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ABSTRAK

ANALISIS PENGARUH PRODUK DOMESTIK BRUTO,
SUKU BUNGA KREDIT INVESTASI DAN INFLASI
TERHADAP INVESTASI SWASTA DI INDONESIA

PERIODE 2000:1-2011:1

Oleh :
Esther Gabriella S.

Penelitian ini bertujuan untuk mengetahui pengaruh Produk Domestik Bruto,
Suku Bunga Kredit Investasi, dan Inflasi terhadap Investasi Swasta di Indonesia
yang merupakan total dari nilai Penanaman Modal Dalam Negeri (PMDN) dan
Penanaman Modal Asing (PMA) selama periode 2000:1-2011:1 Data yang
digunakan adalah data sekunder dari tahun 2000 kuartal pertama hingga tahun
2011 kuartal pertama, yang diperoleh dari Statistik Ekonomi dan Keuangan
Indonesia dan Laporan Tahunan Badan Koordinasi Penanaman Modal. Tehknik
analisis yang digunakan adalah analisis regresi linier berganda dengan
menggunakan metode kuadrat terkecil biasa (method of ordinary least squares).
Pada penelitian ini Investasi swasta adalah variabel terikat, sedangkan Produk
Domestik Bruto, Suku Bunga Kredit Investasi dan Inflasi merupakan variabel
bebas. Data ini diproses dengan menggunakan program E-views 6.0. Hasil dari
penelitian ini menunjukkan bahwa Produk Domestik Bruto berpengaruh positif
dan tidak signifikan terhadap Investasi Swasta, Suku Bunga Kredit Investasi
berpengaruh negatif dan signifikan terhadap Investasi Swasta, dan Inflasi
berpengaruh negatif dan tidak signifikan terhadap Investasi Swasta di Indonesia

Kata Kunci : Produk Domestik Bruto, Suku Bunga Kredit Investasi, Inflasi,
Investasi Swasta.



ABSTRACT

AN ANALYSIS OF THE INFLUENCE OF GROSS DOMESTIC PRODUCTS,
CREDIT INVESTMENTS INTEREST RATES, AND INFLASTION ON THE
PUBLIC SECTOR INVESTMENTS IN INDONESIA IN 2000:1-2011:1

By
Esther Gabriella S.: Drs. H. Bambang Bemby S., M.A.,Ph.D;
Drs.H.Tadjuddin Husin, M.Sc

This research was aimed at identyfying the influence of gross domestics products,
credit investment interest rates, and inflation in Indonesia, those which constituted
total values of domestic and foreign investments in 2000:1-2011:1. The relevant
secondary data of first quarter 2011 were obtained from Indonesia Economic and
Financial Statistics and Annual Reports of Investment Coordinating Board. This
research used the Multiple linear regression analysis and the ordinry least square
method. In this research, the public sector investments constituted a dependent
variable whereas gross domestic products, credit investment interest rates and
inflation the dependent ones. The data were computed using the E-views 6.0
program. The research results show that gross domestic products had a positive
but not significant, credit investment interest rates a negative and significant,

inflation a negative but not significant influences the public sector investments in
Indonesia.

Key words: gross domestic product, credit investment interest rate, inflation, the
public sector
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BAB I

PENDAHULUAN

1.1. Latar Belakang

Investasi atau penanaman modal sangat diperlukan demi mempercepat laju
pertumbuhan ekonomi. Investasi itu sendiri dapat diartikan sebagai pengeluaran
atau pengeluaran penanam-penanam modal atau perusahaan untuk membeli
barang-barang modal dan perlengkapan-perlengkapan produksi untuk menamabah
kemampuan memproduksi barang-barang dan jasa yang tersedia dalam
perekonomian (Sukirno, 2004: 121).

Akumulasi modal sangat dibutuhkan oleh suatu negara untuk membangun
kinerja perekonomiannya. Oleh karena itu, setiap negara berusaha untuk
menciptakan iklim perekonomian yang baik dalam rangka mendorong terciptanya
akumulasi modal yang diperlukan untuk pembangunan perekonomian (Mudrajad,
2000).

Investasi merupakan suatu faktor krusial bagi kelangsungan proses
pembangunan ekonomi. Pembangunan ekonomi melibatkan kegiatan-kegiatan
produksi barang dan jasa di semua sektor-sektor ekonomi. Terciptanya kegiatan-
kegiatan produksi dapat mendorong terciptanya kesempatan kerja dan
peningkatan pendapatan masyarakat, yang selanjutnya meningkatkan permintaan
di pasar. Terjadinya perkembangan pasar menunjukkan bahwa volume kegiatan

produksi juga berkembang, kesempatan kerja dan pendapatan di dalam negeri




akan meningkat sehingga dapat menciptakan pertumbuhan ekonomi (Tambunan,
2001).

Terdapat faktor-faktor yang mempengaruhi kegiatan investasi, antara lain
(Samuelson dan Nordhaus,2004) :
1. Hasil penjualan

Suatu kegiatan investasi akan memberikan tambahan hasil penjualan bagi
perusahaan hanya bila investasi ini membuat perusahaan mampu menjual lebih
banyak. Hal ini berarti bahwa faktor penentu yang sangat penting terhadap
investasi adalah tingkat output secara keseluruhan, dapat berupa GNP atau GDP.
Maka, secara umum investasi tergantung pada hasil penjualan yang diperoleh dari
seluruh kegiatan ekonomi.
2. Biaya

Faktor penentu kedua terhadap tingkat investasi adalah biaya investasi.
Dikarenakan barang-barang berumur panjang, maka analisis biaya investasi
adalah lebih rumit daripada biaya komoditi lain seperti batubara dan gandum.
Apabila membeli barang-barang yang berumur panjang, maka harus menghitung
harga dari modal itu, dalam hal ini dinyatakan dalam tingkat bunga pinjaman.
3. Ekspektasi

Unsur ketiga yang ikut mempengaruhi investasi adalah tingkat ekspektasi
tingkat ekspektasi dan kepercayaan dunia usaha. Pada dasarnya, investasi dapat
dikatakan sebagai perjudian mengenai masa depan dengan pertaruhan bahwa hasil
investasi akan lebih besar daripada biayanya. Para pelaku bisnis akan
mempertimbangkan untuk melakukan investasi atau tidak dengan melakukan

suatu ekspektasi terhadap kondisi perekonomian suatu negara di masa depan.



Oleh karena itu, keputusan investasi tergantung juga pada ekspektasi akan situasi
masa depan.

Investasi di Indonesia terdiri atas dua jenis, yaitu investasi swasta dalam
negeri dan investasi swasta asing. Investasi swasta dalam negeri sering disebut
dengan istilah penanaman modal dalam negeri (PMDN) sedangkan investasi
swasta asing disebut dengan istilah penanaman modal asing (PMA). PMDN yakni
penanaman modal yang dilakukan oleh pemilik modal dari dalam negeri (Sukirno,
2003).

Permodalan adalah salah satu permasalahan yang dialami oleh negara
berkembang. Kebanyakan negara berkembang sukar menyediakan modal dalam
negeri untuk membiayai pembangunan. Kecilnya pembentukan modal disebabkan
oleh minimnya minat pengusaha untuk berinvestasi di dalam negeri. Investasi
dapat terlaksana melalui dua cara, yaitu investasi langsung seperti joint venture
dan investasi tidak langsung melalui lembaga keuangan seperti perbankan dan
juga pasar modal.

Dalam rangka meningkatkan kegiatan investasi, Pemerintah mengeluarkan
UU No.l Tahun 1967 tentang Penanaman Modal Asing (PMA) dan UU No.6
Tahun 1968 tentang PMDN. Diberlakukannya kedua undang-undang ini
memberikan dampak terhadap peningkatan investasi dari waktu ke waktu atau
dapat dikatakan telah menciptakan iklim investasi yang kondusif selama proses
Pembangunan Ekonomi yang dimulai sejak Pelita I.

Iklim investasi adalah semua kebijakan, kelembagaan, dan lingkungan, baik

yang sedang berlangsung maupun yang diharapkan terjadi di masa datang yang



dapat mempengaruhi tingkat pengembalian dan resiko suatu investasi. Tiga faktor

utama dari iklim investasi antara lain (Asian Development Bank, 2005):

1. Kondisi ekonomi makro, yang mencakup stabilitas ekonomi makro,
keterbukaan ekonomi, persaingan pasar dan stabilitas sosial dan politik.

2. Kepemerintahan dan kelembagaan, yang mencakup kejelasan dan efektifitas
peraturan, perpajakan, sistem hukum, sektor keuangan, fleksibilitas pasar
tenaga kerja dan keberadaan tenaga kerja yang terdidik dan terampil.

3. Infrastruktur, yang mencakup antara lain sarana transportasi, telekomunikasi
listrik, dan air.

Selama periéde 1990-2010 penanaman modal di Indonesia senantiasa
mengalami pergerakan. Pergerakan yang terjadi selama periode tersebut memang
cukup fluktuatif. Hal ini dikarenakan investasi yang bersifat spekulatif sehingga
para investor dalam melakukan investasi sangat memperhatikan kondisi ekonomi,
sosial, politik, dan keamanan yang terus menerus berubah setiap saat (Wardhana,
2006). Baik Investasi swasta dalam negeri (PMDN) maupun investasi swasta
asing (PMA) akan terus diupayakan oleh pemerintah untuk ditingkatkan
kontribusinya. Peningkatan kontribusi PMA harus didukung dengan
pembangunan segala fasilitas maupun perbaikan prasarana yang dibutuhkan oleh
para investor asing. Disamping itu, keringanan fiskal agar dapat menarik modal
asing juga perlu diupayakan oleh pemerintah, seperti pembebasan pajak dan biaya
bea impor atas alat-alat modal dan peralatan yang digunakan selama beberapa
tahun. Fluktuasi pergerakan nilai Penanaman Modal baik dari dalam negeri

maupun Asing tampak pada tabel 1.1 berikut:



Tabel 1.1. Perkembangan Realisasi Investasi di Indonesia, 1990-2010

Tahun PMDN PMA
Year Proyek Nilai Proyek Nilai
(Rp Milliar) (US$ Juta)
1990 253 2398.6 100 706
1995 375 11312.5 287 6698.4
1996 450 18609.7 357 4628.2
1997 345 18628.8 331 3473.4
1998 296 16512.5 412 4865.7
2000 300 22038 638 9877.4
2005 215 30724.2 907 8911
2010 875 60626.3 3081 16214.8

Sumber: Laporan Tahunan Badan Koordinasi Penanaman Modal

Sejak krisis ekonomi yang melanda perekonomian Indonesia mulai tahun
1997-1998 silam, nilai PMA yang sebagai salah satu penggerak pembangunan
mmulai mengalami penurunan di tahun 1996 hingga 1997, walau di tahun
berikutnya 1998 mengalami peningkatan, namun bukan merupakan peningkatan
yang begitu besar. Pertumbuhan dan nilai penanaman modal asing yang sempat
mengalami kemerosotan ini dikarenakan stabilitas ekonomi, politik dan keamanan
yang tidak terkendali. Kedaan ini cukup berbeda dengan Penanaman Modal dalam
Negeri (PMbN) yang terus mengalami penurunan tajam selama kurun waktu
1997-1999, dimana nilai investasi sebesar 18.628,8 miliar rupiah, 16.512,5 miliar
rupiah dan 16.286,7 miliar rupiah. Dalam kurun waktu 1998-1999 Indonesia
mengalami krisis moneter yang tampak pada tren pertumbuhannya yang negatif.
Penurunan investasi ini karena beberapa faktor penyebab, yaitu pelonjakan harga
bahan baku yang cukup tinggi karena tingginya tingkat inflasi, selanjutnya suku
bunga kredit yang tinggi sehingga menghambat sumber pendanaan para investor,
dan yang terakhir adalah karena situasi politik dan keamanan yang tidak stabil

yang semakin mempertinggi resiko untuk berinvestasi.
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Permodalan dalam negeri (PMDN) maupun Pé;modalan Asing harus tetap
digalakkan oleh pemerintah agar perekonomian nasional semakin kuat. Salah satu
cara untuk dapat meningkatkan minat investasi bagi para investor adalah dengan
tetap menjaga stabilitas kondisi ekonomi makro yang dapat meningkatkan
pertumbuhan ekonomi. Salah satu indikatornya adalah PDB. PDB adalah nilai
pasar dari semua barang dan jasa akhir (final) yang diproduksi dalam sebuah
negara pada suatu periode (Mankiw, 2006: 6).

Ada dua faktor utama yang menentukan potensi Indonesia bagi investasi
apabila dilihat dari sisi permintaan, yaitu jumlah penduduk dan pendapatan riil per
kapita. Kedua faktor ini secara bersamaan menentukan besarnya potensi pasar,
yang berarti juga besarnya potensi keuntungan bagi seorang investor. Indonesia,
seperti halnya China dan India,merupakan potensi pasar yang sangat besar apabila
dilihat dari segi jumlah penduduk. Namun, jumlah penduduk saja tidak cukup jika
daya beli masyarakat kecil. Oleh karena itu, kemampuan Indonesia untuk pulih
kembali setelah krisis dengan menghasilkan pertumbuhan produk domestik bruto
(PDB) riil rata-rata per kapita yang tinggi menjadi salah satu pertimbangan serius
bagi investor asing.

Meningkatnya PDB mencerminkan permintaan akan barang dan jasa yang di
konsumsi mengalami peningkatan. Hal ini berarti akan diperlukan lebih banyak
lagi tambahan modal dan pada akhirnya akan menambah proyek investasi
(PMDN). PDB Indonesia atas dasar harga konstan mengalami penurunan pada
tahun 1998 sebesar 1.308.835,10 milyar rupiah, namun PDB mengalami
peningkatan secara perlahan tiap tahunnya hingga di akhir periode tahun 2010

yaitu menjadi 2.310.689,80 milyar rupiah.



Upaya lain yang dapat dilaksanakan pemerintah dalam meningkatkan PMDN
adalah melalui kebijakan moneter. Kebijakan moneter ialah tindakan yang
dilakukan oleh penguasa moneter (bank sentral) dalam upaya mempengaruhi
jumlah uang beredar, tingkat bunga, dan juga kredit yang dapat mempengaruhi
kegiatan ekonomi masyarakat. Kebijakan ini diterapkan dengan menggunakan
piranti-piranti moneter seperti cadangan wajib, operasi terbuka, fasilitas diskonto,
dan moral suasion (Roswita, 2000: 41-43). Bentuk kebijakan moneter yang dapat
dilakukan bank sentral adalah melalui pengendalian besaran tingkat bunga.
Pengendalian ini berlaku bagi suku bunga kredit maupun pinjaman.

Perkembangan beberapa indikator makro ekonomi Indonesia yang
mempengaruhi investasi dari tahun 1990-20010 dapat dilihat pada tabel 1.2.
Beradsarkan tabel 1.2 terlihat bahwa terjadinya perkembangan yang fluktuatif dari
beberapa indikator makro ekonomi Indonesia, khususnya pergerakan tingkat
inflasi dan suku bunga kredit.

Tabel 1.2. Perkembangan Beberapa Indikator Makro Ekonomi Indonesia
Periode 1990-2010

PDB Suku bunga kredit
Tahun (milyar rupiah) investasi pada Inflasi (%)
bank umum (%)
1990 942.929,45 18,95 9,53
1995 1.334.628,93 15,75 8,64
1998 1.308.835,10 23,16 77,63
2000 1.389.769,90 16,59 9,35
2005 1.750.815,20 15,66 17,11
2010 2.310.689,80 12,28 6,96

Sumber: Laporan Perekonomian Indonesia dan www.imf.org
Selama periode 1990-2010 suku bunga di Indonesia cukup fluktuatif.
Terutama pada tahun 1998, Indonesia mengalami krisis moneter yang

melemahkan perekonomian. Krisis moneter tersebut dikarenakan nilai tukar
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rupiah yang jauh merosot terhadap dolar Amerika Serikat. Nilai tukar rupiah ada
saat itu mencapai hingga Rp 8.025 per satu dolar dengan tingkat inflasi sebesar
77,63%. Salah satu penyebabnya adalah banyaknya jumlah uang yang beredar di
masyarakat. Tingkat inflasi yang tinggi menyebabkan kenaikan biaya hidup
masyarakat karena harga-harga mengalami peningkatan secara umum, artinya
inflasi yang tinggi tersebut menurunkan pendapatan riil masyarakat.

Hal tersebut akan menyebabkan jumlah tabungan deposito dalam perbankan
menurun, sementara tabungan deposito merupakan sumber dana bagi investor
untuk mengadakan investasi. Pemerintah melalui bank sentral mengatasi hal
tersebut dengan kebijakan peningkatan suku bunga baik suku bunga simpanan
maupun kredit. Pada akhir tahun 1998 suku bunga kredit investasi pun mencapai
tingkat 23,16%. Perlahan-lahan melalui kebijakan tersebut nilai tukar rupiah dapat
diperbaiki dan menurunkan inflasi, namun dampaknya terlihat pada investor yang
mengalami kesulitan perolehan dana dari bank karena suku bunga kredit investasi
yang tinggi.

Realisasi PMDN yang lebih rendah daripada PMA sedikit banyaknya
dipengaruhi juga oleh pembiayaan kredit perbankan nasional. Selama krisis Suku
bunga kredit investasi oleh perbankan sangat tinggi dan lembaga pembiayaan
perbankan sangat berhati-hati mengucurkan dan untuk pembiayaan proyek.
Perbankan terlihat lebih senang melakukan bidang investasi jangka pendek dan
Sertifikat Bank Indonesia (SBI). Hingga pada akhirnya di tahun 2000 suku bunga
kredit investasi menurun ke angka 16,59%, dikarenakan inflasi yang mulai
menunjukkan kestabilan sehingga bank sentral mulai melakukan pelonggaran

moneter dengan cara menurunkan suku bunga. Hingga di tahun 2010 suku bunga



kredit investasi adalah sebesar 12,28%. Hingga sekarang pemerintah berusaha
mentapkan tingkat suku bunga yang selaras baik terhadap usaha peningkatan
kegiatan investasi maupun usaha penghimpunan dana dari pihak ketiga.
Berdasarkan hal-hal yang telah dikemukakan di atas, maka peneliti tertarik
untuk melakukan penelitian ini karena terjadinya fluktuasi pada nilai akumulasi
PMDN dan PMA selama periode penelitian, demikian juga halnya dengan
perkembangan makro ekonomi Inonesia yang menjadi salah satu tolak ukur dalam
penciptaan iklim investasi yang kondusif dan pengaruh yang ditimbulkannya

terhadap investasi swasta di Indonesia selama periode 2000:1-2011:1.

1.2. Perumusan Masalah
Berdasarkan latar belakang yang telah dikemukakan sebelumnya maka rumusan
masalah yang dapat diambil adalah sebagai berikut:

1. Bagaimana pengaruh dari produk domestik bruto, tingkat suku bunga kredit
investasi, dan tingkat inflasi terhadap investasi swasta di Indonesia periode
2000:1-2011:1?

2. Bagaimana respon atau elastisitas produk domestik bruto, tingkat suku bunga
kredit investasi, dan tingkat inflasi terhadap investasi swasta di Indonesia

periode 2000:1-2011:1?

1.3. Tujuan Penelitian

Berdasarkan perumusan masalah di atas, maka tujuan dari penelitian ini adalah

sebagai berikut:



I. Melihat pengaruh dari perubahan produk domestik bruto, tingkat suku bunga
kredit, dan inflasi terhadap investasi swasta di Indonesia periode 2000:1-
2011:1.

2. Melihat respon atau elastisitas produk domestik bruto, tingkat suku bunga

kredit investasi, dan tingkat inflasi terhadap investasi swasta di Indonesia

periode 2000:1-2011:1.

1.4. Manfaat Penelitian

1.4.1. Manfaat Teoritis

Penelitian ini diharapkan dapat memberikan sumbangan ilmu pengetahuan,
khususnya tentang penanaman modal di Indonesia.

1.4.2. Manfaat Praktis

Penelitian ini diharapkan dapat memberikan masukan kepada instansi terkait agar
bisa memberikan suasana yang kondusif bagi perkembangan penanaman modal di

Indonesia.
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