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The Effect of Working Capital Credit and External Debt on

The Indonesian Economic Growth

By
Bob Joe
Abstract

There are two kinds of source of national development finance-working capital
credit as internal finance and external debt as foreign finance. This research is
aimed to know the effect of working capital credit and external debt on the
Indonesian economic growth by using quarterly data during period : 2000 — 2005.
Based on regression result, working capital credit has not significantly effect on the
Indonesian economic growth, meanwhile external debt has significantly effect on the
economic growth. Due to the limitation of time series data, next study should be add
more data to observe the effect of working capital credit and external debt on the
economic growth in the long run. The result also suggests to observe the degree of
external debt dependency.

Keywords : Economic Growth, Working Capital Credit, External Debt



Pengaruh Kredit Modal Kerja dan Hutang Luar Negeri Terhadap

Pertumbuhan Ekonomi Indonesia

Oleh :
Bob Joe
Abstrak

Ada dua jenis sumber pembiayaan pembangunan nasional-kredit modal kerja
sebagai sumber pembiayaan domestik dan hutang luar negeri sebagai sumber
pembiayaan luar negeri. Penelitian ini bertujuan untuk mengetahui pengaruh kredit
modal kerja dan hutang luar negeri terhadap pertumbuhan ekonomi Indonesia per
triwulan dari tahun 2000 hingga tahun 2005. Berdasarkan hasil analisis regresi,
kredit modal kerja berpengaruh tidak signifikan terhadap pertumbuhan ekonomi,
sementara hutang luar negeri berpengaruh signifikan terhadap pertumbuhan
ekonomi. Karena terbatasnya data, penelitian selanjutnya disarankan untuk meneliti
pengaruh kredit modal kerja dan hutang luar negeri terhadap pertumbuhan ekonomi
Indonesia dalam jangka panjang dengan menambah data observasi, serta disarankan
Juga untuk meneliti tingkat ketergantungan hutang luar negeri Indonesia.

Kata Kunci : Pertumbuhan Ekonomi, Kredit Modal Kerja, Hutang Luar Negeri



BABI

PENDAHULUAN

1.1. Latar Belakang

Keberhasilan pembangunan suatu negara dapat dilihat dari pertumbuhan
ekonominya. Pertumbuhan ekonomi yang tinggi guna tercapainya pembangunan
yang berkesinambungan (sustainable development) merupakan tujuan yang hendak
dicapai oleh semua negara di dunia ini.

Pertumbuhan ekonomi yang tinggi dapat bersumber dari sisi Permintaan
Agregat atau Penawaran Agregat (Tambunan, 2001:3). Sisi permintaan agregat
dapat mendorong terjadinya pertumbuhan ekonomi yang terdiri dari empat komponen
yaitu : permintaan masyarakat (konsumsi rumah tangga, C ), investasi domestik
bruto dari sektor swasta dan pemerintah ( I, ), konsumsi atau pengeluaran
pemerintah ( G ), dan ekspor bersih (selisih ekspor bruto dan impor). Sementara dari
sisi penawaaran agregat adalah peningkatan produksi seluruh barang dan jasa atau
peningkatan penawaran dari seluruh sektor yang terdiri dari total output atau
Produk Domestik Bruto (PDB).

Pembangunan ekonomi tidak terlepas dari pembentukan modal, oleh karena itu
pembentukan modal merupakan faktor paling penting dan strategis di dalam proses
pembangunan ekonomi ( Jhingan, 2000:47). Proses pembentukan modal tersebut
memiliki tiga tahapan : Pertama, kenaikan volume tabungan nyata yang tergantung

pada kemauan dan kemampuan untuk menabung; Kedua, keberadaan lembaga kredit



dan keuangan untuk menggalakkan dan menyalurkan tabungan agar dapat dialihkan
dan dapat diinvestasikan; Ketiga, penggunaan tabungan untuk tujuan investasi dalam
barang-barang modal perusahaan.

Berdasarkan ketiga tahapan tersebut proses pembentukan modal dalam
perekonomian akan dapat terlaksana jika ada sebuah lembaga atau institusi yang
menjalankannya. Peran pembentukan modal ini dapat dilakukan oleh lembaga
keuangan atau perbankan yang menjalankan fungsi intermediasi keuangan.

Fungsi Intermediasi keuangan adalah proses pembelian surplus dana dari unit
ekonomi yaitu sektor usaha, pemerintah dan individu atau rumah tangga untuk
disalurkan kepada pihak lack of fund yaitu perusahaan atau investor. Intermediasi
keuangan merupakan kegiatan pengalihan dana dari penabung (ultimate lenders)
kepada peminjam (ultimate borrowers) (Siamat, 2001:7). Jadi dari definisi fungsi
intermediasi keuangan perbankan tersebut, dapat diketahui bahwa lembaga keuangan
khususnya perbankan memiliki peranan utama dalam proses pemben'nikan modal.

Sebagaimana umumnya negara berkembang, sumber utama pembiayaan
investasi di Indonesia masih didominasi oleh penyaluran kredit perbankan (Hermanta
dan Ekananda, 2005:52).

Kegiatan lembaga perbankan sebagai lembaga intermediasi di Indonesia diatur
dalam UU Perbankan No 10 tahun 1998 yang berbunyi ... Bank adalah lembaga
keuangan yang kegiatan utamanya adalah menghimpun dana dari masyarakat dalam

bentuk simpanan, dan menyalurkannya kembali kepada masyarakat dalam bentuk



pinjaman atau kredit dalam rangka meningkatkan taraf hidup rakyat /kesejahteraan
masyarakat”.

Berdasarkan definisi bank menurut UU No 10 tahun 1998 tersebut, maka
perbankan khususnya di negara berkembang seperti Indonesia dapat berperan sebagai
agen pembangunan (development agent) dimana bank dapat berperan  sebagai
lembaga intermediasi keuangan.

Peran lembaga keuangan sebagai lembaga intermediasi dalam kegiatan
perekonomian lebih lanjut dapat di jelaskan melalui bagan siklus ekonomi dan
peranan lembaga keuangan berikut ( Ishak, 2002:1.16).

Gambar 1. Siklus Ekonomi dan Peranan Lembaga Keuangan

Upah/Gaji, Sewa, Bunga, Laba

\
f y Tenaga Kerja, Modal, Tanah
Rumah o
Tangga 1
A Tabungan=$§
Lembaga
| Keuangan
Investasi = |
i Dunia Usaha
Barang dan Jasa
ng \ +
Belanja

Sumber : Zulkamain Ishak, 2002:1.16



Rumah tangga adalah masyarakat pemilik faktor produksi dan sekaligus
sebagai konsumen barang dan jasa. Dunia usaha atau perusahaan merupakan
produsen barang-barang dan jasa. Sisa anggaran yang tidak dibelanjakan dinamakan
tabungan karena ada asumsi dalam siklus ini bahwa tidak semua pendapatan
dibelanjakan  yang berarti ada tabungan, dan perekonomian telah mencapai
penggunaan dan pemanfaatan sumber-sumber secara penuh atau full employment,
maka tabungan tersebut dihimpun oleh lembaga keuangan (Ishak, 1999:1.17).

Lembaga keuangan yang menghimpun dana tersebut akan menyalurkan
kembali ke dunia usaha untuk meningkatkan usaha dan menambah modal. Pihak
lembaga keuangan akan membayar bunga kepada dunia usaha, dan dunia usaha atau
perusahaan akan membayar bunga atas pinjaman uang dari lembaga keuangan
(Ishak, 1999:1.17). Perusahaan yang memanfaatkan sisa belanja rumah tangga ini
dinamakan sedang melakukan investasi. Dengan demikian tabungan sama dengan
investasi (S =1).

Pada prinsipnya sebuah bank menerima dana masyarakat dalam bentuk
deposito dan menyalurkannya ke dunia usaha dalam bentuk kredit atau pinjaman
(Soeparno, 1999:13). Kredit menurut UU No. 10 tahun 1998 pasal 1 ayat 1 adalah
penyediaan uang atau pinjaman yang dapat dipersamakan dengan itu, berdasarkan
persetuyjuan atau kesepakatan  pinjam-meminjam antara bank dengan pihak lain

yang mewajibkan pihak peminjam untuk melunasi utangnya setelah Jjangka waktu

tertentu dengan pemberian bunga.



Berdasarkan definisi di atas bank dapat meyalurkan kredit kepada masyarakat
dari dana yang dihimpunnya dari masyarakat (dana pihak ketiga). Sehingga dengan
demikian akan terjadi proses pembentukan modal, karena dana yang disalurkan dalam
bentuk kredit tersebut akan dipergunakan dalam kegiatan ekonomi sehingga akan
mendorong laju pertumbuhan ekonomi.

Hal tersebut beralasan karena penggunaan dana bank sangat didominasi dalam
bentuk penyaluran kredit. Secara umum portofolio kredit bank berkisar 70% dari
total volume usaha bank. Penyaluran kredit tersebut digunakan untuk membiayai
kebutuhan modal kerja, investasi dan keperluan kredit konsumsi nasabah (Siamat,
2001:95). Kredit investasi dan modal kerja disalurkan kepada sektor riil
perekonomian yang meliputi  sektor pertanian, pertambangan, perindustrian,
perdagangan, jasa-jasa, dan lain-lain. Sedangkan kredit konsumsi disalurkan untuk
memenuhi kebutuhan konsumsi nasabah.

Kredit investasi merupakan kredit jangka menengah atau panjang, yang
diberikan oleh bank kepada perusahaan untuk digunakan sebagai investasi dengan
membeli barang-barang modal maupun jasa yang diperlukan dalam rangka
rehabilitasi, modemisasi, ekspansi, relokasi dan pendirian proyek baru (Siamat,
2001:166).

Kredit modal kerja pada prinsipnya meliputi modal kerja untuk tujuan komersil,
industri, kontraktor bangunan dan sebagainya (Siamat, 2001:166). Ciri khas kredit

modal kerja adalah penggunaan modal yang akan habis dalam satu siklus usaha atau



produksi. Sedangkan kredit konsumsi adalah kredit yang diberikan pihak bank
kepada masyarakat untuk membiayai kebutuhan konsumsi (Siamat, 2001:165).

Berdasarkan definisi mengenai ketiga jenis tersebut, kredit modal kerja
merupakan jenis kredit yang menarik dalam kajian ini, karena kredit modal kerja
diberikan pihak bank kepada perusahaan untuk membiayai penyediaan modal dan
usaha, sehingga berkaitan langsung dengan kegiatan produksi barang dan jasa yang
berdampak langsung pada perekonomian.

Selain itu, dalam usaha meningkatkan laju pembangunan nasional, selain terus
meningkatkan sumber pembiayaan dalam negeri, sumber pembiayaan luar negeri
pun tetap diperlukan (Dumairy, 1996:109). Melalui Peraturan Pemerintah No. 20
Tahun 1994 diluncurkan kebijaksanaan deregulatif yang memungkinkan pihak
asing menanamkan modal 100 per sen di Indonesia (Dumairy, 1996 ; 109).

Sementara itu, menurut Gie (1999:87) ada tiga sokoguru pembangunan

ekonomi Indonesia. Pertama adalah minyak bumi dan gas, kedua adalah kekayaan

alam, terutama hutan, dan ketiga adalah hutang luar negeri. Kemajuan pembangunan
fisik adalah hasil transformasi dari minyak, hutan dan hutang luar negeri. Lebih
lanjut lagi menurut Gie defisit APBN (Anggaran Pendapatan dan Belanja Negara)

telah menyebabkan meningkatnya hutang luar negeri untuk menutupi defisit tersebut,
seperti pernyataannya berikut (Gie, 1999:88).

“...APBN secara keseluruhan, yaitu anggaran rutin di pemb
: . uhan, gabung dengan anggaran angunan
selalu defisit. Deﬁsxtnyg ini dl'tutup dengan hutang luar negeri. Dengan }%ftang luar negcg!‘i1 ini,
seluruh anggaran m'enjadl berimbang. ‘.‘Anggaran yang dinamis dan berimbang” tercantum di
dalam GBHN sepanjang maasa. Pemerintah harus membangun. Maka kalau kesemuanya ini

dikombinasikan, ekonomi kita dengan pola ] i pernah
s pembangunan
berubah, selalu membutuhkan utang luar negeri setiap %:hnunnzzlzg SRR



Mengenai pinjaman luar negeri, Indonesia tetap pada pendirian bahwa bantuan
luar negeri hanya berfungsi sebagai pelengkap (Dumairy, 1996:109). Perolehan atau
penerimaannya harus dengan syarat lunak, tidak memberatkan dan dalam batas
kemampuan negara untuk membayar kembali serta tanpa ikatan politis. Jumlah
pinjaman disesuaikan sebatas kebutuhan dana pembangunan yang belum dapat
dipenuhi dari sumber dalam negeri.

Berdasarkan latar belakang tadi, ada permasalahan yang menarik dari
penyaluran kredit modal kerja perbankan dan hutang luar negeri Indonesia terhadap
pertumbuhan ekonomi Indonesia. Kredit modal kerja dapat berperan sebagai sumber
pembiayaan dari dalam negeri (domestik) di satu sisi, dan hutang luar negeri sebagai
sumber pembiayaan luar negeri di sisi lain. Oleh karena itu, kajian ini berusaha
mencari dan mengetahui pengaruh kredit modal kerja perbankan dan hutang luar

negeri Indonesia terhadap pertumbuhan ekonomi Indonesia.

1. 2. Rumusan Masalah
Berdasarkan latar belakang yang telah diuraikan, maka rumusan masalah dari

penelitian ini adalah bagaimana pengaruh kredit modal kerja perbankan dan hutang

luar negeri Indonesia terhadap pertumbuhan ekonomi Indonesia.

1. 3. Tujuan Penelitian

Tujuan dari penelitian ini adalah untuk mengetahui pengaruh dari kredit modal

kerja perbankan dan hutang luar negeri Indonesia terhadap pertumbuhan ekonomi

Indonesia.



1. 4. Manfaat Penelitian

Manfaat yang diharapkan dari penelitian ini ada dua yaitu :

L

3.

Hasil kajian ini kiranya bermanfaat bagi ilmu ekonomi khususnya untuk
bidang moneter, dan dapat memberikan sumbangan bagi perkembangan ilmu
ekonomi pada umumnya dan ilmu ekonomi moneter pada khususnya. Hasil
kajian ini juga dapat menjadi referensi bagi peneliti selanjutnya.

Hasil penelitian ini dapat memberikan masukan bagi bank untuk
pertimbangan dalam menjalankan kegiatannya sebagai lembaga keuangan
khususnya dalam kegiatan pengalokasian dana pihak ketiga berupa
penyaluran kredit perbankan

Hasil kajian ini dapat memberikan masukan bagi pemerintah dalam
mengambil kebijakan terkait dengan masalah hutang luar negeri Indonesia,
sehingga pemerintah dapat menyikapi masalah hutang luar negeri ini dengan

lebih bijaksana.

10



DAFTAR PUSTAKA

Anjaria, Shailendra J. 1987. T) heWorld Bank Economic Review “Balance of
Payment and Related Issuse in the Uruguay Round of Trade Negotiations.
World Bank, USA.

Arsyad, Lincolin. 1999. Ekonomi Pembangunan, Bagian Penerbitan Sekolah
Tinggi Ilmu Ekonomi YKPN, Yogyakarta.

Asngari, Imam, 2004. Sumber Daya manusia dan Otonomi Pendidikan “Peranannya
Terhadap Pertumbuhan Ekonomi”. Makalah pada Seminar Kenaikan Pangkat
Dosen Fakultas Ekonomi Universitas Sriwijaya, Kamis 13 Mei 2004.

Badriansyah, Ahmad T. 2004. Pengaruh Jumlah Uang Beredar Terhadap
Pertumbuhan Ekonomi Indonesia Periode 1985 — 2002, Skripsi, Universitas
Sriwijaya, Palembang.

Bank Indonesia. Statistik Ekonomi dan Keuangan Indonesia. Terbitan Berbagai
Edisi.

Bank Indonesia. Laporan Kebijakan Moneter. Desember 2005.

Deliarnov. 1995. Pengantar Ekonomi Makro, Universitas Indonesia, Jakarta.

Dombusch, Rudiger dan Stanley Fischer. 1994. Ekonomi Makro, Rineka Cipta,
Jakarta.

Gie, Kwik Kian. 1999. Gonjang-ganjing Ekonomi Indonesia “ Badai Belum Akan
Segera Berlalu “, Penerbit PT Gramedia Pustaka Utama & STIE IBI], Jakarta.

Harmanta ME dan DR. Mahyus Ekananda. 200S5. Disintermediasi Fungsi
Perbankan di Indonesia Pasca Krisis 1997 ; Faktor Permintaan atau
Penawaran Kredit, Sebuah Pendekatan dengan Model Disekuilbrium, Bulletin

Ekonomi Moneter dan Perbankan Volume 8, Nomor 1 Juni 2005, Bank
Indonesia, Jakarta.

Infobank. 2006. Dj .Tengah.Perang Dana, Ke Mana Kredit Mengalir ?. Majalah
Perbankan. Edisi Januari No. 322. Penerbit : PT Infoarta Pratama. Jakarta.

Ishak M.A.,.Drs. Zulkarnain. 2002. Analisis Neraca Nasional dan Regional. Pusat
Penerbitan Universitas Terbuka . Jakarta.

95



Jhingan, M.L. 2000. Ekonomi Pembangunan dan Perencanaan, PT RajaGrafindo
Persada, Jakarta.

Kadarusman, YB dkk. 2004. Makroekonomi Indonesia, PT Gramedia Pustaka Utama
bekerja sama dengan Lembaga Penelitian IBII, Jakarta.

Lucket, Dudley G. 1991. Uang dan Perbankan, Erlangga, Jakarta.

Maryamah, Familia, 2004. Pengaruh Suku Bunga Kredit Investasi Bank Umum dan
Penghimpunan Dana Masyarakat Terhadap Penyaluran Kredit Investasi Bank
Umum di Indonesia, Skripsi, Universitas Sriwijaya, Palembang.

Mc Connell, Campbell R dan Brue, Stanley L. 1996. Macroeconomic 1 3" Edition.
Mc Graw Hill Inc. USA.

Nanga, Muana, 2001. Makroekonomi, Teori, Masalah, dan Kebijaksanaan, Rajawali
Pers, Jakarta.

Sarwoko, 2005. Dasar — Dasar Ekonometrika, Penerbit ANDI, Yogyakarta.

Sarwono, DR. Hartadi A, 2002. Evaluasi Kinerja Ekonomi 2001 dan Prospek
Ekonomi 2002 “Permasalahan, Tantangan, dan Arah Kebijakan”, Makalah,
Bank Indonesia, Palembang.

Siamat, Dahlan, 1999. Manajemen Lembaga Keuangan, Penerbit Fakultas
Ekonomi, Universitas Indonesia, Jakarta.

Soeparno, Eddy, 1999. Strategi Bank Masa Mendatang, Bank dan Manajemen Edisi
September — Oktober 1999 No. 50. PT Ikrar Mandiniabadi, Jakarta.

Sumatera Ekspres. Edisi Rabu, 12 April 2006.

Tambunan, DR. Tulus T.H, 2001. Transformasi Ekonomi di Indonesia “Teori dan
Penemuan Empiris”, Salemba Empat, Jakarta.

Trianggi, Dolly, ‘2001. Pengaruh Dana Deposito Terhadap Penyaluran Kredit
Perbankan di Sumatera Selatan, Skripsi, Universitas Sriwijaya, Palembang.

Udry, Christopher, 1990. The World Bank Economic Review “ Credit markets in

]égxhern Nigeria : Credit as Insurance in a Rural Economy “, The World Bank,

96



Widodo, Drs. Hg, Suseno Triyanto, 1990. Indikator Ekonomi Dasar Perhitungan
Perekonomian Indonesia, Penerbit Kanisius, Yogyakarta.

Wijnbergen, Sweder Van, 1989. The World Bank Economic Review “ External
Debt, Inflation, and the Public Sector : Toward Fiscal Policy for Sustainable

Growth “, The World Bank. USA.

Yamane, Taro. 1973. Statistic “An Introductory Analysis” Third Edition. Harper
International Edition : USA

97



