi seca
dan sisanya sebesar 76.4% dipengaruhi
suku bunga SBI dan PDB mempengd
1993.1 — 2001.1V secara parsial, karen
suku bunga SBI (0,011) dan PDB (0,0(
bunga SBI dan PDB mempengaruhi in

DOS < 0,05). Pengaruh suku bunga
ra bersama-sama  scbesar 23.6%.
oleh faktor lain;

ruhi investasi di Indonesia tahun
a secara parsial, probabilita 1.,
)4) lebih kecil dart a (0,05). Suku

vestasi secara positif, artinya jika

terdapat kenaikan suku bunga SBI dan PDB, maka investasi juga akan

mengalami peningkatan.

Berdasarkan hasil penelitian, per

nerintah hendaknya mengambil

stor dalam melakukan investasi

memberi pengurangan pajak dan pemberian tax holiday bagi investor:

meningkatkan ekspor, dengan jalan
ekspor seperti penurunan tarif dalam

nasional;

mengurangi hambatan-hambatan

rangka meningkatkan pendapatan

berkoordinasi dengan Bank Indonesia dalam mengontrol suku bunga SBI

melalui Undang-undang No. 25 Tahun

999.
(| Eo URT Parpustakaze
S| GRSTAS JENRER |



http://repository.unej.ac.id/
http://repository.unej.ac.id/

Digital Repository

DAFTAR PUST|

Bank Indonesia.. Laporan Tahunan Bl 1993-2(

Bank Indonesia. Tinjauan Triwulanan Perkemb

Edisi 1993-1999.

BPS. Indikator Fkonomi. Edisi 1993-2001.

Budiono. 1994. [konomi Moneter, seri sin

Yogyakarta: BPFE.

Djojohadikusumo, S. 1994. Dasar Teori lkd

Pembangunan. Jakarta: LP3ES.
Dumairy. 1997. Perekonomian Indonesia. Jaka

Dwinanda. 1993. Pengaruh PDRB dan tingka
dan PMA di Daerah Jawa Timur. Skripsi

Dwiyana. 1996. Pengaruh PDB terhadap In
1993. Skripsi tidak dipublikasikan.

Gujarati, D. 1995. Lsentials of I-conomics. Sing

Universitas Jember

AKA

01. Jakarta.

angan l-konomi dan Moneter.

opsis, Pengantar Ilmu Fkonomi.
nomi Pertumbuhan dan [I'konomi
rta: Erlangga.

bunga terhadap Investasi PMIDN
tidak dipublikasikan.

vestasi di Indonesia Tahun 1983-

vapore: Mc. Graw Hill,

Insukindro, 1997. Ekonomi Uang dan Bank. Y¢gya: BPFE.

Jhingan, M.L. 1990. FEkonomi Pembanguna
BPFE-UGM.

Jhingan, M.L. 1993. Ekonomi Pembangunan
Grafindo Persada.

Jurnal Pasar Modal Indonesia. No. 01/Th. XI
dan Kaitannya dengan Kebijaksanaan M

Jurnal Pasar Modal Indonesia. No 001/X/Aj
Jakarta.

Kian, T. W. Industrialisasi di Indonesia. Jakart

Monjay, A.B. 1983. Industrialisasi Negara-n
Suseno. Jakarta: Bumi Aksara.

Mulyono, S. 2000. Pengaruh Larning Per §
Harga Saham. Jurnal Ekonomi dan Mang

1 dan Perencanaan. Yogyakarta:

dan Perencanaan. Jakarta: Raja

Januarai 2000. /ndikator Moneter
meter. Jakarta.

il 1999, Pertumbuhan IKkonomi.

a: LP3ES.

egara Dunia ke Tiga, terjemahan

hare dan Tingkat Bunga terhadap
jjemen.



http://repository.unej.ac.id/
http://repository.unej.ac.id/

Digital Repository [Universitas Jember

Nasution. 1991. Tinjauan Fkonomi atas Dampak Paket Deregulasi Tahun 1983
pada Sistem Keuangan Indonesia. Jakartal Gramedia.

Nopirin. 1995. Lkonomi Moneter Buku [, Yogyakarta: BPFE-UGM
Partadiredjo, A. 1986. Perhitungan Pendapatan Nasional. Jakarta: LP3ES
Prasetiantono. 1995. Agenda ckonomi Indonesiq. Jakarta: Gramedia.
Rahardjo, D. 1994. Perekonomian Indonesia dgn Krisis. Jakarta: LPFE-UL
Samuelson, P.A.1985. Fkonomi Jilid I. Jakarta: Erlangga.

Soelistyo. 1982. Pengantar Lkonometrika Buky I. Yogyakarta: BPFE.

Sudiyono. 1990. [konomi Makro: Pengantgr Analisis Pendapatan Nasional.
Liberty: Jakarta.

Sukimo. 1997. Pengantar Teori lkonomi Makro. Jakarta: PT. Raja Grafindo
Persada.

Suparmoko, Irawan. 1990. Ekonomi Pembangunan. Yogyakarta: BPFE
Supranto, J. 1983. Ekonometrika Buku I & 1. Jakarta: LPFE-UL
Winardi. 1989. Pengantar l-konomi Moneter. Bandung: Tarsito.

Windiyani. 2001. Analisis Faktor yang berpengaruh terhadap tingkat Investasi
Dalam Negeri Tahun [1984-1999. Skripsi tidak dipublikasikan.



http://repository.unej.ac.id/
http://repository.unej.ac.id/

lampiran 1a.

Data Pengaruh PDB dan Suku Bunga SBI terhadap Investasi
Tahun | inv(milyar Rp) PDB SBI(%)
19931 13.979,29 81.004,30 12,50
1993,2 10.684 47 82.482,90 10,74
1993,3 13.896,72 82.863,10 9,11
19934 17.998,48 83.425,70 8,83
1994 1 2170643 85.694,80 8,45
19942 24.755,26 87.888,10 9,94
1994 3 27.79/,35 91.143,00 11,58
1994 4 30.919,57 90.004,70 12,44
19951 34.860,42 92.363,50 14,15
1995.2 38.202,41 94.081,80 14,74
1995,3 41.906,46 99.167,00 14,02
19954 45.516,05 98.155,30 13,99
1996,1 42.035,91 97.712,50 13,99
1996,2 42.493,20 100.253,80 13,99
1996,3 42.923,22 108.696,90 13,96
19964 43.686,56 107.105,90 12,80
19971 -47.739,58 | ~105.411,20 11,07
1997,2 49.793,25 107.323,30 10,50
1998,3 59.310,00 110.063,30 22,00
1998 4 82.060,19 111.297,50 20,00
19981 -66.975,42 | -101.232,20 27,75
1998,2 78.042,72 94.129,20 58,00
1998,3 44 535,30 89.797,70 68,76
1998.4 21.716,16 89.559,60 38,44
19991 - 40.149,36 - 93.972,80 37,84
1999.2 32.541,52 93.847,50 22,05
1999,3 35.761,87 95.126,80 13,02
19994 30.304,78 95.104,30 12,51
2000,1 ~44.711,30 - 97.802,10 10,92
2000,2 53.186,17 98.036,30 12,33
2000,3 58.351,92 100.898,90 13,62
2000,4 65.060,13 101.197,00 14,53
20011 -46.720,97 | -102.492,10 15,68
2001,2 41.569,47 101.751,70 16,65
2001,3 34.096,47 104.074,30 V7,67
20014 28.367,04 102.814,00 17,62
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Lampiran 1b.

Data Selisih Investasi, Suku Bunga SBi dan PDB

Inv(Milyar Rp) |Sk. Bunga SBI | PDB(Milyar Rp)
-3294,82 -1,76 1478 60
3212,25 -1,63 380,R0
4101,76 -0,28 562 60
3708.,65 -0,38 226910
3048,13 1,49 219380
3042,09 1,61 3254.90#
312222 0,89 -1138,80
3940,85 1,71 2358,80
3341,99 0,59 1718,30
3704,05 -0,72 508520
3609,59 -0,03 -1011,70
-3480,14 0,00 —442,80|
457 29 0,00 2541 (30
430,02 -0,03 8443,10
763,34 -1,16 -1591/00
4053,02 -1,73 -1694/70
2053,67 -0,57 1912]10
9516,75 11,50 2740/00]
22750,19 -2,00 123420
-1 5084,80J TS -10065/30
11067,30 30,25 -7103|00
-23507,40 10,76 -4331|50
-22819,10 -30,32 -238(10
18433,20 -0,60 4413 20#
-7607,84 -15,79 -125|30
3220,35 -9,03 1279(30
-5457,09 -0,51 -22,50
14406,52 -1,59 2697,80
8474,87 1,41 234,20H
5165,75 1,29 286260
6708,21 0,91 29810
-18339,20 1,05 1295,10
-5151,50 1,07 -740,40
-7473,00 0,92 232260
-5729,43 0,05 -1260,30
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Lampiran 2.

Analisis Regresi

Regression

Variables Entered/Removed

Variables Variables
Model Entered Removed Method
1 PDB, SBF Enter
a. Al requested variables entered.
b. Dependent Variable: investasi
Model Summary’
Adjusted Std. Error of | Durbin-W
Model R R Square | R Square | the Estimate atson
1 5302 281 236 3766,8684 2,097
a. Predictors: (Constant), PDB, SB!
b. Dependent Variable: investasi
ANOVAP
Sum of
Model Sguares df Mean Square I Sig.
1 Regression | 9,63E+08 2 | |481334817.3 6,263 ,005°2
Residual 2,46E+09 32 | |76857982,01
Total 3,42E+09 34
a. Predictors: (Constant), PDB, SB!
b. Dependent Variable: investasi
Coefficients
Unstandardized Standardized 7
Model Coefficients Coefficients £ Sig.
B Std. Error Beta
1 (Constant) -309,865 1514,92 -0,205 | 0,839
SBI 493,979 185,1 0,423 2,669 | 0,011
PDB 1,499 0,489 0,486 3,065 | 0,004

a. Dependent Variable: investasi
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Coefficients

Mode] Correlations (ollinearity Statistics
Zero-order | Partial | Part | Tlolerance VIF
1 (Constant)
SBI 0,265 0,427 | 0,400 08951 1,118
PDB 0348 | 0476 | 0,459 08951 1,118
a. Dependent Variable: investasi
Residuals Statistics
Minimum | Maximum Mean Std. Deviation N
Predicted Value -15644 4 | 1233582 | 896,7929 5321,0725
Residual -22017,7 | 2219732 | -3, 73E-13 85051117
Std. Predicted Value -3,071 2,187 ,000 1,000
Std. Residual -2,511 2,502 ,000 970

a. Dependent Variable: investasi
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Lampiran 3.

Regression

Variables Entered/Removed

Uji Multikolini¢ritas

Variables Variables
Model Entered Removed Method

i PDB?®

Enter

1

a. All requested variables entered.
b. Dependent Variable: SBI

Model Summary

Adjusted Std. Error of
Model R R Square | R Square | the Estimate
1 apas e 078 8,2448
a. Predictors: (Constant), PDB
ANOVAP
Sum of
Model Squares df Mean Square E Sig.
1 Regression 264 114 1 264,114 3,885 D579
Residual 2243219 33 67,976
Total 2507,333 34
a. Predictors: (Constant), PDB
b. Dependent Variable: SBI
Coefficients]
Standardi
zed
Unstandardized Coefficien
Coefficients ts
Model B Std. Error Beta t Sig.
1 (Constant) 681 1,420 480 B35
PDB , _|-858E-04 | ,000 =325 -1,971 057

a. Dependent Variable: SBI
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Lampiran 4.

Regression

Variables Entered/Removed

Uji Autokad

Universitas Jember

relasi

Variables Variables
Model Entered Removed Method
1 PDB, SBF . | Enter

a. All requested variables entered.

b. Dependent Variable: investasi

Model Summary’

Adjusted Std. Error of | Durbin-W
Model R R Square | R Square | the Estimate atson
1 ,530° ,281 ,236 B766,8684 2,097

a. Predictors: (Constant), PDB, SBI

b. Dependent Variable: investasi
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