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ABSTRAK

Pengaruh Nilai Tukar Dan Singapore Interbank Offered Rate (SIBOR) Terhadap 
Penanaman Modal Asing Di Indonesia Tahun 1990-2010

Oleh:
Minarta Eveline

Tujuan penulisan skripsi ini adalah untuk mengetahui dan menganalisis pengaruh 
Nilai Tukar dan Suku Bunga SIBOR terhadap Penanaman Modal Asing langsung 
di Indonesia tahun 1990-2010. Dalam penulisan ini metode analisis yang 
digunakan adalah metode Ordinary Least Square (OLS.) Hasil dari penelitian ini 
menemukan terdapat hubungan positif antara Nilai Tukar dengan Penanaman 
Modal Asing. Suku Bunga SIBOR memiliki hubungan negatif dengan Penanaman 
Modal Asing. Variabel SIBOR tidak berpengaruh secara signifikan terhadap 
Penanaman Modal Asing sedangkan variabel Nilai Tukar berpengaruh secara 
signifikan terhadap Penanaman Modal Asing. Penelitian lebih lanjut diharapkan 
dapat menambahkan waktu pengamatan dan variabel tambahan (Pajak, PDB, 
Ekspor, Import) untuk semakin dapat memahami Penanaman Modal Asing Di 
Indonesia.

Kata Kunci: Penanaman Modal Asing, Suku Bunga SIBOR, Nilai Tukar.
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ABSTRACT

This study i s aimed at identifying the influcnce o f foreign exchange rates and 
interest rates on direct foreign investments in Indonesia in the period of 1990 — 2009; it 
applied the Ordinary Least Square (OLS) method.

The direct foreign investment was the dependent variable whereas the foreign 
exchange rates and interest rates were the independent variables. The results show that 
the foreign exchange rates had a positive relationship with the direct foreign investments 
whereas the interest rates did noL The interest rates had a negative influence the direct 
foreign investments but the foreign exchange rates had a significant influence.

It is recommended that further studies consider time length and more variables 
(taxes, gross domestic products, export, import) in order to find out the influence of 
foreign investments in Indonesia.

PKey words: foreign investment, interest rates, foreign exchange rates
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1.1 Latar Belakang

Sebagai negara berkembang Indonesia membutuhkan dana yang besar untuk 

melaksanakan pembangunan nasional. Kebutuhan dana yang besar tersebut terjadi 

karena adanya upaya untuk mengejar ketertinggalan pembangunan dari negara- 

negara maju, baik di kawasan regional maupun kawasan global. Indonesia masih 

belum mampu menyediakan dana pembangunan tersebut. Disamping berupaya 

menggali sumber pembiayaan dalam negeri, pemerintah juga mengundang sumber 

pembiayaan luar negeri, salah satunya adalah Penanaman Modal Asing Langsung

(Sarwedi, 2002:18).

Sejarah mencatat negara yang tidak mempunyai tabungan dalam negeri

yang cukup untuk membiayai pertumbuhan ekonomi umumnya menutup

kesenjangan pembiayaan dengan mencari sumber-sumber dari luar negeri. Selama 

tahun 1977-1983 dari 18 negara, negara-negara industri baru (NIB) dan negara- 

negara Asia Tenggara tercatat berhasil menarik investor hampir 95 persen dari 

arus investasi asing (PMA), sementara negara-negara di Asia Selatan dan Pasifik 

Selatan hanya memperoleh sisanya (Kesit, 2003:20).

Faktor utama yang menarik PMA ke NIB dan Asia Tenggara antara 

lain kinerja ekonomi yang dinamis diukur dari tingginya pertumbuhan 

produktivitas domestik bruto (PDB), melimpahnya minyak dan sumberdaya alam 

lainnya (Indonesia dan Malaysia), pasar domestik yang relatif luas (Indonesia,
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Philipina, Thailand), serta kondisi yang menguntungkan bagi ekspor produk 

pengolahan (Hongkong, Korea, Singapura). Sedangkan, rendahnya aliran modal 

ke negara Asia Selatan dan Pasifik Selatan lebih banyak dikarenakan rendahnya 

kinerja ekonomi, lemahnya infrastruktur, dan relatif sedikitnya sumberdaya alam 

dan manusia (Kesit, 2003:20).

Menyadari kenyataan tersebut pemerintah telah melakukan berbagai 

upaya deregulasi untuk menciptakan iklim investasi di Indonesia yang kondusif, 

karena timbul kecenderungan para investor hanya mau menanamkan modalnya di 

tempat yang paling menguntungkan. Negara-negara seperti China, Vietnam, 

Bangladesh, Thailand, dan Malaysia, belakangan terbukti menjadi pesaing 

Indonesia dalam berlomba menarik modal asing.

Masuknya perusahaan asing dalam kegiatan investasi di Indonesia 

dimaksudkan sebagai pelengkap untuk mengisi sektor-sektor usaha dan industri 

yang belum dapat dilaksanakan sepenuhnya oleh pihak swasta nasional, baik 

karena alasan teknologi, manajemen, maupun alasan permodalan. Modal asing 

juga diharapkan secara langsung atau tidak langsung dapat lebih merangsang dan 

menggairahkan iklim/kehidupan dunia usaha serta dapat dimanfaatkan sebagai 

upaya menembus jaringan pemasaran internasional melalui jaringan yang mereka 

miliki. Selanjutnya masuknya modal asing diharapkan secara langsung maupun 

tidak langsung dapat mempercepat proses pembangunan ekonomi Indonesia

(Kesit, 2003:20).

Kebutuhan dana untuk pembangunan ini menyebabkan pemerintah 

melakukan kebijakan agar investor-investor dapat datang ke Indonesia sehingga

2



pembangunan dapat terjadi. Investasi di Indonesia terdiri atas dua jenis yaitu 

investasi swasta dalam negeri dan investasi swasta asing. Investasi dalam negeri 

biasa disebut dengan istilah penanaman modal dalam negeri (PMDN), sedangkan 

investasi swasta asing biasa disebut dengan penanaman modal asing (PMA). 

Investasi sebagai bentuk pembiayaan pembangunan merupakan suatu langkah 

awal dalam produksi. Kegiatan produksi yang efektif tersebut dapat memacu 

pertumbuhan ekonomi. Dengan posisi semacam ini maka pada hakekatnya 

investasi juga merupakan langkah awal dari kegiatan pembangunan ekonomi

(Dumairy, 1999:132).

Modal asing dapat memasuki suatu negara dalam bentuk modal swasta

dan atau modal negara. Modal asing swasta dapat mengambil bentuk investasi

langsung dan investasi tidak langsung (Jhingan, 2000:483). Panayotou (1998:9) 

menjelaskan bahwa Penanaman Modal Asing lebih penting dalam menjamin 

kelangsungan pembangunan dibandingkan dengan aliran bantuan modal atau 

modal portfolio, sebab terjadinya Penanaman Modal Asing disuatu negara akan 

diikuti dengan transfer teknologi, pengetahuam, kemampuan untuk mengatur, 

resiko usaha kecil dan akan lebih menguntungkan.

Semenjak berlakunya Undang-Undang No. 2 / tahun 1967 dan No.l 1 / 

tahun 1970 tentang PMA (Penanaman Modal Asing), investasi cenderung 

meningkat dari waktu ke waktu. Walaupun demikian, pada tahun-tahun tertentu 

sempat juga terjadi penurunan. Kecenderungan peningkatan bukan hanya 

berlangsung pada investasi oleh kalangan masyarakat, 

modal oleh pemerintah (Dumairy, 1999:132).

namun juga penanaman

3



Perkembangan PMA yang terealisasi di Indonesia diawal tahun 1990 yaitu 

US$ 706 juta di tahun 2010 menjadi US$ 16214,8. Fluktuasi investasi di 

Indonesia tetap terjadi dapat dilihat dengan naik turunnya PMA pada awal tahun 

1990 hingga 1995. Pada tahun 2000 terjadi penurunan PMA sampai tahun 2007 

perkembangan PMA meningkat kembali di Indonesia. Pada tahun 2010 PMA 

meningkat hingga US$ 16214 Juta dan juga merupakan yang tertinggi. Pergerakan 

PMA yang terealisasi serta Nilai Tukar dan Suku Bunga SIBOR dapat dilihat pada 

lampiran 1 secara lengkap dan Gambar 1.1 sebagai berikut:

18000 f
16000 h- 
14000 —
12000
10000
8000
6000
4000
2000 lj£I0

OrHrsiro^rLnvDr^oooOrHfMro^Lnvor^oooo c'>c'>cic')ocr>o(r>cricr>oooo oooooor-s C'>cr>(T><r><7»o<j»cr>c'»oooooooooooo
r-irHrHr-lrH

■ PMA H Nilai Tukar ■ SIBOR

Gambar 1.1 PMA terealisasi, Nilai Tukar, Suku Bunga SIBOR
Sumber: Bank Indonesia, Statistik Ekonomi dan Keuangan Indonesia

Peningkatan Penanaman Modal yang terealisasi di Indonesia 

disebabkan oleh berbagai faktor-faktor. Faktor-faktor ini dapat dibagi menjadi dua 

yang pertama disebabkan sebab non ekonomi yaitu kestabilan politik, keamanan, 

jumlah penduduk, letak geografis. Politik di Indonesia sudah mulai stabil, jumlah 

penduduk yang banyak dapat dijadikan sebagai pasar baru bagi produk-produk
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perusahaan dimana penduduk Indonesia juga merupakan masyarakat yang 

konsumtif. Letak geografis mejadikan Indonesia strategis untuk dapat melakukan 

kegiatan ekspor ke Hongkong, Singapura, Jepang, dll. Faktor yang lain lagi adalah 

faktor ekonomi seperti nilai tukar, suku bunga, kebijakan pemerintah, PDB, 

pertumbuhan ekonomi, upah, pajak. Nilai Tukar rupiah uang stabil serta kebijkan- 

kebijakan yang memudahkan penanaman modal, serta penghapusan pajak agar 

tidak memberatkan investor dapat menjadi pendorong agar investor datang ke 

Indonesia.

Pembangunan dalam suatu negara idealnya dibiayai melalui tabungan

dalam negeri. Tingkat tabungan yang tidak terlalu tinggi di negara berkembang

menyebabkan pemerintah mengupayakan pembangunan dengan cara lain seperti

melalui penanaman modal asing dan hutang luar negeri. Namun bantuan/hutang

luar negeri yang banyak harus dibayarkan kembali sesuai dengan persetujuan 

yang telah disepakati. Akibat peningkatan akumulasi hutang luar negeri akan 

dapat menimbulkan pennasalahan baru bagi negara kreditur. Peningkatan 

akumulasi hutang luar negeri di Indonesia yang telah jatuh tempo mendorong 

peningkatan pembelian US dollar yang dapat menyebabkan terdepresinya mata 

uang rupiah, sementara di pihak lain mengurangi tingkat kepercayaan asing 

terhadap perekonomian Indonesia.

Dalam rangka mencapai pembangunan ekonomi, pemerintah Indonesia 

harus melakukan upaya-upaya agar investor mau menginvestasikan modalnya ke 

Investor dalam hal memilih tempat untuk mengivestasikan modalnya 

melihat berbagai pertimbangan seperti nilai tukar, tingkat suku bunga

Indonesia.
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internasional, jumlah penduduk, inflasi, dan masih banyak lagi. Nilai Tukar 

merupakan salah satu faktor terpenting bagi investor untuk menanamkan 

modalnya. Melalui nilai tukar dapat dilihat kestabilan perekonomian suatu negara.

Nilai Tukar dapat mempengaruhi jumlah investasi asing terhadap suatu 

negara. Apabila mata uang negara tersebut terdepresiasi akan meningkatkan 

investasi asing ke negara tersebut. Pergerakan Nilai Tukar memiliki implikasi 

terhadap Penanaman Modal Asing dengan mengurangi upah dan biaya produksi 

relatif dan negara yang mengalami depresiasi mata uang akan meningkatkan atau 

daya tarik lokasi untuk menerima investasi kapasitas produktif (Romi, 2011:24).

Pergerakan Nilai Tukar rupiah seperti pada gambar 1.1 menggambarkan 

di awal tahun 1990 sampai tahun 1995 Nilai Tukar stabil di kisaran Rp 2000 

walaupun ada kenaikan dari awal tahun 1990 lebih banyak disebabkan adanya 

inflasi yang dapat dianggap normal. Memasuki tahun 1996, 1997 dan 1998 terjadi 

depresiasi nilai rupiah yang sangat besar, yang mana nilai rupiah pernah melonjak 

ke Rp 16.000 dan stabil di Rp 10.000 pada tahun tersebut. Pada tahun tersebut

arus

Indonesia mengalami krisis moneter, yang awalnya karena efek dari krisis di

Thailand dan menjalar ke Indonesia. Penyebab krisis juga berasal dari dalam 

negeri, yang mana para pengusaha tidak dapat membayar pinjaman-pinjaman 

yang mereka buat.

Dengan perkembangan ekonomi yang semakin pesat, hubungan 

ekonomi antar negara akan menjadi saling terkait dan mengakibatkan peningkatan 

arus perdagangan barang maupun uang serta modal antar negara. Terjadinya 

perubahan indikator makro di negara lain secara tidak langsung akan berdampak
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pada indikator suatu negara (Amir dan Wibowo, 2005). Perubahan suku bunga di 

luar negeri akan langsung direspon oleh pasar uang di negara tetangganya. Seperti 

S1BOR, perubahan SIBOR akan memicu perubahan suku bunga di negara lain

juga.

Sukirno (2006:126) mengatakan terdapat hubungan yang berkebalikan 

(negatif) antara suku bunga dan investasi yaitu apabila suku bunga rendah lebih 

banyak investasi yang dilakukan oleh perusahaan-perusahaan, tetapi sebaliknya 

kenaikan suku bunga akan menyebabkan pengurangan investasi.

Suku Bunga ini menggunakan suku bunga dari Singapura yaitu 

Singapore Inter Bank Offer Rute (SIBOR). SIBOR dijadikan sebagai dasar 

investor dalam melakukan investasi dikarenakan Singapura memiliki kelebihan

dari segi politik yang stabil, perekonomian yang baik dan memiliki modal yang

kuat sehingga SIBOR dijadikan sebagai acuan para investor khususnya dalam

menginvestasikan modalnya di kawasan Asia tenggara. Taufik Kurniawan 

(2004:44) menyatakan Suku Bunga SIBOR secara umum digunakan sebagai suku 

bunga internasional di kawasan Asia Tenggara

Sudah diatur setiap hari oleh Asosiasi Bank-bank di Singapura (ABS). 

SIBOR berfungsi sebagai patokan, atau suku bunga referensi untuk peminjam dan 

pemberi pinjaman yang terlibat langsung atau tidak langsung di pasar keuangan 

Asia karena perekonomiannya yang kuat ( http://www.investopedia.comf

Penurunan suku bunga SIBOR akan direspon oleh investor dengan 

peningkatan jumlah investasi dan permintaan kredit. Penurunan SIBOR menjadi 

geliat tersendiri untuk perekonomian. Oleh karena latar belakang di atas maka
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perlu untuk diteliti lebih lanjut pengaruh Nilai Tukar dan Suku Bunga SIBOR 

terhadap Penanaman Modal Asing di Indonesia.

1.2. Perumusan Masalah

Berdasarkan latar belakang yang telah diuraikan sebelumnya, maka dapat 

dirumuskan permasalahan sebagai berikut:

1. Bagaimana pengaruh Nilai Tukar terhadap Penanaman Modal Asing di 

Indonesia pada periode 1990-2010?

2. Bagaimana pengaruh Suku Bunga SIBOR terhadap Penanaman Modal Asing 

di Indonesia pada periode 1990-2010?

1.3. Tujuan Penelitian

Tujuan dari penelitian ini adalah:

1. Untuk menganalisis pengaruh Nilai Tukar Rupiah terhadap Penanaman

Modal Asing di Indonesia.

2. Untuk menganalisis pengaruh Suku Bunga SIBOR terhadap Penanaman

Modal Asing di Indonesia.

1.4 Manfaat Penelitian

Adapun manfaat yang diharapkan dari hasil penelitian ini adalah:

1. Manfaat Teoritis

Merupakan tambahan pengetahuan dan wawasan yang sangat berharga yang 

disinkronkan dengan pengetahuan teoritis. Menjadi tambahan pendukung
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untuk teori-teori ekonomi yang terkait khususnya sektor moneter dan ekonomi

internasional.

2. Manfaat Akademis

a. Bagi almamater, sebagai bahan studi dan tambahan ilmu pengetahuan

terutama bagi mahasiswa jurusan Ekonomi Pembangunan yang ingin

melakukan penelitian selanjutnya.

b. Bagi pembaca, penelitian ini diharapkan memberikan sumbangan

kepustakaan yang merupakan informasi tambahan yang berguna bagi

pembaca dan dapat memberikan sumbangan pemikiran bagi pihak-pihak

yang mempunyai permasalahan yang sama atau ingin mengadakan 

penelitian lebih lanjut.

3. Manfaat Operasional

Bagi instansi terkait, sebagai bahan masukan bagi pemerintah, otoritas 

moneter maupun penanam modal untuk mempertimbangkan dalam 

berinvestasi agar tercapai iklim ekonomi yang baik di Indonesia.
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