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ABSTRAK

Nama : Yulias Caesar Sihombing

Program Studi : MAKSI FE-UI

Judul : Analisis Pengaruh Pola Belanja Pemerintah Daerah terhadap
Investasi Swasta di Daerah

Tesis ini membahas pengaruh pola belanja pemerintah provinsi di Indonesia terhadap
investasi swasta di provinsi terkait. Penelitian ini menggunakan metode Regresi Data
Panel — Fixed Effect Methode (FEM) dan mencakup 19 provinsi dalam periode tahun
2003 — 2006. Hasil penelitian menyimpulkan bahwa belanja operasional dan belanja
modal pemerintah daerah secara agregat dan disagregat perpengaruh signifikan dan
berkorelasi positif dengan investasi swasta di provinsi terkait. Analisis lebih lanjut
menyimpulikan bahwa pengaguh belanja operasional terhadap investasi lebih besar
daripada pengaruh belanja modal. Simpulan yang sama diperoleh jika sampel provinsi
dikelompokan dalam kelompok provinsi besar, sedang, dan kecil, kecuali dalam
kelompok provinsi kecil, di mana belanja modal tidak berpengaruh signifikan dan
pengaruh belanja operasional sama dengan pengaruh belanja modal. Selain itu,
penelitian terhadap variabel-variabel lain yang diamati menunjukan bahwa PDRB,
Inflasi, dan Angkatan Kerja juga perpengaruh signifikan dan berkorelasi positif.
Kemudian, UMR berpengaruh signifikan dengan korelasi negatif. Namun, Persentase
Perubahan PDRB dan IPM tidak signifikan berpengaruh walan berkorelasi positif.

Kata kunci:

Investasi swasta, kebijakan' fiskal, belanja operasional, belanja modal, PDRB, UMR,
inflasi, angkatan kerja, perubahan PDRB, dan IPM.
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ABSTRACT

Name * Yulias Caesar Sihombing
Study Program : MAKSI FE-UI
Title :  Amnslyzing the Effect of Local Government Expenditures Patterns

on Private Investment in Provinces.

This thesis studies the effect of govemnment expenditures in Indonesia on private
investment in the related province. This study used Data Panel Regression — Fixed
Effect Method (FEM) and covered 19 provinces for period of 2003 — 2006, The result of
this study found that local govemment operational expenditures and capital
expenditures in aggregate and disaggregate significantly effect and positively correlated
with private investment in the related province. Further analysis concluded that the
effect of operational expenditures is greater than that of capital expendifures. The same
conclusion is obtained if the same sample is grouped into 3 (three) groups: large,
middle, and small, except for small province group, which the effect of capital
expenditures is insignificant and the effect of operational expenditures is equal to the
effect of capital expenditures. Beside it, study on other observed variables found that
PDRB, inflation, and labor force also have significant effect and positive correlation.
On the other hand, Regional Minimum Wage (UMR) has significant effect but negative
comrelation. However, percentage change in PDRB and HDI does not have significant
effect, even though have positive correlation.

Key words:

Private investment, fiscal policy, operational expenditures, capital expenditures, PDRB,
Regional Minimum Wage, inflation, labor force, change in PDRB, and HDI.
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BABI
Pendahuluan

1.1 Latar Belakang

Setelah 10 tahun penerapan sistem pemerintaban desentralisasi di Indonesia, isu
kemandirian daerah dan ketergantungan pemerintah daerah terhadap pemerintah
pusat masih menjadi topik yang banyak didiskusikan. Kondisi ketidakmandirian
daerah tersebut dapat dimaklumi mengingat sistem desentralisasi yang diterapkan

di Indonesia masih terbatas pada pelimpahan wewenang pada sisi pengeluaran.

Salah safu usulan uniuk memperbaiki kemandirian daerah adalah dengan
meningkatkan penerimaan daerah melalui peningkatan investasi swasta. Argumen
ini didukung oleh World Bank (2005, hal.1) yang menyatakan bahwa “sektor
swasta merupakan aktor utama bagi pertumbuhan ekonomi dan pengentasan
kemiskinan”, Sektor fersebut menyediakan 90% lebih lapangan pekerjaan dan

menjadi sumber utama pendapatan pajak.

Untuk menarik minat swasta agar berinvestasi di daerah, maka pemerintah daerah
perlu menciptakan iklim investasi yang baik. World Bank menyatakan bahwa
salah satu faktor iklim investasi yang baik adalah ketersediaan infrastruktur.
Infrastruktur tersebut dapat berupa ketersediaan j_aringan jalan, jembatan, dan
listrik. ‘ '

Bagaimana pengaruh peran pemerintah dalam perekonomian telah menjadi
perdebatan yang panjang. Beberapa penelitian menyimpulkan ada Korelasi positif
antara kebijakan fiskal pemerintah dengan perekonommian dan investasi. Namun,
beberapa penelitian lain memberikan simpulan yang sebaliknya. Beragamnya
simpulan ini bisa dipandang wajar mengingat bagaimana mekanisme kerja
pengaruh kebijakan fiksal pemerintah terhadap perckonomian dan investasi juga
dipengaruhi bagaimana sistem dan kondisi perekonomian, sosial, politik, serta

budaya yang berlaku di dalam objek penelitian.

1 Universitas Indonesia
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1.2

Di samping itu, sesuai amanat UU No.17 / Tahun 2007 tentang Rencana
Pembangunan Jangka Panjang Nasional (RPJP) Tahun 2005 ~ 2025, maka
pemerintah dituntut untuk mengarahkan pembangunan yang dapat mewujudkan
bangsa yang berdaya saing dengan cara, antara lain, memperkuat perekonomian
domestik melalui penciptaan lapangan kerja dan perwujudan iklim investasi yang
menarik. Maka, suatu penelitian perlu dikembangkan untuk mengawasi dan
mengawal apakah kebijakan pemerintah dilaksanakan telah mendukung
pencapaian RPJP tersebut,

QOleh karena itu, penulis tertarik untuk melakukan penelitian mengenai pengaruh
pola belanja pemerintah daerah provinsi, dengan asumsi ceteris paribus, terhadap

peningkatan investasi di daerah.
Perumusan Masalah

Peran pemerintah dalam mendukung iklim investasi dapat diwujudkan dalam
bentuk kebijakan anggaran belanja. Di Indonesia, anggaran belanja tersebut

diklasifikasikan menjadi anggaran belanja operasional dan belanja modal.

Akan tetapi, pola belanja pemerintah daerah (terutama daerah otonom baru)
ditenggarai tidak mendukung iklim investasi (Bappenas dan UNDP, 2008).
Proporsi belanja daerah untuk belanja operasional tidak seimbang dengan proporsi
belanja modal untuk peningkatan infrastruktur, dengan belanja modal berkisar
antara 7 - 14% dari APBD (Iman Sugema: Indef, 2006). Sebagai tambahan, dalam
tahun 2007, proporsi belanja modal adalah 24% dari APBD Pemerintah Provinsi
(Penulis, diolah dari LKPD, 2010).

Selain dipengaruhi oleh kebijakan fiskal pemerintah, investasi swasta juga diduga
dipengaruhi oleh faktor lain seperti PDRB, UMR, inflasi, angkatan Kerja,
pertumbuhan PDRB, dan modal manusia.

Oleh karena itu, berdasarkan uraian di atas, maka masalah yang dapat dirumuskan

dalam penelitian ini adalah sebagai berikut:

(1) Apakah belanja pemerintah daerah berpengaruh terhadap pengeluaran

investasi swasta di daerah?

Universitas Indonesia
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1.3

1.4

2

©)

Apakah benar belanja modal lebih mendukung peningkatan investasi swasta

di daerah daripada belanja operasional?

Selain belanja pemerintah daerah, faktor lain apakah yang mempengaruhi

investasi swasta di daerah?

Tujuan Penelitian

Selain sebagai salah satu syarat kelulusan Program S2 Magister Akuntansi

Fakultas Ekonomi Universitas Indonesia, penelifian ini juga bertujuan untuk:

(1) Mengidentifikasi hubungan antara pola belanja pemerintah daerah dan
investasi swasta di daerah.

(2) Mengidentifikasi hubungan belanja operasional dan belanja modal
pemerintah daerah yang berpengaruh secara signifikan terhadap investasi
daerah.

(3) Mengidentifikasi variabe! bebas lain yang berpengaruh secara signifikan
terhadap investasi swasta di daerah.

Manfaat Penclitian

Manfaat yang diharapkan dar penelitian ini adalah:

(1)

03

(3)

Memberikan masukan kepada pemerintah daerah dan pusat dalam membuat
kebijakan alokasi anggaran belanja pemerintah daerah yang dapat

mendorong investasi di daerah.

Mendorong pemerintah daerah dan pusat untuk memperbaiki variabel-
variabel yang mendukung perbaikan iklim investasi daerah yang pada

akhirnya akan meningkatkan pendapatan daerah dan kemandirian daerah.

Memberikan masukan kepada aparat pengawasan internal pemerintah selaku
auditor presiden dalam rangka mengawal kebijakan pemerintah agar
mengarah kepada perwujudan bangsa yang berdaya saing melalui penciptaan

lapangan kerja dan perwujudan iklim investasi yang menarik.

Universitas Indonesia
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1.5 Sistematika Penulisan

Karya akhir ini meliputi 5 (lima) bab dengan sistematika penulisan sebagai
berikut:

Bab I Pendahuluan

Bab ini menguraikan latar belakang, permasalahan penelitian, tujuan penelitian,

manfaat penelitian, dan sistematika penulisan.
Bab II Landasan Teori

Bab ini membahas mengenai telaah literatur, penelitian — penelitian sebelumnya,

dan kerangka konseptual.
Bab III Metodologi Penelitian

Bab ini membahas mengehai pengembangan hipotesis, model penelitian,
operasional variabel, prosedur pengumpulan data, populasi dan sampel, dan teknik

tabulasi dan analisis data.

Bab IV Analisis dan Hasil Penelitian

Bab ini membahas mengenai statistik deskriptif dan pengujian hipotesis.
Bab V Kesimpulan dan Saran

Bab ini membahas mengenai kesimpulan hasil pe.nelitian, implikasi dari hasil

penelitian, rekomendasi, dan kelemahan penelitian,

Universitas Indonesia
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BAB IX

Landasan Teori

2.1 Telaah Literatur

2.1.1 Teori Anggaran’

Pada awalnya, anggaran merupakan bentuk oforisasi pemerintah untuk
melakukan belanja dan mengumpulkan pendapatan. Seiring dengan
perkembangan kompleksitas peran pemerintah, anggaran menjadi instrumen
pemerintah dalam melaksanakan kebijakan fiskalnya. Kebijakan fiskal
tersebut bertujuan untuk mencapai stabilitas ekonomi dan sasaran-sasaran

pemerintah. (Schiavo & Tommasi)

Oleh karena itu, anggaran seharusnya menjadi cermin finansial dari ekonomi
dan pilihan masyarakat, sehingga pemerintah perlu untuk mengalokasikan
dan menggunakan sumber déyanya secara responsif, efisien, dan efektif
{Schiavo & Tommasi). Di Indonesia, kebijakan anggaran oleh pemerintah
diwujudkan dalam bentuk Anggaran Pendapatan Belanja Negara / Daerah
(APBN/D).

Deddi N., Iswahyudi S.P. & Maulidah R. (2008) menjelaskan bahwa
kebijakan anggaran memiliki fungsi sebagai berikut:

(1) Anggaran sebagai alat perencanaan.
(2) Anggaran sebagai alat pengendalian.
(3) Anggaran sebagai alat kebijakan.
(4) Anggaran sebagai alat politik.

(5) Anggaran sebagai alat koordinasi dan komunikasi,

! Penelitian ini fokus pada kebijakan anggaran pada sisi pengeluaran, schingga teori anggaran yang
diuraikan adalah terkait dengan anggaran belanja.

5 . Universitas Indonesia
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(6) Anggaran sebagai alat penilaian kinerja.
(7) Anggaran seBagai alat motivasi.
Klasifikasi Belanja Pemerintah Daerah

Menurut Kepmendagri 29 / 2002 tentang Pedoman Pengurusan,
Pertanggungjawaban dan Pengawasan Keuangan Daerah serta Tata Cara
Penyusunan APBD, Pelaksanaan Tata Usaha Keuangan Daerah dan
Penyusunan Perhitungan APBD, helanja pemerintah daerah diklasifikasi
menjadi:

(1) Belanja Aparatur Daerah

(2) Belanja Pelayanan Publik

Masing-masing klasifikasi belanja tersebut dirinci menurut Kelompok
Belanja Administrasi Umium, Belanja Operasi dan Pemeliharaan, serta
Belanja Modal.

Kemudian, Permendagri 13 / 2006 tentang Pedoman Pengelolaan Keuangan

Daerah, belanja pemerintah daerah diklasifikasi menjadi:
(1) Belanja Langsung
(2) Belanja Tidak Langsung

Namun, dalam format Laporan Realisasi Anggaran (LRA), belanja
diklasifikasikan menjadi Belanja Operasi (BO) dan Belanja Modal (BM).
Format klasifikasi BO dan BM dalam LRA lebih condong mengikuti

klasifikasi belanja menurut Standar Akuntansi Pemerintah.

Dalam PSAP No.2 Laporan Realisasi Anggaran paragrap 36, belanja operasi
didefinisikan sebagai “pengeluaran anggaran untuk kegiatan sehari-hari
pemerintah pusat/daerah yang memberi manfaat jangka pendek. Belanja
opefasi antara lain meliputi belanja pegawai, belanja barang, bunga, subsidi,
hibah, bantuan sosial”. Kemudian, paragrap 37, belanja modal didefinisikan
sebagai “pengeluaran anggaran untuk perolehan aset tetap dan aset lainnya

yang memberi manfaat lebih dari satu periode akuntansi”. Belanja modal

Universitas Indonesia
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meliputi belanja untuk perolehan tanah, gedung dan bangunan, peralatan,

dan aset tak berwujud.

Selanjutnya, menurut Permendagri 13 / Tahun 2006, belanja operasi terdiri
dari (1) Belanja Pegawai, (2) Barang dan Jasa, (3) Bunga, (4) Subsidi, (5)
Hibah, (6) Bantuan Sosial, (7) Bagi Hasil, (8) Bantuan Keuangan, dan (9)
Tidak Terduga. Berdasarkan mapping yang dilakukan oleh USAID (n.d.),
belanja Administrasi Umum, Belanja Operasi dan Pemeliharaan dalam
Kemendagri 29 / Tahun 2002 dimasukan sebagai bagian dari Belanja
Operasi dalam Permendagri 13 / Tahun 2006.

Sumber Pembiayaan Anggaran Pemerintah Daerah

Dalam sistern keuangan negara di Indonesia, sebagaian besar kewenangan
pengumpulan pendapatan dan pinjaman pemerintah daerah / pusat masih
dikuasai oleh pemerintah pusat. Pemerintah pusat mendistribusikan
penerimaan dan pinjaman tersebut ke daerah melalui mekanisme dana bagi
hasil (DBH), dana alaokasi umum (DAU), dan dana alokasi khusus (DAK).
Selain itu, dengan berlakunya UU Pajak Daerah, maka pemerintah daerah
mempunyai kreasi terbatas dalam meningkatkan penerimaan daerah dari

perpajakan.

Di sisi lain, pemerintah daerah hanya diberi desentralisasi kewenangan pada
sisi belanja. Oleh karena itu, ekspansi belanja pemerintah daerah cenderung
berasal dari kenaikan DBH, DAU, atan DAK, dan bukan berasal dari

kenaikan tarif pajak atau pinjaman daerah.
2.1.2 Ekenomi Makro dari Kebijakan Fiskal
(1) Awal Peran Pemerintah dalam Aktivitas Ekonomi

Pada awal sejarah ekonomi, Teori Ekonomi Klasik — dipelopori oleh
Adam Smith - menyarankan pemerintah untuk memsponsori
perdagangan dan industri dengan cara membatasi diri untuk ikut campur
dalam aktivitas ekonomi. Dengan membiarkan swasta berkompetisi

maka swasta akan memberikan yang terbaik dan termurah bagi
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kepentingan publik.

Namun, pada tahun 1929, kegagalan pasar telah menyebabkan kejadian
depresi ekonomi dunia yang kemudian mendorong pandangan ekonomi
baru, yaitu Teori Keynesian. Keynesian menyarankan perlunya peran
pemerintah untuk mengatasi masalah kegagalan pasar agar tercapai

keseimbangan pasar.

Rudiger Dornbusch, Stanley Fischer; & Richard Startz (2008)
menyatakan bahwa salah satu peran pemerintah tersebut diwujudkan
dalam bentuk kebijakan fiskal yaitu kebijakan pemerintah yang
berkenaan dengan tingkat belanja pemerintah, transfer, dan struktur
pajak. Melalui kebijakan fiskal (dan juga dikombinaskan dengan
kebijakan moneter), pemerintah berupaya membentuk keseimbangan

pasar / perekonomian.

Namun, dalam mixed economy, di mana sektor swasta dan sektor publik
berperan aktif dalam aktivitas ekonomi, pemerintah memiliki kontrol
terbatas terhadap respon pasar swasta dalam merespon konsekuensi dari
aktivitas pemerintah (Jozeph E. Stiglitz, 2000). Ketika respon pasar
swasta terhadap kebijakan pemerintah tidak sesuai dengan harapan
pemerintah maka kondisi ini disebut sebagai kegagalan pemerintah.
Kegagalan pemerintah merupakan suatu keniscayaan. Oleh karena itu,
ahli ekonomi Amerika berpendapat bahwa pemerintah seharusnya fokus
pada peran menjaga kondisi full employment dan mengatasi aspek

terburuk dari kemiskinan (Stiglitz, 2000).

Selain itu, Stiglitz op. cit. berargumen bahwa dalam mempertimbangkan
konsekuensi dari program pemerintah, seseorang perlu untuk melihat
dampal jangka panjangnya, setelah semua produser dan konsumer
menyesuaikan perilaku mereka, dan juga mempertimbangkan dampak

jangka menengahnya.

Universitas indonesia
Analisis pengaruh..., Yulias Caesar Sihombing, FE Ul, 2010.




Kotak 1. Stimulus Fiskal Saat Resesi Ekonomi Global:
Contoh Nyata Kebutuhan terhadap Peran Pemerintah di Saat Krisis

Pada saat terjadi krisis kenangan dunia pada akhir tahun 2008, beberapa negara
meningkatkan anggaran pemerintah tahun 2009 dalam bentuk stimulus fiskal
berupa pemberian fasilitas perpajakan, subsidi, dan kenaikan belanja
pemerintah. Stimulus fiskal tersebut bertujuan untuk meminimalkan dampak
krisis terhadap perekonomian mereka. Dalam tahun anggaran 2009, Pemerintah
Republik Indonesia mengalokasikan biaya untuk stimulus fiskal sebesar Rp71,3
Triliun. Kebijakan berupa stimulus fiskal tersebut ditujukan terutama untuk (a)
memelihara dan/atau meningkatkan daya beli masyarakat untuk menjaga agar
konsumsi rumah tangga tumbuh 4,0 sampai dengan 4,7 persen; (b) menjaga
daya tahan perusahaan/sekior usaha menghadapi krisis global; serta (c)
menciptakan kesempatan kerja dan menyerap dampak PHK melalui kebijakan

pembangunan infrastruktur padat karya.

Sumber: Paper Mengatasi Dampak Krisis Global Melalui Program Stimulus
Fiskal APBN 2009

(2) Pengaruh Kebijakan Fiskal Terhadap Ekonomi Makro dan

Investasi

Kopcke, Tootell, dan Triest (n.d., hal.4) menyatakan bahwa “kebijakan
fiskal mempengaruhi permintaan agregat, distribusi kesejahteraan, dan
kapasitas ekonomi untuk produksi barang dan jasa™ Lebih lanjut,
Kopcke menerangkan bahwa permintaan agregat mempengaruhi alokasi
sumber daya dan kapasitas produksi dari suatu perekonomian melalui
pengaruhnya terhadap return dari faktor produksi, perkembangan modal

manusia, alokasi belanja modal, dan investasi dalam inovasi teknologi.

Berdasarkan teori Keynesian, Dornbusch, Fischer, & Startz (2008)
menjelaskan mekanisme kebijakan anggaran dalam mempengaruhi

investasi, sebagai berikut:

Tingkat perekonomian suatu negara dapat diukur dari nilai Produk
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Domestik Bruto (PDB) dengan persamaan identitas PDB (Y) sebagai
berikut:

Y =C+1+ G+ NX, dimana: 2.1)
C = konsumsi ramah tangga
1 = investasi swasta bruto
G = belanja pemerintah, tidak termasuk transfer.

NX  =ekspor - impor

Persamaan di atas menunjukan bahwa PDB () dipengaruhi oleh belanja
pemerintah (G). Kemudian, persamaan di atas dapat pula diturunkan

menjadi:
I =8 + (TA - G ~TR) - NX, di mana: (2.2)
S = saving (tabungan masyarakat)
(TA — G — TR} = BS = budget surplus (surplus anggaran)
TR = transfer
TA = penerimaan pajak

Persamaan (2.2) menggambarkan bahwa investasi dipengaruhi positif
oleh surplus anggaran (BS) dan dipengaruhi negatif oleh belanja
pemerintah (G). Dengan kata lain, kebutuhan dana untuk investasi dapat
diperoleh dari ketersediaan tabungan masyarakat dan surplus anggaran
pemerintah. Sebaliknya, defisit anggaran yang ditutup dengan pinjaman
akan mengakibatkan investasi menjadi turun (crowding-out). Hal ini
terjadi karena pinjaman pemerintah menyebabkan persaingan antara
swasta dan pemerintah untuk memperoleh dana tabungan (S) yang

kemudian mengakibaikan kenaikan biaya modal (bunga pinjaman).

Namun, persamaan (2.2) tersebut tidak mempertimbangkan adanya
perubahan perilaku tabungan swasta atau capital flow internasional

vang bisa masuk untuk menutupi kebutuhan dana untuk investasi.
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Dengan adanya perubahan perilaku menabung dan konsumsi, kenaikan
pendapatan masyarakat dan dunia usaha akan meningkatkan tabungan
swasta. Selain itu, dengan adanya capital flow intemnational, maka
kekurangan dana pembiayaan dapat mudah diperoleh, sehingga kenaikan
permintaan uvang tidak perlu mengakibatkan kenaikan suku bunga.
Mekanisme ini didukung oleh hasil penelitian Frank Barry (1999).

(3) Kebijakan Fiskal dan Crowding-Out

Crowding out terjadi ketika kebijakan fiskal ekspansioner menyebabkan
suku bunga naik, sehingga justru mengurangi pengeluaran swasta,
terutama investasi, Domnbusch op. cit. menjelaskan mekanisme

crowding-out sebagai berikut:

Pada suku bunga tidak berubah, tingkat pengeluaran yang lebih tinggi
akan meningkatan tingkat permintaan agregat (AD), menggeser kurva IS
ke kanan IS’, meningkatkan pendapatan / output ke Yo’’, dan menggeser
EkeE™.

Gambar 2: Mekanisme crowding-out

tingkat bunga

0 Yo Yo' Yo’

Pendapatan, output

Namun, kenaikan pendapatan mengakibatkan kenaikan permintaan vang

sehingga suku bunga (io) naik ke i. Kenakan suku bunga
mengakibatkan pen geluaran investasi menjadi turun sehingga permintaan
agregat dan pendapatan Yo'’ turun ke Yo’, serta mengeser E’* ke E’.

Kondisi ini disebut sebagai crowding-out.
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Hal-hal penting yang perlu diperhatikan dari crowding-out sebagai
berikut:

M

@

3

Pada perekonomian yang jfull employment, kenaikan permintaan
akan menaikan harga sehingga menurunkan riil balance (M / P) dan
menggerakan kurva LM ke kiri serta menaikan suku bunga sampai
kenaikan awal permintaan agregat sepenuhnya terdesak keluar.

Pada perekonomian yang tidak full employment, ekspansi fiskal
akan menaikan suku bunga dan pendapatan (output ekspansi)
sehingga meningkatkan pula tabungan. Ekspansi tabungan ini dapat
membiayai ekspansi fiskal sehingga pengeluaran investasi fidak
sepenuhnya terdesak keluar. Selain itw, pemerintah dapat
memberikan subsidi investasi untuk mengurangi biaya investasi

akibat dari kenaikan suku bunga.

Pada perekonomian yang tidak fidl employment, efek crowding out
dapat diminimalkan melalui akomodasi kebijakan moneter dengan
menaikan penawaran vang untuk mencegah kenaikan suku bunga
(biaya investasi). Kenaikan uang beredar akan menggeser kurva
LM ke LM,

Sebagai tambahan, Kopcke op.cit (hal 5) menyatakan bahwa “bagaimana

perekonomian bereaksi terhadap kebijakan fiskal tergantung pada apakah

perekonomian dalam kondist full employment atau beroperasi di bawah

kapasitas penuhnya.. Dalam kondisi tidak full employment, kenaikan

pengeluaran pemerintah justru akan direspon swasta dengan cara

menambah output”. Di sisi lain, Dornbusch op. cit menjelaskan bahwa

dalam kondisi full employment, kenaikan pengeluaran pemerintah akan

direspon swasta dengan cara menaikan harga barang / jasa.
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Kotak 2.
Pinjaman Pemerintah dan Efeknya terhadap Bunga Bank:
Contoh Nyata Crowding-QOut saat Krisis Keuangan Dunia

Dalam kepemimpinan Presiden SBY, pemerintah berusaha mengurangkan
hutang luar negeri pemerintah, dan mengalihkannya ke dalam bentuk hutang
dalam negeri. Hutang tersebut digunakan pemerintah untuk menutupi defisit

anggaran pemerintah yang terus berekspansi.

Hutang pemerintah melalui penerbitan SUN dalam tahun 2008 sebesar Rp102,6
Triliun (www kilasberita.com, tanggal 24 September 2008) dan dalam tahun
2009 (per Agustus) sebesar Rp119,37 (www. harianberitasore.com, tanggal 11
Agustus 2009). SUN tersebut memiliki suku bunga relatif tinggi yaitu berkisar
antara 11% - 12% (www.koranindonesia.com, tanggal 28 Agustus 2008).

Tingginya suku bunga SUN diperburuk dengan kondisi krisis keuangan dunia
akhir tahun 2008 telah mengakibatkan perebutan sumber dana antara
pemerintah dan perbankan sehingga suku bunga kredit perbankan juga ikut
tinggi, vaitu sekitar 14% - 18% (www.mediaindonesia.com, tanggal 1 Juli
2009). Bahkan, usaha Bank Indonesia untuk mendorong perbankan
menurunkan suku bunga kredit dengan cara menurunkan suku bunga acuan BI
sebesar 275 bps (basis poin) selama 2009 ke level 6,5% tidak memberikan
dampak  signifikan  terhadap  penurunan = suku  bunga  kredit
(www.bataviase.co.id, tanggal 21 Desember 2009).

2.1.3 Investasi dan Faktor-Faktor Yang Mempengaruhinya

Definisi investasi dapat bervariasi tergantung penggunaannya. Dalam ilmu
akuntansi, investasi didefinisikan sebagai pengeluaran untuk memperoleh
kekayaan, peralatan, dan aktiva modal lainnya yang dapat menghasilkan
pendapatan (Kamus Istilah Akuntansi, 1999). Dalam ilmu makro ekonomi,
“investasi didefinisikan sebagai pengeluaran yang menambah stok modal”
(Dombusch op. cit., hal.364). Di sisi lain, teori portofolio mendefinisikan

investasi sebagai “penundaan konsumsi sekarang yang dimasukan ke dalam
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aktiva atau proses produksi yang produktif yang hasilnya untuk konsumsi
mendatang” (Jogiyanto, 2003, hal.1).

Secara garis besar, dan juga sesuai dengan cara perhitungan PDB oleh BPS,
pengeluaran investasi dapat dibagi menjadi dua, yaitu:

(1) Pembentukan modal tetap bruto.

Dalam kamus istilah statistik, BPS mendefinisikan pembentukan modal
tetap bruto (PMTB) sebagai suatu pengeluaran untuk barang modal
yang mempunyai umur pemakaian lebih dari satu tahun dan tidak
merupakan barang konsumsi. PMTB mencakup bangunan tempat
tinggal dan bukan tempat tinggal, bangunan lain seperti jalan dan
bandara, serta mesin dan peralatan.

Kemudian, Dornbusch op.cit menjelaskan bahwa investasi modal tetap
(fixed business) bereaksi dengan jeda yang panjang terhadap perubahan
output / PDB sehingga bersifat jangka panjang dan tidak fluktuatif.
Lebih lanjut Dornbusch op.cit (hal.359) menyatakan bahwa, “bukti
empiris mepunjukan bahwa investasi membutuhkan waktu 2 (dua)

tahun untuk mencapai puncak setelah perubahan permintaan modal”.

(2) Perubahan persediaan.

Investasi persediaan terkait erat dengan penjualan sehingga bersifat
jangka pendek dan fluktuatif sesuai dengan pergerakan output / PDB?.
Hal ini dapat dijelaskan dengan model akselerator, yaitu bahwa
pengeluaran investasi proporsional dengan dengan perubahan output,
dan tidak terpengaruh dengan biaya modal, I =« (Y ~ Y.;) (Dombusch
op. ¢it., hal.359).

Dalam memutuskan investasi, perusahaan harus menyeimbangkan kontribusi
yang dihasilkan dari tambahan modal pada pendapatan mereka dengan biaya

penggunaan tambahan modal (marginal product of capital). Hal ini berarti

2 Dormbush op. cit (hal. 360 — 364) menjelaskan bahwa berdasarkan data statistik Amerika Serikat tahun
1981 — 1983, investasi inventory berfluktuasi secara proporsional dengan perubahan PDB.
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bahwa setiap faktor yang mempengaruhi besaran pendapatan dan besaran
biaya akan mempengaruhi keputusan investasi.

Kemudian, Sensekonomix (2007) dalam diskusi Yahoo! Answer
menjelaskan bahwa faktor dasar penentu investasi adalah tingkat
pengembalian, biaya bunga, ketersediaan pembiayaan, penerimaan resiko,
kemampuan bisnis, dan kerangka hukum. Kemudian, Ni Putu Wiwin Setyari
et. al. (2008) melalui penelitiannya mengidentifikasikan penentu investasi,
yaitu PDB, kurs USD, dan infiasi berkorelasi positif dengan investasi,
sedangkan suku bunga dan investasi pemerintah berkorelasi negatif.

Berikut ini uraian faktor-faktor yang mempengaruhi investasi:
(1) Kebijakan Fiskal

Mekanisme pengaruh kebijakan fiskal terhadap investasi cukup
kompleks. Namun, secara garis besar, mekanisme tersebut tergantung
kepada sistem dan kapasitas perekomomian, sistem devisa, kuantitas
uang, perilaku konsumsi dan tabungan masyarakat, serta kondisi

ketenagakerjaan.

Namun, secara umum, mekanisme tersebut dapat dijelaskan sebagaimana
uraian (1.2.3) Kebijakan Fiskal dan Crowding-Out.

Kebutuhan intervensi pemeﬁntah melalui k.ebijakan fiskal juga didukung
oleh Bank Dunia (2005) yang berargumen bahwa keputfusan investasi
oleh perusahaan kecil dan besar sebagian besar tergantung kepada
bagaimana keputusan dan perilaku pemerintah membentuk iklim
investasi. Argumen tersebut dapat dipahami mengingat kebijakan dan
perilaku pemerintah tersebut mempengaruhi biaya operasi bisnis.
Kegagalan pemerintah dalam menyediakan barang publik, infrastruktur,

dan mengatasi kegagalan pasar dapat meningkatkan biaya 'bagi bisnis.

Di sisi lain, IMF (2005) menyatakan bahwa dari hasil survei iklim
investasi di 8 (delapan) negara menunjukan bahwa isu yang terkait

dengan pelayanan infrastruktur publik kurang mendapat perhatian dari
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investor. Lebih lanjut, IMF menyatakan bahwa kenaikan belanja
investasi (red: modal) dalam suatu negara membutuhkan analisis terkait
kondisi permintaan agregat, daya serap, hambatan pembiayaan jangka
pendek, dan dinamika hutang publik jangka menengah, serta pertukaran

antara tipe belanja dalam negara tersebut,
(2) Produk Domestik Regional Bruto (PDRB)

Dalam ilmu makroekonomi, hubungan PDRB dengan investasi dapat
dijelaskan dengan model akselerator fleksibel, yang menyatakan bahwa
semakin besar kesenjangan anfara stok modal aktual dengan yang

diinginkan, maka semakin besar tingkat investasi perusahaan.

Investasi (I) =4 (K* - K_p) (2.3)
dimana K* adalah stok modal yang diinginkan dan K_; adalah stok modal
aktual, Kemudian, berdasarkan dari fungsi Cobb-Douglas, setiap

kenaikan K* akan meningkatkan 1.

Selanjutnya, K* = g (¢, Y), (2.4)
di mana kenaikan biaya modal menurunkan K*, dan kenaikan Y (PDB)

akan menaikan K*. Maka, dari persamaan (2.1) dan (2.2), setiap
kenaikan skala perekonomian (yaitu PDB) akan meningkatkan L.

Berdasarkan model akselator fleksibel inilah kebijakan fiskal berperan

mempengaruhi investasi dengan cara mempengaruhi skala perekonomian
(PDB).
(3) Upah Minimum Regional Provinsi (UMR)

“Dalam model produksi dengan satu faktor variabel (yaitu tenaga kerja),
perusahaan akan berhenti menambah tenaga kerja pada saat tambahan
biaya (marginal cost) yang harus dibayar adalah sama dengan tambahan
pendapatan (marginal revenue)’ (Prathama Rahardja dan Mandala

Manurung, 2006, hal 110). Argumen tersebut didasarkan pada hukum

Universitas Indonesia
Analisis pengaruh..., Yulias Caesar Sihombing, FE Ul, 2010.




17

the law of diminishing return. Penghentian penambahan tenaga kerja
akan membawa konsekuensi penghentian tambahan output / produksi,

sehingga menurunkan pengeluaran investasi oleh perusahaan / swasta.

Oleh karena itu, dengan pemikiran bahwa kenaikan UMR akan memberi
dampak kenaikan biaya produksi, maka kenaikan UMR diperkirakan
akan menurunkan pengeluaran investasi oleh swasta. Selain itu,
intervensi pemerintah dalam penetapan upah akan mengakibatkan

ketidakseimbangan perekonomian (Tim Miller, n.d.).

Namun, berdasarkan efficiency wage theory, perusahaan bersedia
membayar upah di atas keseimbangan pasar untuk memotivasi pekerja
agar bekerja lebih keras dan lebih produktif (Dornbush op. cit). Teori ini
juga sejalan fungsi produksi yang multiple variabel:

Y = Af(K, H,N) (2.5)

di mana A = tingkat teknologi, K = modal, H = modal manusia, dan N =
tenaga kerja. Fungsi tersebut menjelaskan bahwa dengan input yang
sama, modal manusia (seperti keahlian dan produktifitas) dapat
meningkatkan output. Perusahaan bersedia membayar lebih untuk

mendapatkan modal manusia.

Oleh karena itu, berdasarkan efficiency wage theory dan faktor modal
manusia, maka UMR dapat berkorelasi positif dengan investast jika
UMR tersebut dapat meningkatkan produktifitas per pekerja atau ada

peningkatan kualitas pekerja (modal manusia).
(4) Inflasi

Teori portotfolio berargumen bahwa penggabungan beberapa jenis
investasi ke dalam bentuk portfolio akan mengurangi resiko total
(Jogiyanto, 2003). Investasi tersebut dapat berbentuk aktiva nyata
(rumah, tanah, dan emas) atau berbentuk aktiva surat berharga

(Jogiyanto, op.cit., hal.7). Investasi bentuk aktiva nyata (seperti real
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estate) memiliki korelasi positif dengan inﬂ'asi, dan dapat digunakan
sebagai inﬂdtion protection / hedge (Fisher, Jeffrey D. & C. F. Sirmans,
n.d.). Selain itu, - menurut James Tobin, inflasi yang rendah
menguntungkan perekonomian karena memberikan mekanisme
penurunan upah riil tanpa perlu memotong upah nominal (Dornbusch op.
cit.). Oleh karena itu, kenaikan inflasi yang rendah dan telah diantisipasi
diperkirakan dapat membuat investasi meningkat.

Namun, inflasi juga dapat berdampak negatif bagi investasi. Inflasi yang
diantisipasi menyebabkan biaya modal seperti bunga bank, tuntutan
kenaikan upah pekerja, dan harga mesin meningkat. Di samping itu,
inflasi yang tidak diantisipasi akan meningkatkan resiko investasi

(Dornbusch op. cit).
(5) Angkatan Kerja

Growth accounting equation menunjukan bahwa pertumbuhan output
berkorelasi positif dengan pertumbuhan angkatan kerja, pertumbuhan
modal, dan pertumbungah teknologi.

=fanxStj+[o xo8] + 54 2.6)

Den;gan mengaitkan persamaan (2.6) dengan persamaan (2.4) dan
persamaan (2.3), maka angkatan kerja dapat disimpulkan berkorelasi
positif dengan ihvestasi swasta. Hal ini juga didukung oleh teori The
Solow Residual, yang menyatakan bahwa determinan penting
pertumbuhan PDB adalah technical progress, penawaran tenaga kerja,

dan akumulasi modal.

Namun, di sisi lain, kelebihan tenaga kerja terhadap kesempatan kerja
akan menciptakan pengangguran. Menurut hukum Okun, setiap satu poin
tambahan pengangguran akan menurunkan PDB sebesar 2 % (Dorbusch
op.cit). Biaya dari penggangguran dapat berupa kehilangan potensi
output, kehilangan penerimaan pajak, dan meningkatnya beban sosial

yang harus ditanggung masyarakat (termasuk swasta). Kemudian, bila
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dikaitkan dengan persamaan (2.3) dan (2.4), maka kelebihan tenaga kerja
dari kesempatan kerja akan mengakibatkan penurunan PDB dan

penurunan kesempatan investasi.
(6) Persentase Kenaikan PDB / PDRB

Berdasarkan teori pertumbuhan endogen, dalam jangka pendek, tingkat
pertumbuhan modal per kapita (k) dan output per kapita (y) berkorelasi
positif dengan tingkat tabungan. -

Ayly=Ak/k=sXa @.7)

di mana s = tingkat tabungan per kapita dan a = constant marginal
product of capital. Kemudian, dengan pemikiran bahwa ketersediaan
pembiayaan melatui tabungan berkorelasi positif dengan investasi, maka
penelitian ini menyimpulkan bahwa pertumbuhan output / PDB

berkorelasi positif dengan investasi.

Namun, berdasarkan teori pertumbuhén neo klasik, pertumbuhan output
dan modal (investasi) dipengaruhi oleh apakah perekonomian dalam
kondisi steady state (Ay = 0 dan Ak = 0) atau tidak. Pada saat
perekonomian di bawah steady state, k berkorelasi positif dengan y dan s.
Namun, saat berada perekonomian di atas steady state, y dan k adalah

konstan.
(7) Indeks Pembangunan Manusia (IPM)

Penelitian oleh R. Barro dan J. Lee (1993)* menyimpulkan bahwa modal
manusia berkorelasi positif dengan dan output / PDB (Dornbush op.cit).
Hasil simpulan tersebut sejalan dengan fungsi produksi multiple variabel

dalam persamaan (2.5), yaitu:
Y=Af(K, H,N) (2.5)

Lebih lanjut, Dornbusch menerangkan bahwa modal manusia (H)

* Dikutip dari Dorbusch, berdasarkan data dari R. Bamo dan J. Lee, “International Comparisons of
Educational Attainment”, Journal of Monetary Economics, 1993.
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bersifat akumulatif dan dapat menjadi kontributor permanen terhadap
pertumbuhan oufput. Namun, ukuran modal manusia dapat bervariasi,
angka partisipasi sekolah (APS)* dan IPM dapat digunakan sebagai
proxy dari modal manusia. Selain itu, korelasi positif IPM dengan
investasi juga didukung oleh OECD (2005) dengan berargumen bahwa
perkembangan sumber daya manusia akan meningkatkan pengeluaran

modal perusahaan.

Oleh karena itu, dengan menggabungkan teori di atas dengan persamaan
(2.3) dan persamaan (2.4), serta didukung dengan argumen OECD, maka
APS dan IPM dapat diduga berpengaruh positif dengan investasi.

Namun, pengaruh IPM terhadap investasi juga tergantung pada tingkat
kemajuan perekonomian suatu negara. Pada negara industri, ketersediaan
tenaga kerja terlatih dan berbakat menjadi faktor yang penting.
Kemudian, pada negara miskin atau negara sedang berkembang, dengan
karakterisk industri yang padat karya dan berteknologi tradisional, maka
modal manusia dapat diduga tidak berpengaruh signifikan terhadap

keputusan investasi swasta.
2.1.4 Ekonometri dan Model Regresi Data Panel

Nachrowi dan Usman (2006) mendefinisikan Ekonometri sebagai suatu ilmu
yang mempelajan analisis kuantitatif dari fenomena ekonomi dalama artian
secara umum {hal.5), Lebih lanjut, Gujarati (2004) menjelaskan bahwa
“analisis regresi berhubungan dengan studi ketergantungan suatu variable
(variabel tidak bebas) terhadap satu atau lebih variabel (variabel bebas),
dengan pandangan untuk mengestimasi / memprediksi rata-rata (populasi}
atan nilai rata-rata variabel tidak bebas relatif terhadap nilai tetap / diketahui
dari variabel bebas™ (hal.18).

Gujarati (2004) menjelaskan bahwa dalam ekonometrik, model umum yang

* Dorbusch menerangkan bahwa modal manusia sulit diukur dengan tepat, namun average years of
schooling (di Indonesia lebih dikenal sebagai angka partisipasi sekolah (APS)) dapat dijadikan proxy
terhadap modal manusia.
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diterapkan adalah (1) model regresi nonlinear-in-the-parameter, (2) model
regresi qualitative response, (3) model regresi panel data, dan (4) model

dynamic econometric.’

Model Regresi Data Panel digunakan saat cross-sectional unit akan diamati
dalam jangka waktu tertentu, sehingga model ini didasarkan pada
pengamatan data panel. Model Regresi Data Panel adalah sebagai berikut:

Yu=a+pB Xt +€Ci,dengani=1,2,..,ndant=1,2, ..,

di mana:

o = common intersep untuk data cross sectional dan time series.
B = koefisien tunggal

Xy = variabel bebas individu — i dalam tahun t.

€y = error individu — i dalam tahun t.

Selanjutnya, Gujarati (2002) menjelaskan bahwa penggunanaan data panel
memiliki keuntungan (1) meningkatkan ukuran sampel secara siginifikan (2)
dengan mempelajari cross-section observations secara berulang, data panel
lebih cocok untuk kajial.l dynamics of change, dan (3) panel data membantu

kita untuk mempelajari model perilaku yang lebih kompleks.

Namun, panel data memiliki beberapa masalah estimasi dan inferensial.
Karena data melibatkan dimensi cross-section dan time series, maka masalah

heteroscedasticity dan autocorrelation perlu ditangani sekaligus.

Nachrowi dan Usman (2006) menjelaskan bahwa terdapat tiga macam teknik

yang umum digunakan dalam model regresi data panel, yaitu:
(1) Ordinary Least Square (OLS).

Dengan teknik OLS, model memperlakukan data cross-section dan data

time series sebagai satu kesatuan pengamatan. Hasil regresi model

* Dengan pertimbangan bahwa penelitian ini menggunakan mode! regresi data panel, maka penelitian ini
fokus pada pembahasan teori terkait dengan model regresi data panel.
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dengan OLS akan menghasilkan intersep dan koefisien jang konstan /
tunggal untuk setiap individu dan antar waltu,

Namun, mengingat kharateristik individu yang berbeda, penggunaan
intersep yang konstan untuk setiap individu (i) dan antar waktu ()
menjadi kurang realistik.

(2) Fixed effects model (FEM).

Untuk mengakomodasi kharakterisik yang berbeda antar individu, maka
teknik FEM digunakan untuk mengijinkan intersep yang berbeda antar
individu (i) dan / atau antar waktu (t).

" (3) Random effects model (REM) atau error components model (ECM).

Dalam REM / ECM, model diasumsikan bahwa intersep dari unit
individu diambil secara acak dari populasi yang lebih besar dengan nilai
mean yang konstan. Intersep individu kemudian diekspresikan sebagai
deviasi dari nilai mean yang konstan tersebut. REM / ECM cocok dalam
situasi di mana (random) intercept dari masing-masing unit cross-

sectional adalah tidak berkorelasi dengan regresor.

Gujarati op.cit. menekankan bahwa dalam REM, memiliki asumsi bahwa
unit individu diambil secara acak dari populasi yang besar. Jika asumsi ini

tidak dipenuhi maka model FEM lebih layak untuk digunakan.
Pengujian Validitas Model Regresi Data Panel:

Sebagaimana telah dijelaskan sebelumnya, bahwa data panel memiliki sifat
data cross section dan time series, sehingga pengujian validitas model
regresi data panel mencakup juga asumsi yang melandasi regresi cross

section dan regresi fime series.
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2.2 Penelitian — Penelitian Sebelumnya

Penelitian ini belum mendapatkan referensi penelitian-penelitian yang

mempelajari hubungan antara kebijakan fiskal dan investasi swasta pada tingkat

pemerintah daerah. Hasil pencarian yang diperoleh adalah penelitian-penelitian

yang mempelajari hubungan antara kebijakan fiskal dan investasi swasta pada

tingkat nasional. Ringkasan penelitian tersebut adalah sebagai berikut:

0y

@)

3)

Fiscal Policy, Profits, and Investment oleh Alberto Alesina et. al. (2002)

Penelitan mengevaluasi efek kebijakan fiskal terhadap investasi dengan
menggunakan data panel dag 18 negara OECD (Organisation for Economics
Co-operation and Development) dalam periode tahun 1960 — 1996.
Penelitian menyimpulkan ada dampak negatif yang besar dari belanja publik
— dan terutama komponen belanja gaji — terhadap profit dan investasi bisnis.
Hasil penelitian tersebut konsisten dengan model teori yang menyatakan
bahwa pekerja pemerintah menciptakan tekanan upah bagi sekfor swasta.

Pajak juga berpengaruh negatif terhadap profit dan investasi bisnis.

Determinan Investasi di Indonesia oleh Ni Putu Wiwin Setyari et. al
(2008).

" Dengan menggunakan data nasional Indonesia berupa time series tahunan

kurun waktu 1989 - 2005 dan dengan menggunakan metode Error
Correction Method (ECM), penelitian menyimpulkan bahwa PDB (tidak
signifikan), kurs USD (signifikan), dan inflasi (tidak signifikan) berkorelasi
positif dengan investasi, sedangkan suku bunga (signifikan) dan investasi

pemerintah (signifikan) berkorelasi negatif.

The Effect of Public Expenditure on Private Investment: An Empirical
Application oleh E.C. Mamatzakis.

Dari penelitiannya di Yunani {tanpa ada ﬁenjelasan tahun penelitian), E.C.
Mamatzakis menyimpulkan bahwa terdapat pengaruh crowding-in dar
investasi pemerintah terhadap investasi swasta, di sisi lain investasi swasta

tidak mempengaruhi investasi pemerintah. Gross output (PDB) dan profit
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juga memiliki efek positif terhadap investasi swasta. Kemudian, pengeluaran
konsumsi pemerintah berpengaruh positif, namun dengan signifikansi yang

sangat kecil, terhadap investasi swasta dalam jangka panjang.

Effects of Government Expendifure on Private Investment: Canadian

Empirical Evidence oleh Baotai Wang,

Baotai Wang melakukan investigasi hubungan antara pengeluaran
pemerintah dan investasi swasta untuk periode 1961 - 2000. Pengaruh dari 5
(lima) kategori pengeluaran pemerintah terhadap investasi diteliti dalam
kerangka cointegration dan error-correction. Hasil penelitian menunjukan
bahwa pengeluaran pendidikan dan kesehatan memiliki pengaruh positif.
Kemudian, pengeluaran untuk modal dan infrastruktur berpengaruh negatif
terhadap investasi swasta, Kategori pengeluaran lainnya, termasuk
pengeluaran pemerintah untuk perlindungan manusia dan properti,
pengeluaran untuk beban hutang, dan pengeluaran untuk jasa pemerintah dan

sosial tidak ‘berpengaruh signifikan terhadap investasi swasta.

Effects of Governmnent Expenditure on Private Investment — China

Empirical Evidence oleh Dingyu Wu dan Zhijue Zhang.

Dingyu Wu  dan Zhijjue Zhang menginvestigasi hubungan antara
pengeluaran pemerintah dan investast swasta untuk perliode 1978 sampai
dengan 2004. Pengaruh 3 (tiga) kétegori pengeluaran pemerintah tt_arhadap
investasi diteliti dalam kerangka cointegration dan error-correction. Hasil
penelitian menunjukan bahwa pengeluran investasi pemerintah meng-
crowds-out investasi swasta dalam jangka pendek dan meng-crowds-in
dalam jangka panjang. Pengeluaran komsumsi pemerintah dan pengeluaran
transfer pemerintah meng-crowds-out investasi swasta, namun pengaruh

tersebut tidak signifikan.

Government Consumption and Private Investment in Closed and Open

Economies oleh Frank Barry (1999).

Dalam perekonomian tertutup, ekspansi sementara fiskal menciptakan
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kelebihan permintaan terhadap tarif bunga yang berlaku, sehingga tarif
bunga menjadi naik secukupnya untuk menyesuaikan pengaruh tersebut,
maka investasi menjadi turun. Namun, untuk ekspansi permanen, semakin
besar tekanan ke bawah (melalui efek kesejahteraan) terhadap konsumsi dan
waktu luang membuat investasi menjadi meningkat, saat bersamaan tetap

mendorong kenaikan tarif bunga.

Untuk pereonomian terbuka yang menghadapi tarif bunga dunia yang tetap,
mekanisme ini bahkan memiliki dampak yang dramatis. Faktor satu-satunya
yang mendorong investasi adalah dampak kesejahteraan terhadap penawaran
tenaga kerja di masa mendatang, sehingga baik ekspansi sementara ataupun
tetap, seharusnya meng-crowd-in investasi. Jika pendekatan ekuilibrium ini
benar, hal ini berimplikasi bahwa ekspansi permanen dan sementara

seharusnya menghasilkan defisit rekening berjalan dalam jangka pendek.

The Macroeconomic Effects of exogemous fiscal policy shocks in
Germany: a disaggregated SVAR analysis; Kirsten H. Heppke-Falk,
Jorn Tenhofen, dan Guntram B. Wolf

Penelitian menginvestigasi pengaruh jangka pendek dari fiscal policy shocks
terhadap ekonomi Jerman dengan pendekatan SVAR oleh Blanchard dan
Perotti (2002). Penelitian menyimpulkan bahwa direct government
expenditure shocks meningkatkan output dan konsumsi swasta dengan
signifikan statistik yang rendah, dan menurunkan investasi swasta, namun
tidak signifikan. Untuk sub kategori investasi pemerintah — sebagai kontras
dari konsumsi pemerintah — terdapat pengaruh positif terhadap output, yang
secara statistik signifikan sampai dengan 12 kuartal ke depan. Dengan tujuan
antisipasi, dampak dari kebijakan fiskal tidak merubah tanda positif dari
respon konsumsi. Anticipated expenditure shocks memiliki dampak
signifikan ketika shock tersebut direalisasikan, namun tidak dalam periode
antisipasi. Secara total, dampak dari expenditure shocks hanya sementara.
Government netf revenue shocks tidak mempengaruhi output dengan

signifikan secara statistik. Namun, ketika agregat pendapatan di pisahkan,
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pajak langsung menurunkan output secara signifikan, sementara pajak tidak
langsung memiliki efek yang rendah. Kompensasi pegawai publik tidak

efektif dalam menstimuiasi ekonomi.

(8) The Macroeconomic Effects Of Fiscal Policy oleh Anténio Afonso dan
Ricardo M. Sousa |

Penelitian menggunakan data kuartal dari 4 (empat) negara: U.S., UK.,
Germany dan Italy, dengan periode: 1970:3-2007:4, untuk kasus U.S.A.;
1971:2-2007:4, untuk kasus U.K.; 1979:2-2006:4, untuk kasus Germany;
dan 1986:2-2004:4, untuk kasus Italy.. Penelitan dilakukan dengan teknik
Structural VAR (SVAR) dan dengan variables dalam natural logarithm (In).

Bukti empiris menunjukan bahwa shock belanja pemerintah : (i) berdampak
kecil terhadap GDP; (ii) tidak berdampak signifikan terhadap konsumsi

swasta; dan (iif) berdampak negatif terhadap investasi swasta.
2.3 XKerangka Konseptual

Kebijakan fiskal berupa anggaran, secara garis besar dapat dibagi dua komponen,
yaitu belanja operasi dan belanja modal. Belanja operasi bersifat konsumtif dan

tidak produktif, sedangkan belanja modal bersifat investasi dan produktif.

Pengaruh belanja pemerintah terhadap kegiatan ekonomi (termasuk juga investasi)
telah menjadi kontroversi yang cukup lama. Ekonomi klasik mendorong
pemerintah untuk tidak banyak terlibat dalam aktivitas ekonomi, sedangkan
Ke';ynesian mendorong pemerintah berperan aktif dalam mengatasi kegagalan
pasar. Namun, karena keterbatasan kontrol pemerintah terhadap respon pasar,
maka kegagalan pemerintah merupakan suatu keniscayaan sechingga pemerintah
seharusnya fokus pada menjaga kondisi full employment dan pengentasan

kemiskinan.

Untuk menjaga kondisi fullemployment dan pengentasan kemiskinan, maka salah
satu usaha yang perlu dilakukan pemerintah adalah dengan meningkatkan
investasi swasta melalui pengembangan kebijakan fiskal (termasuk anggaran)

pemerintah yang mendukung iklim investasi yang baik.
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Kaitan dengan dampak belanja pemerintah terhadap investasi, beberapa referensi
seperti Stephen J. Turnovsky & Walter H. Fisherb (1994), Ni Putu op. cit., Afonso
op.cit. dan Heppke-Falk op. cit menyimpulkan bahwa belanja pemerintah
berpengaruh negatif (crowding-our) terhadap investasi, sedangkan Barry op.cit
dan E.C. Mamatzakis op.cit menyimpulkan bahwa belanja pemerintah
berpengaruh positif (crowding-in) terhadap investasi. Selain itu, Dingyu op. cit.
menyimpulkan bahwa investasi pemerintah berdampak negatif pada jangka
pendek dan berdampak positif dalam jangka panjang. Di sisi lain, Delorme.,
Thompson, & Warren (1999) menyimpulkan bahwa public capital mempengaruhi

investasi swasta secara tidak langsung.

Simpulan yang beragam terkait dampak belanja pemerintah merupakan hal yang
wajar, karena pemerintah memiliki kontrol terbatas terhadap respon swasta dan
perilaku investasi swasta di suatu negarz tergantung pada banyak faktor yang
spesifik berlaku di negara terkait. Dalam skala nasional, mekanisme pengaruh
belanja pemerintah terhadap perilaku investasi swasta tergantung pada kondisi
antara lain: sistem perekonomian (terbuka / tertutup), kapasitas perekonomian /
PDRB (penuh / idle), sistem devisa (terkontrol / bebas), kuantitas uang (kebijakan
moneter, inflasi), perilaku konsumsi dan tabungan masyarakat (ketersediaan

pembiayaan, bunga bank), serta ketenagakerjaan (penuh / tidak, UMR).

Untuk kasus di Indonesia, mekanisme yang berlaku pada level daerah dapat
berbeda dengan mekanisme yang berlaku di skala nasional dan cenderung bersifat
unik. Sistem devisa dan bunga bank diduga tidak berpengaruh langsung terhadap
investasi swasta di daerah karena sistem devisa dan bunga bank bersifat seragam
di seluruh daerah di Indonesia. Selain itu, dengan mempertimbangkan pemerintah
daerah tidak memiliki kewenangan untuk melakukan pinjaman daerah tanpa
persetujuan pemerintah pusat, maka ekspansi belanja pemerintah daerah
dipastikan bukan berasal dari pinjaman daerah. Oleh karena itu, pada level daerah,
tidak ada efek crowding out akibat perebutan sumber pembiayaan antara

pemerintah daerah dan swasta.

Universitas Indonesia
Analisis pengaruh..., Yulias Caesar Sihombing, FE Ul, 2010.




BAB III
Metodologi Penelitian

3.1 Pengembangan Hipotesis Penelifian

Tujuan utama penelitian ini adalah untuk menganalisis pengaruh kebija;kan fiskal
pemerintah daerah berupa belanja operasional dan belanja modal terhadap
pengeluaran investasi swasta di daerah. Namun, berdasarkan kerangka teori yang
dibangun dalam BAB I, investasi swasta juga dipengaruhi oleh variabel lain,
seperti PDRB, UMR, inflasi, angkatan kerja, persentase perubahan PDRB, dan

indeks pembangunan manusia,

Beberapa penelitian telah dilakukan untuk melihat dampak kebijakan anggaran
terthadap investasi swasta dengan hasil simpulan yang bervarasi. Stephen J.
Turnovsky & Walter H. Fisherb (1994) menyatakan bahwa, karena menimbuikan
efek penarikan sumber daya (resource withdrawal effect), belanja pemerintah
berdampak negatif bagi investasi dan kesejahteraan. Efek ini tampak lebih besar
pada pengeluaran konsumsi pemerintah, daripada pada belanja infrastruktur. Hal
ini karena belanja konsumsi pemerintah bersifat nonproduktif, sedangkan belanja
infrastruktur berkonfribusi kepada produktifitas kapasitas ekonomi. Hal ini juga
didukung oleh Dombusch op.cit, hasil riset oleh Alberto Alesina (2002) Ni Putu
op. cit., Afonso op.cit. dan Heppke-Falk op. cit.

Namun, hasil riset oleh Frank Bamy (1999) menyimpulkan bahwa pada
perekonomian tertutup, ekspansi permanen fiskal akan membuat investasi menjadi
meningkat, walaupun saat bersamaan tetap mendorong kenaikan tarif bunga.
Kemudian, pada perekonomian terbuka, ekspansi sementara ataupun permanen
fiskal akan meng-crowd-in investasi. Hal ini didukung oleh E.C. Mamatzakis
(nd.).

Selaia itu, hasil riset oleh Dingyu Wu dan Zhijue Zhang menyimpulkan bahwa

investasi pemerintah meng-crowds-out investasi swasta dalam jangka pendek dan
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meng-crowds-in dalam jangka panjang, sedangkan pengeluaran komsumsi
pemerintah meng-crowds-out investasi swasta, namun tidak signifikan. Sebagai
tambahan, Delorme., Thompson, & Warren (1999), dalam penelitian mereka,
menyimpulkan bahwa public capital mempengaruhi produktivitas swasta secara

tidak langsung dan secara langsung kepada peningkatan output.

Dari hasil penelitian-penelitian di atas, efek belanja konsumsi / operasional dan
belanja investasi / modal pemerintah terhadap investasi swasta tampak mixed. Hal
ini terjadi kemungkinan besar disebabkan oleh lokasi penelitian yang berbeda di
mana terdapat perbedaan respon investor dan masyarakat pada tiap-tiap negara
terhadap kebijakan fiskal. Selain itu, bagaimana mekanisme respon tersebut juga
dipengaruhi oleh sistem dan kapasitas perekonomian, sistem devisa, kuantitas
uang, perilaku konsumsi dan tabungan masyarakat, serta kondisi ketenagakerjaan

pada tiap-tiap negara.

Dengan simpulan hasil penelitian yang bersifat mixed dan belum adanya penelitian
sejenis yang dilakukan di level daerah, serta dengan memperhatikan sistem
desentralisasi fiskal dan sistem keuangan negara di Indonesia yang unik, maka
penelitian ini ingin menganalisis bagaimana pengaruh kebijakan anggaran

pemerintah daerah terhadap investasi swasta di daerah.

Kemudian, penelitian ini akan menggunakan jeda waktu 2 (dua) tahun pengaruh
BO dan BM, serta variabel lainnya, terhadap investasi. Penggunaan jeda didukung
oleh Dornbusch op.cit yang menyatakan reaksi investasi terhadap perubahan
permintaan modal membutuhkan waktu 2 (dua) tahun dan Gujarati op. cit (hal.
657) yang menyatakan bahwa “dalam ekonomi, respon variable Y (variable tidak
bebas) pada variabel X (variable bebas) jarang terjadi secara instan. Sangat sering,

Y merespon X dalam rentang waktu tertentu,”

Penelitian ini mencoba untuk fokus pada analisis pengaruh kebijakan fiskal berupa
belanja operasional dan belanja modal terhadap investasi swasta di daerah dalam 2

(dua) tahun kedepan. Untuk itu, maka persamaan regresi data panel yang dibangun
adalah:
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Liva = C+B1BO+B;BM;; +€it (3.1

Oleh karena itu, untuk menguji apakah kenaikan BO dan BM pemerintah provinsi
di Indonesia akan memperbesar pengeluaran investasi swasta di provinsi tersebut,

maka pertanyaan hipotesis yang dibangun terkait model persamaan (3.1) adalah:
3.1.1 Hipotesis Signifikansi Agregat dari Model Persamaan (3.1)
Apakah belanja operasional (BO) dan belanja modal (BM) pemerintah

provinsi pada tahun ini bersama-sama mempengaruhi investasi swasta di

provinsi terkait pada tahun kedua?

Ho: p1=p2=0

di mana Hy menyatakan bahwa seluruh koefisien parameter secara simultan
bernilai 0 (nol), sehingga variabel BO dan BM secara bersama tidak
mempengaruhi investasi swasta di daerah.

H): Tidak seluruh koefisien parameter secara simultan bernilai O (nol),

sehingga satu atau lebih variabel mempengaruhi investasi swasta di daerah.
3.1.2 Hipotesis Koefisien Regresi Individual dari Model Persamaan (3.1)

(1) Apakah belanja operasional (BO) pemerintah provinsi tahun ini
berpengaruh terhadap investasi swasta di provinsi terkait pada tahun

kedua?
Ho:|3|=0danH;:l3|¢0
Di mana, Hy menyatakan bahwa, dengan variabel bebas lain

diasumsikan konstan, BO tidak berpengaruh terhadap investasi swasta (I)
di daerah.

{2) Apakah belanja modal (BM) pemerintah provinsi tahun ini berpengaruh
terhadap investasi swasta di provinsi terkait pada tahun kedua?
HUI |32=0danH1: Bz;O
Di mana, H menyatakan bahwa, dengan variabel bebas lain

diasumsikan konstan, BM tidak berpengaruh terhadap investasi swasta
() di daerah.
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Kemudian, penelitian ini juga akan menguji apakah belanja modal berpengaruh
lebih besar daripada belanja operasional terhadap investasi swasta. Namun,
berhubung dalam metode regresi data panel, referensi untuk pelaksanaan
pengujian tersebut (seperti perhitungan matematis dan tabel statistik) masih sedikit
dan penelitian ini menggunakan Program EViews 5.1, maka penelitian ini akan
memaksimalkan fasilitas yang disediakan dalam Program EViews 5.1.

Untuk melihat apakah koefisien BM lebih besar daripada koefisien BO, penelitian
ini akan melihat apakah nilai koefisien BM lebih besar daripada koefisien BO.
Kemudian, dengan menggunakan Wald Test dalam Program EViews 5.1,
penelitian ini akan menguji apakah koefisien BM sama dengan koefisien BO.
Untuk ifu, maka hipotesis yang dibangun adalah:

3.1.3 Hipotesis Pengaruh BM sama dengan Pengaruh BO dalam Model
Persamaan (3.1)
Apakah pengaruh belanja modal (BM) sama dengan pengaruh belanja
operasional (BO) pada tahun ini terhadap investasi swasta di provinsi terkait
pada tahun kedua?

Ho: Bi = B> danHy: By # B2
di mana Hp = koefisien BO sama dengan koefisien BM.

Walaupun penelitian ini fokus pada pengamatan variabel BO dan BM terhadap
investasi swasta di daerah, namun berdasarkan landasan teori, pengeluaran
investasi swasta di daerah diduga dipengaruhi variabel-variabel lain, selain BO
dan BM. Variabel-variabel lain yang turut dimasukan dalam penelitian ini adalah
PDRB, UMR, Inflasi, Angkatan Kerja, Persentase Perubahan PDRB, dan I[PM.

Untuk itu, maka persamaan regresi data panel yang dibangun adalah:
Liwa = C+ By BOi; + B2 BM;,; + B3 PDRB; + B4 UMR;; (3.2)
+ Bs Fig + B AKi+ B7 Dig+ Pg IPMit €,
Kemudian, untuk me'nguji apakah model persamaan regresi (3.1) lebih baik

daripada model persamaan regresi (3.2), penelitian ini akan menggunakan teknik

Pengujian Kontribusi “I/ncremental” | “Marginal” dari Penambahan Variabel
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Bebas. Teknik ini akan dibahas pada bagian (3.6.2).

Untuk itu, penelitian juga membangun pertanyaan dan hipotesis penelitian terkait

dengan model persamaan (3.2), sebagai berikut:
3.1.4 Hipotesis Signifikansi Agregat Model Persamaan (3.2)

Apakah BO, BM, PDRB, UMR, Inflasi, Angkatan Kerja, Persentase
Perubahan PDRB, dan IPM pada tahun ini secara bersama-sama

mempengaruhi investasi swasta di provinsi pada tahun kedua?
Ho: Br=P2=P3=Pa=Ps=Ps=P7r=Ps=0
di mana Hp menyatakan bahwa seluruh koefisien parameter secara simultan

bernilai 0 {nol), sehingga seluruh wvariabel secara bersama tidak

mempengaruhi investasi swasta di daerah.

Hy: Tidak seluruh koefisien parameter secara simultan bernilai 0 (nol),

sehingga satu atau lebih variabel mempengaruhi investasi swasta di daerah.
3.1.5 Hipotesis Koefisien Regresi Individual dari Model Persamaan (3.2)

Dengan latar belakang pengembangan hipotesis yang sama dengan model
persamaan (3.1), maka hipotesis yang dibangun untuk menguji apakah BO
dan BM pemerintah provinsi di Indonesia akan memperbesar pengeluaran
investasi swasta di provinsi tersebut, maka pertanyaan hipotesis yang

dibangun terkait model persamaan (3.2) adalah:

(1) Apakah belanja operasional (BO) pemerintah provinsi pada tahun ini
berpengaruh terhadap investasi swasta di provinsi terkait pada tahun
kedua?

H01B1=0danH|IBI¢0

Di mana, Hy menyatakan bahwa, dengan variabel bebas lain
diasumsikan konstan, BO tidak berpengaruh terhadap investasi swasta (1)
di daerah. |

(2) Apakah belanja modal (BM) pemerintah provinsi pada tahun ini
berpengaruh terhadap investasi swasta di provinsi terkait pada tahun

kedua?
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Ho: B2=0dan H;: B, #0

Di mana, Hp; menyatakan bahwa, dengan variabel bebas lain
diasumsikan konstan, BM tidak berpengaruh terhadap investasi swasta
() di daerah.

Berdasarkan model akselerator fleksibel dengan dikombinasikan dengan
fungsi produksi Cobb-Douglas, kenaikan output / PDRB akan meningkatkan
kapasitas modal yang diinginkan sehingga akan memperbesar kesempatan

untuk berinvestasi.

Oleh karena itu, untuk menguji apakah kenaikan PDRB akan memperbesar
pengeluaran investasi swasta di provinsi tersebut, maka pertanyaan hipotesis
yang dibangun adalah:

(3) Apakah PDRB tahun ini berpengaruh terhadap investasi swasta di

provinsi terkait pada tahun kedua?
Ho: B3=0danH;: 3 #0

Di mana, Hy menyatakan bahwa, dengan variabel bebas lain
diasumsikan konstan, PDRB tidak berpengaruh terhadap investasi swasta
(I) di daerah.

Kemudian, kenaikan UMR akan memberi dampak kenaikan biaya produksi,
maka kenaikan UMR diperkirakan akan menurunkan pengeluaran investasi
swasta. Namun, di sisi lain, UMR dapat juga meningkatkan pengeluaran
investasi swasta karena kenaikan upah akan memotivasi para pekerja untuk

meningkatkan produktifitas mereka.

Untuk menguji apakah kenaikan UMR di provinsi menyebabkan kenaikan
atau penurunan investast swasta di provinsi tersebut, maka pertanyaan riset

yang dibangun adalah:

(4) Apakah UMR Provinsi pada tahun ini berpengaruh terhadap investasi

swasta di provinsi terkait pada tahun kedua?
HUZ B4=0danH1: B4¢0

Di mana, Hp; menyatakan bahwa, dengan variabel bebas lain
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diasumsikan konstan, UMR tidak berpengaruh terhadap investasi swasta
(I) di daerah.

Kemudian, berdasarkan teori portofolio, inflasi dapat menyebabkan kenaikan
investasi pad aktiva nyata yang memberikan inflation-hedge, sedangkan
menurut menurut James Tobin, inflasi menjalankan mekanisme alami
pemotongan upah. Namun, inflasi juga meningkatkan biaya modal, tuntutan

kenaikan upah pekerja, dan resiko investasi.

Untuk menguji apakah kenaikan inflasi di provinsi menyebabkan kenaikan
atan penurunan investasi swasta di provinsi tersebut, maka pertanyaan riset

yang dibangun adalah:
(5) Apakah inflasi (F) di provinsi pada tahun ini berpengaruh terhadap

investasi swasta di provinsi terkait pada tahun kedua?
Ho: B5=0danH1: [35#0

Di mana, Hp menyatakan bahwa, dengan variabel bebas lain
diasumsikan komstan, inflasi (F) tidak berpengaruh terhadap investasi
swasta (I) di daerah.

Kemudian, berdasartkan growth accounting eguation, kenaikan angkatan
kerja akan meningkatkan output, sehingga meningkatkan pula kesempatan
investasi swasta. Namun, peningkatan angkatan kelja‘ yang melebihi
kesempatan kerja akan menyebabkan pengangguran. Selanjutnya,
peningkatan pengangguran akan mengakibatkan penurunan output (hukum

Okun) sehingga menurunkan pula kesempatan investasi swasta.

Untuk menguji apakah peningkatan angkatan kerja di provinsi menyebabkan
kenaikan atau penurunan investasi swasta di provinsi tersebut, maka

pertanyaan riset yang dibangun adalah:

(6) Apakah jumlah angkatan kerja (AK) di provinsi pada tahun ini
berpengaruh terhadap investasi swasta di provinsi terkait pada tahun

kedua?

HU:B(,=0danH|:B6;&0
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Di mana, Hy menyatakan bahwa, dengan variabel bebas lain
diasumsikan konstan, angkatan kerja (AK) tidak berpengaruh terhadap
investasi swasta (I) di daerah.

Kemudian, berdasarkan teori pertumbuhan endogen, investasi berkorelasi
positif dengan pertumbuhan PDB. Namun berdasarkan teori pertumbuhan
neo klasik, investasi dan PDB akan konstan saat perekonomian dalam

kondisi steady state.

Untuk menguji apakah peningkatan persentase perubahan PDRB (D) di
provinsi menyebabkan kenaikan ataw penurunan investasi swasta di provinsi

tersebut, maka pertanyaan riset yang dibangun adalah:

(7) Apakah persentase perubahan PDRB pada tahun ini berpengaruh

terhadap investasi swasta di provinsi terkait pada tahun kedua?
H{): B7=0danH1: B}'?&O

Di mana, Hp menyatakan bahwa, dengan variabel bebas lain
diasumsikan konstan, persentase perubahan PDRB (D) tidak berpengaruh

terhadap investasi swasta (I) di daerah.

Berdasarkan penelitian R. Barro dan J. Lee (1993) dan fungsi produksi
multiple variabel, modal manusia berkorelasi positif dengan ouput / PDB.
Namun, bagaimana signifikansi pengaruh modal manusia terhadap output
dan investasi tergantung pada tingkat kemajuan perekonomian suatu negara,
Pada negara industri, modal manusia diduga menjadi faktor penting,
sedangkan pada negara miskin atau berkembang, modal manusia diduga

bukan menjadi faktor penting.

Untuk tujuan olah data, penelitian ini menggunakan variabel IPM sebagai
proxy dari modal manusia. Penggunaan variabel IPM karena IPM
memasukan faktor yang mendukung produktifitas manusia, yaitu ukuran

kesehatan, pendidikan, dan standar hidup.

Untuk menguji apakah peningkatan indeks pembangunan manusia (IPM) di

provinsi menyebabkan kenaikan atau penurunan investasi swasta di provinst
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tersebut, maka pertanyaan riset yang dibangun adalah:

(8) Apakah IPM provinsi pada tahun ini berpengaruh terhadap investasi

swasta di provinsi terkait pada tahun kedua?
Ho: Bs=0dan Hy: Bg # 0

Di mana, Hp menyatakan bahwa, dengan variabel bebas lain
diasumsikan konstan, indeks pembangunan manusia (IPM) tidak
berpengaruh terhadap investasi swasta (I} di daerah.

3.1.6 Hipotesis Pengaruh BM sama dengan Pengaruh BO dalam Model

Persamaan (3.2)

Apakah pengaruh belanja modal (BM) sama dengan pengaruh belanja
operasional (BO) pada tahun ini terhadap investasi swasta di provinsi terkait
pada tahun kedua?

Hy: B1 = B2 danHi: By # B2
di mana Hy = koefisien BO sama dengan koefisien BM.

Dengan pertimbangan bahwa penelitian ini menggunakan data panel, dengan
observasi time series selama 4 (empat) tahun dan 19 provinsi data cross section,
maka asumsi lain yang penting untuk diperhatikan dalam model regresi linear
klasik (CLRM) adalah “assumption 7: jumlah' observasi n harus lebih besar
daripada jumlah parameter yang diestimasi. Alternatifnya, jumlah observasi n
harus lebih besar daripada jumlah variabel explaratory” (Gujarati op.cit, hal.72).

Kondisi ini disebut sebagai overdetermined model.
Model Penelitian
3.2.1 Tahap rancangan peneclifian

Penelitian memiliki tujuan utama untuk menganalisis pengaruh belanja
pemerintah provinsi terhadap investasi. Untuk tujuan tersebut, penelitian ini
menggunakan data sosial dan ekonomi dari provinsi-provinsi di Indonesia
dalam kurun waktu tahun 2003 — 2006, Data sosial ekonomi yang masuk
dalam penelitian adalah BO, BM, PDRB, UMR, Inflasi, Angkatan Kerja,
Persentase Perubahan PDRB, dan IPM.
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Selanjutnya, sebagaimana dijelaskan diawal bab ini, penelitian ini
menggunakan jeda waktu 2 (dua) tahun pengaruh variabel bebas terhadap
investasi. Dengan pertimbangan bahwa data PDRB dan Investasi terakhir
yang tersedia adalah untuk tahun 2008, maka data terakhir variabel bebas
yang digunakan adalah data tahun 2006. Kemudian, dengan pertimbangan
bahwa proses mapping klasifikasi belanja operasional dan belanja modal
hanya dapat dilakukan sejak tahun 2003, maka data awal variabel bebas yang
digunakan adalah data tahun 2003. Oleh karena itu, periode penelitian yang
dicakup adalah tahun 2003 —2006.

Kemudian, provinsi yang masuk sebagai sampel penelitian adalah provinsi
yang identik dan memiliki data cross-sectional serta data time series dalam
kurun waktu 2003 - 2006. Untuk itu, pemilihan sampel dilakukan dengan
cara seleksi, bukan random. Berdasarkan uraian bagian (3.5) Populasi dan
Sampel, jumlah provinsi yaang menjadi sampel penelitian sebanyak 19

provinsi.

Namun, dengan mempertimbangkan bahwa terdapat beberapa provinsi yang
sangat kaya dan sangat miskin di antara 19 provinsi yang digunakan sebagai
sampel, maka penelitian ini menduga bahwa akan terdapat outlier dalam
sampel. Qutlier tersebut diduga akan mengakibatkan hasil penelitian

mengandung heteroskedastisitas.

Selanjutnya, apabila hasil penelitian mengandung heteroskedasitas, maka
penelitian ini akan mencoba mengatasi heteroskedasitas dengan cara
membagi ke-19 provinsi dalam 3 (tiga) kelompok besar, yaitu (1) provinsi
yang memiliki perekonomian yang besar, (2) provinsi yang memiliki
perekonomian yang sedang, (3) provinsi yang memiliki perekonomian yang

kecil. Pengelompokan tersebut dilakukan dengan cara:

e Menghitung nilai rata-rata realisasi anggaran dan mnilai 'PDRB ‘per

provinsi selama tahun 2003 sampai dengan tahun 2006.

e Nilai rata-rata per provinsi tersebut kemudian dihitung range quartile-

nya.
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» Provinsi yang memiliki nilai perekonomian yang masuk dalam gquartile 1
dikelompokan sebagai provinsi kecil. Kemudian, yang masuk dalam
quartile 11 dan III dikelompokan sebagai provinsi sedang. Selanjutnya,

yang masuk dalam guartile IV dikelompokan sebagai provinsi besar.
Pengelompokan provinsi tersebut dijabarkan dalam Lampiran 1/2.

Kemudian, karena model persamaan (3.3) per kelompok provinsi sama
dengan model persamaan (3.1), maka hipotesis yang dibangun terkait dengan
pengelompokan provinsi tersebut juga sama dengan hipotesis dari model

persamaan (3.1).

Namun, pengelompokan tersebut hanya bisa dilakukan pada model
persamaan (3.1) dan tidak bisa diterapkan pada model persamaan (3.2). Hal
ini berdasarkan asumsi 7 dari CLRM, dimana persamaan (3.2) memiliki 8
(delapan) koefisien, sehingga lebih banyak (>) dari jumlah provinsi di
kelompok besar (5 provinsi) dan provinsi kecil (5 provinsi).

3.2.2 Pemilihan Model Regresi

QOleh karena sifat data yang diteliti memiliki dimensi eross cross-section dan
juga time series, maka model regresi yang digunakan adalah Model Regresi
Data Panel.

Untuk tujuan analisis data dan berdasarkan hipotesis yang dibangun,

penelitian ini mengembangkan persamaan regresi data panel sebagai berikut:

a. Dengan memasukan hanya variabel utama yang diamati:

Livz = C+BBOi+B2 BM;; + € (3.1)
b. Dengan memasukan variabel utama yang diamati dan variabel kontrol:
Ltz = C+p;BOi+B2BM;, + 3 PDRB;, + B4 UMR;, (3.2)

+ Bs Fiy + Bs AKi i+ B7 Dig+ Bs IPM t €
¢. Dengan mengelompokan provinsi ke dalam kelompok provinsi besar,
sedang, dan kecil:
Livzxaj = C+PiBOigkerjt B2 BMig ke jt+ €ig kel (3.3)

di mana:
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C = common intersep untuk data cross sectional dan time series.
B = koefisien tunggal untuk masing-masing variabel
kel.j  =kelompok provinsi besar, sedang, atau kecil

Variabel Bebas Pengamatan:

-BOi, = variabel Belanja Operasi individu — i dalam tahun t.

- BM;, = variabel Belanja Modal individu — i dalam tahun t.

Variabel Kontrol:

-PDRB;; = variabel PRDB provinsi —i dalam tahun t.

-UMR;; = variabel UMR provinsi —i dalam tahun t.

-Fis = variabel Inflasi provinsi — i dalam tahun t.

- AKi, = variabel angkatan kerja provinsi — i dalam tahun t.

- Dig = variabel kenaikan PDRB provinsi - i dalam tahun t,

- IPM;, = variabel indeks pembangunan manusia (IPM) provinsi — i
pada tahun t.

- €y = error individu — i dalam tahun t.

Kemudian, untuk mengakomodasi perbedaan karakteristik antara provinsi,

maka penelitian int menggunakan metode Regresi Data Panel — FEM.

Penggunaan metode FEM dengan pertimbangan sebagai berikut:

s Sebagaimana dijelaskan dalam kerangka teoritis, penggunaan metode

Pooled OLS tidak rasional untuk sampel yang berkarakteristik berbeda.

» Mengingat pemilihan sampel dilakukan dengan cara seleksi, bukan
random, maka metode Pooled REM tidak bisa digunakan.

Selanjutnya, untuk lebih meminimalkan keberadaan heteroskedasitas, metode

FEM disesuaikan dengan teknik cross-section weight dan white cross section.

Metode FEM dengan teknik cross-section weight merupakan metode Pooled

Estimated Generalized Least Squares (Pooled EGLS), di mana model GLS

merupakan model regresi yang bertujuan untuk meminimalkan dampak

heteroskedastisitas.

Namun, untuk olah data model persamaan (3.3), metode FEM tidak
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disesuaikan cross-section weight dan white cross section dengan pertimbangan
bahwa sampel provinsi diduga sudah tidak ada outlier dan tidak mengandung

heteroskedaskisitas.
3.3 Operasional Variabel

Dalam penelitian ini, variabel tidak bebas adalah pengeluaran investasi swasta (1),
sedangkan variabel bebas yang diamati, yaitu belanja operasional (BO) dan
belanja modal (BM). Untuk variabel lain yang diduga juga memiliki pengaruh
terhadap variabel tidak bebas akan diperlakukan sebagai variabel kontrol, yaitu:
PDRB, UMR, F, AK, D, dan IPM.

Berikut ini penjelasan operasional dari operasional vanabel:
3.3.1 Variabel Tidak Bebas (Dependent)

Variabel tidak bebas adalah Ij;+» , yang merupakan investasi di provinsi i
pada tahun t+2. Investasi yang dimaksud dalam penelitian ini adalah
pembentukan modal tetap bruto (PMTB) dan tidak memasukkan perubahan
persediaan (PP). Hal ini dilakukan dengan pertimbangan bahwa penelitian
ini berfokus meneliti dampak jangka panjang dari variabel bebas maka
PMTB lebih cocok menjadi variabel tidak bebas karena bersifat jangka
panjang dan tidak fluktuatif, sedangkan PP sebaliknya. Selain itu, untuk
analisis dinamika perﬁbahan dan dengan mempertimbangkan sifat fluktuatif

masing-masing, maka PMTB dan PP tidak bisa digabungkan.
3.3.2 Variabel Bebas (Independent)

Variabel tidak bebas adalah:

(1) BO;, merupakan belanja operasional provinsi i pada tahun t.
Penelitian ini menggunakan definisi BO sebagaimana yang diatur dalam
SPAP No.2 LRA, yaitu pengeluaran anggaran untuk kegiatan sehari-hari
pemerintah daerah yang memberi manfaat jangka pendek. Berdasarkan
Permendagri 13 /2006, BO terdiri dari belanja pegawai, barang dan jasa,

bunga, subsidi, hibah, bantuan sosial, bagi hasil, bantuan keuangan, dan

tidak terduga. Untuk proses mapping klasifikasi belanja menurut
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Kemendagri 29 / 2002 ke Permendagri 13 / 2006, penelitian ini

memasukan seluruh belanja, kecuali belanja modal, sebagai BO.

Berdasarkan uraian telaah literatur, hubungan antara BO dan I
diperkirakan bisa positif atau negatif.

(2) BM;; merupakan belanja modal provinsi i pada tahun t.

Penelitian ini menggunakan definisi BM sebagaimana yang diatur dalam
SPAP No.2 LRA paragrap 37, yaitu pengeluaran anggaran untuk
perolehan aset tetap dan aset lainnya yang memberi manfaat lebih dari
satu periode akuntansi. Berdasarkan Permendagri 13 / Tahun 2006, BM
terdiri dari belanja tanah, belanja gedung dan bangunan, belanja
peralatan dan mesin, belanja jalan, irigasi, dan jaringan, serta belanja aset
tetap lainnya. Untuk proses mapping klasifikasi belanja menurut
Kemendagri 29 / Tahun 2002 ke Permendagri 13 / 2006, penelitian ini

memasukan seluruh belanja modal sebagai BM.

Berdasarkan uraian telaah literatur, hubungan antara BM dan |

diperkirakan bisa positif atau negatif.
(3) PDRB;; merupakan produk domestik bruto pada harga berlaku di

provinsi i pada tahun t.

Menurut istilah statistik BPS, PDB / PDRB didefinisikan sebagai total
pendapatan yang diterima oleh faktor-faktor produksi dalam kegiatan

proses produksi di suatu negara / daerah selama satu periode (setahun).
Berdasarkan uraian telaah literatur, hubungan antara PDRB dan I
diperkirakan positif.

(4) UMR;; merupakan upah minimum regional di provinsi i pada tahun t.

Menurut Peraturan Menteri Tenaga Kerja Nomor : Per-01/Men/1999
tentang Upah Minimum, UMR Tingkat | didefinisikan sebagai upah

bulanan terendah yang berlaku di satu provinsi.

Berdasarkan uraian telaah literatur, hubungan antara UMR dan 1

diperkirakan bisa positif atau negatif.
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(5) Fix merupakan inflasi di provinsi i pada tahun t. Namun, karena inflasi
diukur per kota, maka dalam penelitian akan menggunakan nilai inflasi
pada ibukota provinsi sebagai proxy dari inflasi provinsi.

Menurut istilah statistik BPS, inflasi adalah kenaikan harga barang dan
jasa secara umum di mana barang dan jasa tersebut merupakan
kebutuhan pokok masyarakat atau turunnya daya jual mata uang suatu

negara.

Berdasarkan uraian telaah literatur, hubungan antara F dan I diperkirakan

bisa positif atau negatif. -
(6) AK;; merupakan jumlah angkatan kerja di provinsi i pada tahun t.
Menurut istileh statistik BPS, angkatan kerja adalah mereka yang

berumur 10 tahun ke atas dan selama seminggu yang lalu mempunyai
pekerjaan, baik yang bekerja maupun yang sementara tidak bekerja
karena suatu sebab, seperti sedang menunggu panenan atau cuti. Di
samping itu, mereka yang tidak mempunyai pekerjaan tetapi sedang
mencari pekerjaan/mengharapkan dapat pekerjaan juga termasuk dalam
kelompok angkatan kerja. Namun, dari data angkatan kerja dalam buku
Statistik Indonesia, umur penduduk yang dimasukan sebagai angkatan
kerja adalah 15 tahun, bukan 10 tahun. '

Karena alasan ketersediaan data, maka penelitian ini menggunakan data
angkatan kerja sebagaimana yang tercantum dalam buku Statistik

Indonesia.

Berdasarkan uraian telaah literatur, hubungan antara AK dan I

diperkirakan bisa positif atau negatif.

(7) Di; merupakan persentase perubahan PDRB pada harga berlaku di

provinsi i pada tahun t.

Persentase perubahan PDRB adalah kenaikan PDRB harga berlaku pada
tahun sekarang terhadap PDRB harga berlaku tahun sebelumnya. Data
D;, diperoleh dari hasil olah data oleh penulis dengan menggunakan data
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PDRB harga berlaku tahun 2003 s.d, 2008.

Berdasarkan wuraian telaah literatur, hubungan antara D dan I

diperkirakan bisa positif namun bisa tidak signifikan.

(8) IPM;; merupakan nilai indeks pembangunan manusia di provinsi i pada
tahun t.

United Nation Development Programme (UNDP) mendefinisikan IPM
sebagai suatu ukuran gabungan tiga dimensi tentang pembangunan
manusia: panjang umur dan menjalani hidup sehat, terdidik, dan
memiliki standar hidup yang layak.

Berdasarkan uraian telaah literatur, hubungan antara IPM dan I
diperkirakan bisa positif namun bisa tidak signifikan.

3.4 Prosedur Pengumpulan Data
Berikut ini prosedur pengumpulan data variabel tidak bebas dan variabel bebas:

(1) Variabel tidak bebas investasi (I) dan Produk Domestik Regional Bruto
(PDRB) per proviusi.

Data 1 dan PDRB tahun 2003 - 2008 diperoleh dari perpusatakaan Badan
Pusat Statistik. Nilai I menggunakan nilai perubahan modal tetap bruto
(PMTB) dan nilai PDRB menggunakan PDRE berdasarkan harga berlaku
sebagaimana yang tertuang dalam Katalog BPS: Profil Domestik Regional

Bruto Provinsi-Provinsi di Indoseia Menurut Penggunaan.
(2) Variabel belanja operasi (BO) dan belanja modal (BM)

Data BO dan BM diperoleh dari Realisasi APBD Provinsi tahun 2003 sampai
dengan tahun 2007. Sebagian besar data BO dan BM diperoleh dari hasil
download Laporan Hasil Pemeriksaan Laporan Keuangan Pemerintah Provinsi
di website 'www.bpk.go.id. Namun, hasil download tersebut tidak lengkap
mencakup seluruh provinsi. Untuk melengkapi data, penelitian ini
menggunakan data Realisasi APBD Provinsi yang diperoleh dari Perpusataan
BPS.
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(3) Upah Minimum Regional Provinsi (UMR)
Data UMR tahun 2003 - 2008 diperoleh dari copy soff buku Laporan
Perekonomian Indonesia Tahun 2008 di komputer Perpustakaan Bank
Indonesia dan soft copy Booklet Perkembangan Beberapa Indikator Utama
Sosial Ekonomi Indonesia tahun 2008 yang merupakan hasil download dari
www.bps.go.id.

(4) Inflasi (F)
Data inflasi tahun 2003 - 2008 diperoleh dari copy soft buku Laporan
Perekonomian Indonesia Tahun 2008 di komputer Perpustakaan Bank

Indonesia Data inflasi tersebut merupakan data perkembangan laju inflasi di
66 kota.

(5) Angkatan Kerja (AK)
Data angkatan kerja tahun 2003 — 2008 diperoleh dari soff copy buku Statistik
Indonesia tahun 2004 — tahun 2008 yang diperoleh dari perpustakaan BPS.

(6) Persentase Perubahan PDRB (D)
Data persentase perubahan PDRB diperoleh dari hasil olah data PDRB.

(7) Indeks Pembangunan Manuasia (IPM)

Data IPM tahun 2003 — 2007 diperoleh dari soft copy Booklet Beberapa
Indikator Utama Sosial Ekonomi Indonesia tahun 2008 dan tahun 2009 yang

merupakan hasil download dari www.bps.go.id.
Populasi dan Sampel

Data investasi yang terbaru yang dapat diperoleh Perpustakaan BPS adalah data
untuk tahun 2008, dengan menggunakan jeda 2 (dua) tahun, maka data Realisasi
APBD Provinsi yang digunakan adalah data tahun 2003 sampai dengan tahun
2006.

Tahun 2003 digunakan sebagai titik awal dengan pertimbangan bahwa Laporan
Realisasi APBD sebelum tahun 2003 menggunakan klasifikasi belanja rutin dan
belanja pembangunan, sehingga klasifikasi belanja sebelum tahun 2003 tidak bisa

di-mapping ke dalam klasifikasi belanja operasional dan belanja modal.
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Kemudian, per 31 Desember 2007, populasi provinsi di Indonesia sebanyak 33
provinsi, dengan 7 (tujuh) provinsi merupakan daerah pengembangan dan 7
(tyjuh) provinsi merupakan provinsi induk. Karena penelitian menggunakan
metode regresi data panel yang mensyaratkan bahwa individu harus indentik dan
memiliki data cross-sectional dan juga data time series, maka provinsi daerah
pengembangan dan provinsi induk dikeluarkan dari penelitian, sehingga jumlah

provinsi yang diteliti adalah sebanyak 19 provinsi (33 ~ (7+7)).
Jumlah populasi dan sampe] yang digunakan diuraikan dalam Lampiran 1/1.
Teknik Tabulasi dan Analisis Data

3.6.1 Teknik Tabulasi

Unfuk pengolahan data, penelitian menggunakan Program Eviews 5.1.
Sebelum dianalisis melalui Program Eviews 5.1, data-data yang diperoleh
diinput terlebih dahulu ke dalam tabel dengan menggunakan Program Excel
Microsoft XP. Format tabel mengikuti format yaﬂg disyaratkan dalam
Program Eviews 5.1. Selain itu, format tabel juga mengikuti model
persamaan yang dibangun dalam penelitian. Kemudian, tabel tersebut

diekspor ke Program Eviews untuk dianalisis lebih lanjut.

3.6.2 Analisis Data

Untuk menguji apakah model persamaan yang dibangun dapat digunakan
sebagai dasar estimasi untuk bahan pengambilan keputusan, maka penelitian
melakukan olah data dan analisis terhadap model persamaan dengan
menggunakan Program Eviews 5.1. Analisis tersebut dilakukan dalam tiga
tahap, yaitu pengujian validitas asumsi model regresi, pengujian goodness of
fit, dan pengujian hipotesis dan interprestasi.

Namun, untuk penyederhanaan, perhitungan teknis terkait pengujian statistik

tidak dibahas dalam penelitian ini.
Tingkat Signifikansi Pasti: Nilai p

Gujarati op.cit. (hal. 910) menyarankan bahwa “daripada melakukan pra

pemilihan a dengan cara coba-coba, seperti pada 1, 5, atau 10 persen,
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sesorang dapat memperoleh nilai p (probabilitas), atau tingkat signifikansi
pasti dari pengujian statistik. Lebih lanjut, Gujarati (hal.137) menyatakan
bahwa “nilai p didefinisikan sebagai tingkat signifikan terendah di mana »ull
hypothesis dapat ditolak™.

Untuk tujuan pengujian, aturan main penggunaan nilai p adalah:
¢ Ho ditolak ketika nilai p kecil (misal kurang dari 5% atau 1%).
¢ Ho diterima ketika nilai p cukup besar (misal lebih dari 10%).
Manfaat penting lainnya dari penggunaan nilai p adalah, dengan bantuan
Program EViews 5.1 yang menyediakan hasil nilai p untuk setiap jenis
pengujian statistik, suatu penelitian tidak perlu melakukan perhitungan
teknis pengujian statistik. Simpulan terkait pengujian validitas atau
signifikansi cukup mengobservasi nilai p yang dihasilkan.
(1) Pengujian Validitas Asumsi Model Regresi
Pengujian validitas asumsi model regresi terdiri dari:
(1.1) Uji normalitas residual.
Model regresi linear normal klasik mengasumsikan bahwa setiap u;
(residu) terdistribusi normal. Selain itu, pengujian normalitas juga
diperlukan dalam uji t dan uwji F, dimana pengujian tersebut
mensyaratkan bahwa error / gangguan (u;) terdistribusi normal.
Untuk itu, pénelitian ini menggunakan metode uji normalitas
sebagaimana yang disediakan dalam Program Eviews 5.1, yaitu test
normalitas Jarque-Bera (JB). Test ini menghitung ukuran skewness

dan kurtosis dart residual OLS dan menggunakan test statistik

sebagai berikut:

2 _ a2
B=n [Sé + (K243) ] (.4

di mana n = ukuran sampel, S = koefisien skewness, dan K =

koefisien kurfosis.
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Hipotesis nol dari test JB adalah distribusi data sampel / residu
adalah normal. Kemudian, jika nilai p > 5% atau 10%, maka Ho
diterima.

(1.2) Uji Heteroskedastisitas.

Gujarati op. cit. menerangkan bahwa heteroskedastisitas terjadi saat
tidak terpenuhinya asumsi klasik model regresi linear, yaitu
ganguan u; memiliki varian yang sama, o, atau disimbolkan
sebagai berikut:

E (u%) =0’ (3.5)
Catatan penting adalah bahwa keberadaan heteroskedastisitas tidak

merusak ketidakbiasan dan konsitensi dari estimasi OLS. Namun,

etimator tersebut tidak lagi efisien.

Gujarati op. cit. menerangkan teknik mengatasi heterokedastisitas

sebagai berikut:

e Saat frue o diketahui, maka suatu penelitian sebaiknya

mengunakan metode Generalized Least Square (GLS).

e Saat true o tidak diketahui, maka suatu penelitian sebaiknya
mengunakan metode White's heteroscedasticity-consistent

variances.

Untuk menguji keberadaan dari heteroskedastisitas, Program
EViews telah menyediakan menu pengujian heteroskedastisitas
Test for Equality of Variances Between Series. Nol hipotesis dari
Test for Equality adalah variance antara series adalah sama.

Kemudian, jika nilai p > 5% atau 10%, maka Ho diterima.

Selanjutnya, Gujarati op. cit. (hal. 400) memberikan catatan teknis
terkait heteroskedaskisitas, dengan menyatakan bahwa “dalam
kasus heteroskedaskisitas, adalah GLS, bukan OLS, yang memiliki
sifat BLUE”. Lebih lanjut, Gujarati, mengutip John Fox (1997),

menyatakan bahwa masalah heteroskedasitas tidak perlu
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dikhawatirkan ketika error varian o terbesar (dengan OLS) tidak

melebihi 10 kali dari error varian o” terkecil (dengan GLS).
(1.3} Uji Muitikolinearitas
Asumsi 10 dari CLRM menyatakan bahwa “tidak ada perfect

multicollinearity, yaitu tidak ada hubungan sempurna dalam linear
diantara variabel bebas” (Gujarati op. cit., hal.75). Lebih lanjut, jika
multikolinearitas perfect maka koefisien variable bebas tidak dapat
dihitung dan standard error-nya tidak terhingga. Jika
multikolinearitas tinggi, meskipun koefisien dapat ditentukan,
namun memiliki standard error besar, yang berarti koefisien

tersebut tidak dapat mengestimasi dengan ketepatan yang tinggi.

Multikolineritas umum terjadi pada model multiple regression.
Dalam multiple regression, semakin banyak variabel bebas maka
koefisien regresi akan cenderung semakin tidak rehiabel karena
semakin tinggi kemungkinan adanya hubungan antar beberapa
variabel bebas (Richard I. Levin dan David S. Rubin, 1998).

Namun, Gujarati menjelaskan “even if multicollinearity is very
high, as in the case of near multicollinearity, the OLS estimators
still retain the property of BLUE” (hal. 348). Lebih lanjut,
Blanchard (1967) menyatakan bahwa “multicollinearity is God's
will, not a problem with OLS or statistical technique in general”

(Gujarati op.cit., hal.363).

Untuk menguji keberadaan dari heteroskedastisitas, berikut aturan
umum yang digunakan: (1) R? tinggi namun sedikit rasio ¢ yang
signifikan, (2) Hubungan pair-wise yang tinggi diantara variabel
bebas, (3) Pengujian hubungan parsial, (4) Regresi Auxiliary, (5)
Eigenvalues and condition index, dan (6) Tolerance and variance

inflation factor.®

¢ Dengan pertimbangan bahwa (1) untuk olah data, penelitian ini menggunakan Program Eviews 5.1,
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Untuk kepentingan uji validitas, penelitian ini akan menggunakan
Aturan (1) untuk menguji tingkat multikolinearitas dalam model
persamaan. Aturan (1) menyatakan bahwa jika R* tinggi namun
sedikit rasio ¢ yang signifikan maka hal ini menandakan adanya
multikolinearitas tinggi. Dasar pemikiran dari aturan ini adalah
ketika antara variabel bebas saling berkorelasi, maka standar error
dari masing-masing variabel akan tinggi sehingga rasio ¢ variabel

tersebut menjadi rendah dan nilai p menjadi tidak signifikan.

Penggunaan aturan (1) disebabkan karena Program EViews 5.1
tidak memiliki multicollinearity tests, terutama untuk Data Panel
Regresi. Dalam EViews User Forum, Startz (EViews Expert)
menyatakan bahwa Program EViews 5 tidak memiliki
multicollinearity tests yang built-in. Lebih lanjut, Pedoman
Penggunan Eviews 5 menyatakan bahwa jika variabel bebas
memiliki kolinearitas tinggi, EViews akan mengeluarkan pesan

“Near singular matrix.”
(1.4) Pengujian stationary.

Suatu model regresi time series harus memiliki sifat stationary,
yaitu memiliki mean dan variance yang tidak berubah sepanjang
waktu. Sifat ini diperlukan agar model yang dihasilkan dapat

digunakan untuk estimasi di luar periode pengamatan penelitian.

Untuk menguji stationeritas, teknik formal yang umum digunakan
adalah unit root test, yang juga dikenal sebagai Dickey-Fuller Test.
Namun, dengan menggunakan Program EViews 5.1, suatu
penelitian dapat dengan mudah melakukan pengujian stationary

dengan menggunakan menu wmnit root ftest. Dengan tidak

sedangkan Program Eviews tidak memiliki pengujian multikolinearitas yang built-in dan (2) teknik
formal altenartif yang disarankan dalam beberapa referensi untuk mendeteksi tingkat multikolinearitas
tidak dapat berlaku untuk Regresi Data Panel, maka penelitian ini akan menggunakan aturan no. 1. Oleh
karena itu, penelitian ini hanya akan menguraikan aturan no.1 tersebut, sedangkan uraian aturan lainnya
di luar lingkup penelitian ini.
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memasukan intersep, maka ada 4 (empat) macam metode vuji test
unit root dalam Program EViews 5.1 yang digunakan dalam
penelitian ini, yaitu a. Levin, Lin & Chu t, b. Breitung t-stat, c.
ADF - Fisher ¥, dan d. PP - Fisher ¢*.

Keempat metode tersebut memiliki hipotesis nol yang sama yaitu
ada wunit root (mean dan variance tidak stationary) dalam model
persamaan. Kemudian, jika nilai p > 5% atau 10%, maka Ho

diterima.

{1.5) Uji Otokorelasi

Otokorelasi terjadi saat terdapat hubungan antara error (€) suatu
unit dengan error (€) unit lainnya dalam data sime series atau data
cross-sectional (Gujarati, 2004). Untuk mendapatkan persamaan
regresi yang baik, maka model diasumsikan tidak memiliki

otokorelasi, atau:
€(u;,;)=0,dimanai#j (3.6)

Salah satu uji otokorelasi yang populer adalah wji Durbin-Watson
(DW). Dalam Program EViews, nilai DW statistik telah disediakan

dalam tabel output estimasi.

Untuk menginterprestasikan nilai uji DW, maka suatu penelitian
perlu menggunakan tabel DW dan aturan DW. Berikut ini adalah
aturan DW yang didasarkan tabel DW:

Diagram 3.1. Aturan Durbin-Watson

PR | SR S || S v Y

»
L

daerah positif | daerah tidak | daerahtidak | daerah tidak [daerah negatif
otokorelast dapat da otokorelasi dapat otokorelasi

=
w L L L

disimpulkan disimpulkan

dy dy 4-dy 4-d;, 4

Berdasarkan aturan DW di atas, suatu model regresi disimpulkan

tidak mengandung otokorelasi jika dy < DW statistik <4 —dy.
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(2) Uji ketepatan spesifikasi

Suatu model regresi dapat dikatakan baik jika hasil estimasi model
mendekati (goodness of fit) nilai riil variabel tidak bebas. Ada beberapa
ukuran untuk menilai ketepatan spesifikasi model, antara lain Adjusted
R?, Akaike information criterion (AIC), dan Schwarz Information
criterion (SIC).

Kemudian, untuk menilai ketepatan spesifikasi model, penelitian ini
menggunakan nilai- Adjusted R? dan uji F, kedua ukuran ini dapat
digunakan sendiri untuk satu model dan juga dapat digunakan untuk

penilaian perbandingan antara dua model.

Selanjutnya, untuk menguji signifikansi pengaruh variabel tidak bebas

terhadap variabel bebas, penelitian ini menggunakan:

o Nilai p (F-statistik) untuk menganalisis signifikansi pengaruh
variabel-variabel bebas secara keseluruhan (secara agregat) terhadap
variabel tidak bebas.

e Nilai p (t-statistik) dari masing-masing variabel bebas untuk
menganalisis signifikansi pengaruh masing-masing variabel bebas

(disagregat) terhadap variabel tidak bebas.

(3) Pengujian Kontribusi “Incremental” / “Marginal” dari Penambahan
Variabel Bebas.

Untuk menilai apakah penambahan beberapa variabel akan memberikan
kontribusi tambahan terhadap R? dalam suatu model persamaan, maka

rumus perhitungannya adalah:

®2 new — R? old) / dfum

F = (1= R new) 7 dfsen 3.7

di mana df,,n = number of new regressors dan dfge, = n — number of

parameters in the new model.

Selanjutnya, Gujarati op. cit (hal. 264) menyatakan bahwa aturan untuk

penambahan variabel bebas ke dalam model persamaan adalah: “jika
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penambahan (pengurangan) beberapa variabel ke dalam model
memberikan nilai F lebih besar daripada 1 (satu), R? akan meningkat
(menurun)”. Tambahan catatan terkait aturan tersebut adalah bahwa
simpulan hasil pengujian statistik (seperti uji stationary, uji unit root,

dan uji #) yang lain tidak berubah.
(4) Hasil Pengujian Hipotesis dan Interprestasi

Berdasarkan output persamaan regresi data panel yang dihasilkan, maka
penelitian kemudian melakukan interprestasi terhadap koefisien variabel

bebas. Interprestasi tersebut mencakup:
e Arah, besaran, dan makna dari koefisien.
o Signifikansi pengaruh variabel bebas terhadap variabel tidak bebas.

e Mekanisme kerja dari arah dan signifikansi hubungan antara variabel

bebas dan variabel tida bebas.

Interprestasi persamaan regresi dilakukan dengan melihat baik secara
agregat (bersama) maupun disagregat (masing-masing) pengaruh

variabel-variabel bebas terhadap variabel tidak bebas.
{5) Pengujian Kesamaan Pengaruh BO dan BM terhadap Investasi Swasta.

Untuk menéuji apakah belanja modal berpengaruh lebih besar daripada
belanja operasional terhadap investasi swasta, penelitian ini akan melihat
apakah nilai koefisien BM lebih besar daripada koefisien BO. Kemudian,
dengan menggunakan fasilitas Wald Test dalam Program EViews 5.1,
penelitian melakukan pengujian apakah koefisien BM sama dengan
koefisien BO. Dari hasil perbandingan nilai koefisien BO dan BM dan
juga berdasarkan hasil Wald Test, penelitian ini akan memberi simpulan

apakah BM lebih berpengaruh dari BO terhadap investasi swasta.
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4.2

BABIV
Analisis dan Hasil Penelitian

Deskripsi Statistik

Output statistik dari Regresi Data Panel — FEM menghasilkan persamaan regresi
sebanyak 19 persamaan unfuk setiap model persamaan. Jumlah persamaan
tersebut sama dengan jumlah individu (yaitu 19 provinsi). Oleh karena itu, dengan
tujuan penyederhanaan, maka deskripsi statistik yang diuraikan adalah deskripsi

statistik nilai residu dari setiap persamaan.
(1) Model Persamaan (3.1)

Statistik deskriptif output Program EViews 5.1 untuk model persamaan (3.1)
sebagaimana dijabarkan dalam Lampiran 2/1.

(2) Model Persamaan (3.2)

Statistik deskriptif output Program EViews 5.1 untuk model persamaan (3.2)

sebagaimana dijabarkan dalam Lampiran 3/1.
(3) Model Persamaan (3.3)

Statistik deskriptif output Program EViews 5.1 untuk model persamaan (3.3)
sebagaimana dijabarkan dalam Lampiran 4/1.

Pengujian Hipofesis
4,2,1 Model Persamaan (3.1)
(1) Uji Normalitas |
Uji normalitas dari model persamaan (3.1) sebagaimana dijabarkan
dalam Lampiran 2/]1. Dengan memperhatikan nilai p Jarque-Bera yang

lebih dari 5%, penelitian ini menyimpulkan bahwa residu dalam model

persamaan (3.1} memiliki distribusi normal.
(2) Unit Root Test

QOutput pengujian stationary mean dan varian #ime serigs dalam model
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persamaan (3.1), sebagaimana dijabarkan dalam Lampiran 3/2.

Dengan memperhatikan nilai p yang kurang dari 5%, maka 3 dani 4
metode uji unit root (yaity, a. Levin, Lin & Chu t, b. ADF - Fisher ;(2,
dan c. PP - Fisher 1%) menolak rnull hypothesis (terdapat unit root). Oleh
karena itu, penelitian ini menyimpulkan bahwa mean dan varian nilai

residu dalam model persamaan (3.1) adalah stationary.
(3) Hasil Pengujian Heteroskedastisitas

Hasil output untuk pengujian mean dan variance cross section dalam

model persamaan (3.1), sebagaimana dijabarkan dalam Lampiral} 3/2.

Dengan memperhatikan nilai p yang kurang dari 5%, seluruh metode uji
(yaitu metode Bartlett, Levene, dan Brown-Forsyhte) menolak nuil
hypothesis, sehingga hal ini menunjukan bahwa model persamaan (3.1)

mengandung heteroskedastisitas.

Namun, berdasarkan Tabel 4.1, dengan nilai SSE dart Weighted
Statistics (Pooled EGLS) = 4,11.E+14 dan SSE dari Unweighted
Statistics (Pool‘Regresi Biasa) = 8,04 E+14, maka rasio kedua SSE
tersebut adalah 1,95 X. Berdasarkan aturan Jhon Fox (1997), dengan
rasioc 1,95X (jauh di bawah toleransi 10X} maka penelitian ini
menyimputkan bahwa masalah heteroskedastisitas tidak perlu

dikhawatirkan.

{4) Hasil Pengujian Multikolinearitas
Dart tabel 4.2, dengan observasi bahwa Adjusted R? secara agregat
bernilai tinggi yaitu 0,9937 dan sebagian besar nilai p dari variabel bebas

adalah signifikan pada o = 5%, maka hal ini mengindikasikan bahwa

model persamaan (3.1) tidak mengandung multikolinearitas yang tinggi.
(5) Hasil Estimasi Model, Pengujian Otokorelasi, dan Goodness of Fit

Output estimasi model pcrsamaan (3.1) dengan menggunakan metode
Regresi dan Panel dengan teknik cross sefion FEM dan penyesualan

cross-section weight (metode Pooled EGLS) dan white cross section
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dengan menggunakan Program Eviews 5.1, sebagai berikut:

Tabel 4.1
Output Estimasi untuk Model Persamaan (3.1)

Dependent Variable: 1?

Method: Pooled EGLS (Cross-section weights)

Sample: 2003 2006

Included observations: 4

Cross-sections included: 19

Total pool (balanced) observations: 76

Linear estimation after one-step weighting matrix

White cross-section standard errors & covariance (d.f. corrected)

Variable Coefficient Std. Error  t-Statistic Prob.
C 4013211. 1666059, 2.408805 0.0194

BO? 14.30976 0.838696 17.06192 0.0000

BM? 6.169401 1.114020 5.537964 0.0000
Fixed Effects (Cross) = C;
_NAD—C -21028809 BALI--C -8468536.
_SUMUT—C 6125870. _KALBAR--C -1848580.
_SUMBAR—C -3377639. KALTENG--C 920132.5
_JAMBI—C -6706808. KALSEL--C -8433731.
_BENGKULU—C -7812601. _KALTIM--C -6854358.
_LAMPUNG—C -5828371. SULTENG--C  -6199389.
_DKI—C 44483465 SULTRA--C -5011820.
_JATENG—C 09946440, NTB—C -3866069.
_DIY—C -3150447. NTT—C -7662307.
_JATIM—C 34773559 ’

Effects Specification

Cross-section fixed (dummy variables)

Weighted Statistics
R-squared 0.995020 Mean dependent var 30235516
Adjusted R-squared 0.993209 S.D. dependent var 28121199
S.E. of regression 2734889. Sum squared resid 4.11E+14
F-statistic 549.4382 Durbin-Watson stat 1.628584
Prob{F-statistic) 0.000000

Unweighted Statistics

R-squared 0.990270 Mean dependent var 26066595
Sum squared resid 8.04E+14  Durbin-Watson stat 1.478873
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Pembahasan Hasil Quput Estimasi:

a. Pengujian Otokorelasi
Durbin-Watson statistik menunjukan nilai 1,6286. Dengan DW tabel
(untuk k’=2 dan n=75) adalah d,=1,571 dan dy=1,680, 4-dy=2,320,
dan 4-d =2,429, maka d;, < DW statistik < dy, sehingga hal ini
menunjukan keberadaan otokorelasi tidak dapat disimpulkan.

b. Goodness of Fit
Dengan Adjusted R?=0,9932, maka goodnes of fit disimpukan baik
dan model persamaan kuat sebagai estimator nilai riil.

c. Qutput statistik mendapatkan persamaan investasi sebagai berikut:
w2z =(C+Cj)+14.31 BO;, + 6,17 BM;, (4.1)

di mana C = common intersep dan C; = intersep provinsi-i

d. Interprestasi statistik adalah sebagai berikut:
(d.1) Dengan nilai p (F statistik) sebesar 0,0000, maka BO dan BM
disimpulkan secara agregat berpengaruh signifikan terhadap 1.
{d.2) Dengan nilai p (t statistik) BO sebesar 0,0000 dan BM sebesar
0,0000, maka BO dan BM disimpulkan secara disagregat
berpengaruh signifikan terhadap 1.
Sebagaimana dijelaskan di bagian (4.2.1) / (7), penelitian ini tidak
melakukan uji hipotesis dan interprestasi ekonomi terkait output estimast
model persamaan (3.1). Namun, sesuai dengan tujuan penelitian, tahap
selanjuinya yang tetap perlu dilakukan penelitian ini adalah interprestasi
pengaruh pola belanja BM dan BO terhadap investasi dalam model

persamaan (3.1).

(6) Hipotesis Pengaruh BM sama dengan Pengaruh BO dalam Model
Persamaan (3.1), suatu Interprestasi Pengaruh Pola Belanja BM dan BO

terhadap Investasi.
Pernyataan hipotesis:

Hg: B1 = B2 dan Hy: By # B2
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Berdasarkan Lampiran 2/3: Wald Test, nilai p dari F statistik = 0,0000
dan o statistik = 0,0000, sehingga Ho ditolak. Maka, penelitian ini
menyimpulkan bahwa koefisien BO tidak sama dengan koefisien BM.
Kemudian, berdasarkan Tabel 4.1, koefisien BO > koefisien BM,
sehingga hal ini menandakan bahwa BO memberikan dampak lebih besar
terhadap keputusan investasi swasta di daerah daripada BM. Hal ini
dapat dipahami mengingat bahwa:

a. Investasi di Indonesia masih didominasi oleh industri produk
konsumsi dan dengan pola konsumsi masyarakat Indonesia yang
masih tinggi, serta BO yang bersifat konsumtif dan meningkatkan
daya beli masyarakat melalui mekanisme gaji / distribusi
pendapatan, maka BO dapat memicu arus investasi lebih besar
daripada BM.

Penjelasan ini juga didukung oleh hasil regresi data panel hubungan
antara pengeluaran konsumsi masyarakat dan BO yang menunjukan
bahwa terdapat hubungan positif antara kedua variabel tersebut.
Rincian lebih lanjut terkait hasil regresi tersebut diuraikan dalam
Lampiran: 6.

b.  Berdasarkan survei di 8 (delapan) negara oleh IMF (2005), isu

peléyanan infrastruktur kurang mendapat perhatian investor.

(7) Pengujian Kontribusi “Incremental” / “Marginal” dari Penambahan
Variabel Bebas.

Pada awalnya, penclitian ini berfokus untuk mengamati pengaruh BO
dan BM terhadap 1. Namun, berdasarkan kerangka teori, investasi swasta
juga dipengaruhi oleh variabel lain, seperti PDRB, UMR, inflasi,
angkatan kerja, persentase perubahan PDRB, dan indeks pembangunan
manusia. Untuk menguji apakah variabel-variabel tersebut perlu
dimasukan dalam model persamaan maka pengujian Kontribusi

“Incremental” dari Penambahan Variabel Bebas perlu dilakukan.
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Dengan menggunakan persamaan (3.6) dan menggunakan tabel 4.1 dan
tabel 4.3, maka perhitungan Ficrementat S¢bagai berikut:

(0,9959 — 0,9950) / 6

1'-‘\'m:r ntal = 4,2
erement (1-0,0959) 768 ¢-2)
Fiocremental = 2,48
Tabel 4.2
Tabel untuk Menilai Konstribusi Incremental dari Tambahan Variabel
Bebas

Source of variation R* df

R old 0,9950 | 6

Rnew karena penambahan variabel 0,9959 68
PDRB, UMR, F, AK, D, IPM

Dengan Fincremema = 2,48 > 1 dan simpulan pengujian statistik (seperti uji
stationary, uji unif roof, dan wi f} yang lain tidak berubah., maka
penelitian ini menyimpulkan bahwa variabel PDRB, UMR, F, AK, D,

dan IPM perlu dimasukan dalam model persamaan penelitian.

Oleh karena itu, penelitian imi menyimpulkan bahwa model persamaan
(3.2) lebih baik daripada model persamaan (3.1). Untuk selanjutnya,
maka penelitian ini akan menggunakan model persamaan (3.2) sebagai
persamaan regresi untuk tujuan analisis dan pembahasan hasil penelitian.
Selain itu, dengan alasan yang sama, maka penelitian ini tidak
melakukan uji hipotesis dan interprestasi ekonomi terkait output estimasi

model persamaan (3.1).
4.2.2 Model Persamaan (3.2)
(1) Uji Normalitas
Statistik deskriptif dan uji normalitas dari variabel BO, BM, PDRB,
UMR, f{, AK, D, dan IPM yang diamati sebagaimana dijabarkan dalam
Lampiran 3/1. ‘
Dengan memperhatikan nilai p Jarque-Bera yang lebih dari 5%,

penelitian ini menyimpulkan bahwa residu dalam model persamaan

memiliki distribusi normal.

Universitas Indenesia
Analisis pengaruh..., Yulias Caesar Sihombing, FE Ul, 2010.




59

(2) Hasil Unit Root Test
Output untuk pengujian stationary mean dan variance time series dalam
model persamaan (3.2), sebagaimana dijabarkan dalam Lampiran 3/2.
Seluruh metode uji unit root (yaitu metode a. Levin, Lin & Chu t, b.
Breitung t-stat, ¢. ADF - Fisher %, dan d. PP - Fisher 5°) memiliki nilai p
kurang dari 5%, sehingga penelitian ini menyimpulkan bahwa mean dan
varian dalam model persamaan adalah stationary.

(3) Hasil Pengujian Heteroskedastisitas
Hasil output untuk pengujian mean dan variance cross section dalam
model persamaan (3.2), sebagaimana dijabarkan dalam Lampiran 3/2.
Dengan memperhatikan nilai p yang kurang dari 5%, seluruh metode uji
(yaitu metode Bartlett, Levene, dan Brown-Forsyhte) menolak null
hypothesis, sehingga hal ini menunjukan bahwa variance antara provinsi
dalam model persamaan mengandung heteroskedastisitas.
Namun, berdasarkan Tabel 4.3, dengan nilai SSE dari Weighted
Statistics (Pooled EGLS) = 2,90 E+14 dan SSE dari Unweighted
Statistics (Pool Regresi Biasa) = 4, 96 E+14, maka rasio kedua SSE
tersebut adalah 1,71X. Berdasarkan aturan Jhon Fox (1997), dengan rasio
1,71X (jauh di bawah toleransi 10X) maka penelitian ini menyimpulkan
bahwé masalah heteroskedastisitas tidak perlu dikhawatirkan.

(4) Hasil Pengujian Multikolinearitas
Dari tabel 4.3, dengan observasi bahwa Adjusted R? secara agregat
bernilai tinggi yaitu 0,9937 dan sebagian besar nilai p dart variabel bebas
adalah signifikan pada a = 5%, maka hal ini mengindikasikan bahwa
model persamaan tidak mengandung multikolinearitas yang tinggi.

(5) Hasil Estimasi Model, Pengujian Otokorelasi, dan Goodness of Fit
Olah data panel dan hasil estimasi model persamaan (3.2) dengan
menggunakan teknik cross setion FEM dan penyesuaian cross-section
weight (metode Pooled EGLS) dan  white cross section dengan

menggunakan Program Eviews 5.1 menghasilkan output sebagai berikut:
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Tabel 4.3
QOutput untuk Model Persamaan (3.2)

Dependent Variable: 17

Method: Pooled EGLS (Cross-section weights)

Sample: 2003 2006

Included observations: 4

Cross-sections included: 19

Total pool (balanced} observations: 76

Linear estimation after one-step weighting matrix

White cross-section standard errors & covariance (d.f. corrected)

Variable Coefficient Std. Error  t-Statistic Prob.
C -4823037. 2357556, -2.045778 0.0462
BO? 11.25565 0.862468 13.05051 0.0000
BM? 8.519300 0.951253 8.955869 0.0000
PDRB? 0.116405 0.024217 4.806812 0.0000
UMR? -10.66564 1.219776 -8.743933 0.0000
F? 35543.99 4215.808 8.431121 0.0000
AK? 1.409761 0.231156 6.098753 0.0000
D? 32889.01 19360.06 1.698807 0.0957
IPM? 12583.68 66832.20 0.188288 0.8514
Fixed Effects (Cross) =C;
_NAD—C . ~13185292 BALI--C -868595.7
_SUMUT—C -392930.0 _KALBAR--C 5403298.
_SUMBAR—C 3167783. KALTENG--C 10295597
_JAMBI—C 1977529. _KALSEL--C -225459.9
_BENGKULU—C 2234318. _KALTIM--C -10646446
_LAMPUNG—C -1616174. SULTENG--C 3984994,
_DKI—C 25334885 SULTRA--C 5249249,
_JATENG—C -21755151 _NTB--C 3818198,
_DIY—C 4474043, NTT--C 755521.6
JATIM—C -18005367
Effects Specification

Cross-section fixed (dummy variables)

Weighted Statistics

R-squared 0.995914 Mean dependent var 36693277
Adjusted R-squared 0.993746  S.D. dependent var 33325143
S.E. of regression 2431446. Sum squared resid 2.90E+i14
F-statistic 459.3360  Durbin-Watson stat 2.117087
Prob(F-statistic) .000000
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Unweighted Statistics
R-squared 0.993009 Mean dependent var 26066595
Sum squared resid 496E+14 Durbin-Watson stat ’ 1.805737

Pembahasan Hasil Quput Estimasi:

a. Pengujian Otokorelasi

Durbin-Watson Test menunjukan nilai 2,1171. Dengan DW tabel
(untuk k’=8 dan n=75) adalah dL=1,399, dU=1,867, 4-dU=2,133,
dan 4-d1.=2,601, maka dU < DW statistik < 4-dU, sehingga hal ini
menunjukan tidak ada otokorelasi antar errgr variabel dalam

persamaan.
b. Goodness of Fit
Dengan Adjusted R*=0,9937, maka goodnes of fir disimpukan baik

dan model persamaan kuat sebagai estimator nilai riil.

¢. Hasil output mendapatkan persamaan investasi sebagai berikut:

Ii 2= (C+C;)+ 11,25 BO;, + 8,52 BMj, + 0,12 PDRB;;  (4.3)
- 10,66 UMR;, + 35.543,99 Fj, + 141 AK;, +
32.889,01 D, + 12.583,68 IPM,

di mana C = common intersep dan C; = intersep provinsi-i.
(6) Pengujian Hipotesis (dengan o = 5%) dan Interprestasi
(6.1) Uji Keseluruhan / Agregat Koefisien BO, BM, PDRB, UMR,
Inflasi, Angkatan Kerja, Persentase Perubahan PDRB, dan IPM.
Pernyataan hipotesis:
Ho: Br=P2=P3=Ba=Ps=PBs=Pr=PBs=0
H;: Tidak seluruh koefisien parameter secara simultan bernilai 0

{(nol), sehingga satu atau lebih variabel mempengaruhi investasi

swasta di daerah.

Dari tabel 4.3, Prob (F-statistic) adalah sebesar 0,0000, maka Hp
ditolak pada a = 5%. Oleh karena ifu, secara bersama (agregat),
variabel BO, BM, PDRB, UMR, Inflasi, Angkatan Kerja,
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Persentase Perubahan PDRB, dan IPM dalam persamaan (3.2)
dapat disimpulkan signifikan berpengaruh terhadap investasi
swasta di daerah. -

Namun, penggunaan PDRB, sebagai variabel bebas memerlukan
analisis yang lebih hati-hati karena PDRB; mengandung juga I.
Tetapi, dalam penelitian ini, variabel tidak bebas 1 dalam
persamaan (3.2) menggunakan jeda 2 (dua) tahun, yaitu I no.
Dengan pertimbangan bahwa penggunaan /ag dalam model
Dynamic Econometric mengijinkan memasukkan variabel tidak
bebas sebagai variabel bebas dengan /ag, maka penelitian ini tetap
menggunakan variabel bebas PDRB dengan lag 2 (dua) dari
variabel tidak bebas 1.

Kemudian, untuk mengakomodasi kritik terhadap penggunaan
PDRB sebagai variabel bebas dalam persamaan (3.2) maka
penelitian ini melakukan re-run persamaan (3.2) tanpa variabel
PDRB dengan hasil sebagaimana diuraikan dalam Lampiran 5/1
s.d. Lampiran 5/4. Hasil re-run menunjukan bahwa, kecuali
perubahan besaran koefisien variabel bebas, tidak ada perubahan
simpulan terkait dengan validitas model regresi, ketepatan
spesifikasi, signifikansi variabel bebas, dan tanda / arah hubungan

antara variabel bebas dengan variabel tidak bebas.

(6.2) Uji Parsial / Disagregat Koefisien BOg 2.
Pernyataan hipotesis:
Ho: ir=0dan H: B; #0 ‘
Dari tabel 4.3, dengan p = 0,0000, maka Hj ditolak pada a = 5%.
Oleh karena itu, secara disagregat, variabel Belanja Operasi (BO)
signifikan berpengaruh dan berkorelasi positif terhadap investasi (I)
pada tahun kedua. Hasil statistik diinterprestasikan bahwa setiap

tambahan BO sebesar Rpl juta akan berdampak peningkatan I
sebesar Rp11,25 juta pada tahun kedua.
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Interprestasi Ekonomi

Korelasi positif tersebut dapat dipahami mengingat bahwa, dengan
multiplier effect dari BO (belanja gaji, upah, perjalanan,
pemeliharaan) bersifat jangka pendek dan konsumtif, kenaikan BO
akan meningkatkan konsumsi masyarakat dan mendorong
peningkatan PDRB dan kenaikan kapasitas perekonomian,
Peningkatan kapasitas perckonomian tersebut kemudian akan
diantisipasi oleh investor dengan meningkatkan kapasitas

produksinya.

Sebagai tambahan, korelasi positif juga mengindikasikan bahwa
dalam kasus di daerah, belanja gaji pegawai daerah tidak
memberikan dampak pressure terhadap upah di sektor swasta
sebagaimana simpulan penelitian oleh Alberto Alesina et. al.
(2002). Hal ini dapat dipahami mengingat gaji pegawai daerah
masih rendah dan masih berada di bawah level gaji swasta untuk

level pekerjaan yang sama.

Selain itu, hubungan positif juga menunjukan bahwa tidak terjadi
efek crowding-out akibat perebutan sumber pembiayaan atau
resource withdrawal effect pada level daerah antara pemerintah

dan sektor swasta.

Simpulan tersebut di atas sejalan dengan penelitian oleh Frank
Barry (1999) untuk sistem perekonomian terbuka dan E.C.
Mamatzakis (n.d), namun dengan signifikansi yang rendah, serta
Kopcke, Tootell, dan Triest (n.d).

Kemudian, pengaruh signifikan dapat dipahami mengingat bahwa
konsumsi masih menjadi komponen terbesar pendorong
peningkatan PDRB. Sebagai catatan, dalam kurun tahun 2004 -
2008, komponen konsumsi terhadap total PDBR adalah rata-rata
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sebesar 63,66%’ dan proporsi realisasi BO terhadap total realisasi
anggaran tahun 2007 adalah sebesar 76%".

(6.3) Uji Parsial / Disagregat Koefisien BM(3 2.
Pernyataan hipotesis:
Ho: Bz=0da.nH1: ﬁz#o

Dari tabel 4.3, dengan p = 0,0000, maka Hy ditolak pada o = 5%.
Oleh karena itu, secara disagregat, variabel Belanja Modal (BM)
signifikan berpengaruh dan berkorelasi positif terhadap investasi (I)
pada tahun kedua. Hasil statistik diinterprestasikan bahwa setiap
tambahan BM sebesar Rpl juta akan berdampak peningkatan I
sebesar Rp8,52 juta pada tahun kedua.

Interprestasi Ekonomi

Korelasi positif tersebut dapat dipahami mengingat bahwa kenaikan
BM di daerah bukan berasal dari kenaikan hutang pemerintah
daerah, sehingga kenaikan BM tidak mengakibatkan kenaikan suku
bunga bank (yang merupakan biaya modal investasi) di daerah dan
tidak terjadi crowding-out. Selain itu, ketiadaan pembatasan arus
-modal antar daerah (bahkan dari luar negeri} di Indonesia membuat
suku bunga bank antar daerah relatif seragam dan kekurangan
modal di suatu daerah dapat dengan mudah diperoleh dari
ketersediaan modal dari daerah lain, bahkaﬁ dari luar negeri.
Simpulan ini sejalan dengan penelitian oleh Frank Barry (1999)
untuk sistem perekonomian terbuka dan E.C. Mamatzakis (n.d).
Kemudian, pengaruh signifikan juga dapat dipahami dengan
mempertimbangkan bahwa infrastruktur di daerah masih kurang
(seperti jalan dan jaringan listrik) sehingga peran pemerintah untuk
menyediakan sarana infrastruktur melalui belanja modal

pemerintah sangat dibutuhkan oleh investor.

7 Diolah oleh penulis dari data PDRB Provinsi Seluruh Indonesia untuk tahun 2004 s.d. 2008.
® Diolah oleh penulis dari data Realisai Anggaran Provinsi Seluruh Indonesia untuk tabun 2007.
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(6.4) Uji Parsial / Disagregat Koefisien PDRB.
Pernyataan hipotesis:
Ho: B3 =0dan H;: 3 #0

Dari tabel 4.3, dengan p = 0,0000, maka Hj ditolak pada « = 5%.
Qleh karena itu, secara disagregat, variabel Produk Domestik
Regional Bruto (PDRB) signifikan berpengaruh dan berkorelasi
positif terhadap investasi (I} pada tahun kedua. Hasil statistik
diinterprestasikan bahwa setiap kenaikan PDRB sebesar Rpl juta
akan berdampak peningkatan I sebesar Rp0,12 juta pada tahun
kedua.

Interprestasi Ekonomi

Korelasi positif dan pengaruh signifikan tersebut dapat dipahami
mengingat bahwa PDRB merupakan indikator kapasitas
perekonomian ~ suatu  daerah. Semakin besar kapasitas
perekonomian terhadap investasi aktual, maka semakin besar
kesempatan untuk investasi. Selain itu, PDRB (per kapita) juga
dapat menjadi indikator untuk menentukan kemampuan daya beli

masyarakat dari daerah.
Hasil penelitian ini sejalan dengan model model akselerator
fleksibel (dikombinasikan dengan fungsi produksi Cobb-Douglas)
dan juga hasil penelitian Ni Putu etal. (2008), E.C. Mamatzakis
(n.d), dan Dingyu Wu (2009).

(6.5) Uji Parsial / Disagregat Koefisien UMR.
Pernyataan hipotesis:
Ho: Ba=0dan Hi: B4 #0
Dari tabel 4.3, dengan p = 0,0000, maka Hy ditolak pada o = 5%.
Oleh karena itu, secara disagregat, variabel Upah Minimum

Regional (UMR) signifikan berpengaruh dan berkorelasi negatif
terhadap investasi (I) pada tahun kedua. Hasil statistik
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diinterprestasikan bahwa setiap kenaikan UMR sebesar Rpl akan
berdampak penurunan I sebesar Rp10,66 juta pada tahun kedua,

Interprestasi Ekonomi

Korelasi negatif tersebut dapat dipahami karena kenaikan UMR
akan mengurangi besaran marginal product of labor. Kemudian,
berdasarkan efficiency wage theory, hal ini dapat diartikan bahwa
investor swasta menolak untuk membayar lebih kepada pekerja di
daerah karena produktifikas dan kualitas pekerja masih rendah.

Kemudian, pengaruh signifikan tersebut dapat dipahami mengingat
bahwa tenaga kerja masih menjadi faktor produksi utama, sehingga
kenaikan UMR yang mengakibatkan kenaikan biaya upah tenaga

kerja secara signifikan.

Dipandang dari efek tekanan upah bagi sektor swasta, hasil
penelitian ini sejalan dengan hasil penelitian Alberto Alesina et. al.
(2002).

(6.6) Uji Parsial / Disagregat Koefisien F.
Pernyataan hipotesis:
Ho: Bs=0dan Hy: s £ 0
Dari tabel 4.3, dengan p = 0,0000, maka Hy ditolak pada o = 5%.
Oleh karena itu, secara disagregat, variabel Inflasi (F) signifikan
berpengaruh dan berkorelasi positif terhadap investasi (I) pada
tahun kedua. Hasil statistik diinterprestasikan bahwa setiap

kenaikan F sebesar 1% akan berdampak peningkatan I sebesar
Rp35.543,99 juta pada tahun kedua.

Interprestasi Ekonomi

Korelasi positif dan pengaruh signifikan tersebut dapat dipahami
berdasarkan teori portofolio, yang menyatakan bahwa investast
pada aktiva nyata (seperti real estate yang bersifat inflation hedge)

akan meningkat ketika terjadi kenaikan inflasi. Hal ini juga sejalan
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pernyataan James Tobin, bahwa inflasi yang rendah
menguntungkan perekonomian karena memberikan mekanisme
penurunan upah riil tanpa periu memotong upah nominal. Selain
itu, harga produk bersifat konsumtif akan bereaksi dengan cepat
terhadap inflasi sedangkan upah dan barang modal bereaksi lambat
terhadap inflasi sehingga inflasi memberikan keuntungan di muka

bagi investor,

Namun, syarat inflasi akan menguntungkan bagi investasi adalah
(a) inflasi berada pada level 1 (satu digit) sehingga inflasi tidak
menggerus daya beli masyarakat dan (2) inflasi stabil dan

terkontrol sehingga inflasi dapat diantisipasi oleh sektor swasta.
(6.7) Uji Parsial / Disagregat Koefisien AK.

Pernyataan hipotesis:

Ho: Bg=0dan Hy: fs#£ 0

Dari tabel 4.3, dengan p = 0,0000, maka Hy ditolak pada a = 5%.
Oleh karena itu, secara disagregat, variabel Angkatan Kerja (AK)
signifikan berpengémh dan berkorelasi positif terhadap investasi (I)
pada tahun kedua. Hasil statistik diinterprestasikan bahwa setiap
kenaikan AK sebanyak 1 (satu) orang akan bérdampak peningkatan
I sebesar Rpl,41 juta pada tahun kedua.

Interprestasi Ekonomi

Korelasi positif tersebut dapat dipahami berdasarkan Growth
accounting equation dan teori The Solow Residual yang
menyatakan bahwa pertumbuhan output berkorelasi positif dengan
pertumbuhan angkatan kerja. Kemudian, pertumbuhan output
tersebut akan memperbesar celah kesempatan investasi.

Selain itu, ketersediaan angkatan kerja memudahkan pengusaha
dalam memperoleh faktor produksi berupa tenaga kerja. Semakin
banyak angkatan kerja yang tersedia, maka posisi tawar pengusaha

terhadap tenaga kerja akan semakin kuat.
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(6.8) Uji Parsial / Disagregat Koefisien D.
Pernyataan hipotesis:
Ho: B7=0danH;: B;#0
Dari tabel 4.3, dengan p = 0,0957, maka Hj ditolak pada o = 5%,

namun diterima pada a = 10%. Oleh karena itu, secara disagregat,
variabel Persentase Kenaikan PDRB (D) tidak signifikan
berpengaruh (tetapi signifikan pada a = 10%), namun berkorelasi
positif, terhadap investasi (I) pada tahun kedua. Setiap kenaikan D
sebesar 1% akan berdampak peningkatan I sebesar Rp32.889,01
juta pada tahun kedua.

Interprestasi Ekonomi

Korelasi positif tersebut dapat dipahami bahwa berdasarkan teori
pertumbuhan endogen (dan juga neo-klasik pada perekonomian di
bawah steady state), yang menyatakan bahwa pertumbuhan PDB
berkorelasi positif dengan investasi. Selain itu, kenaikan PDRB
dapat dijadikan ukuran dalam penentuan kapasitas perekonomian
daerah di masa mendatang. Kenaikan kapasitas perekonomian

berarti ada kenaikan celah kesempatan investasi.

Pengaruh tidak signifikan dapat berarti bahwa persentase kenaikan
PDRB bukan faktor utama penentu keputusan investasi swasta di
daerah. Hal ini dapat dipahami mengingat bahwa persentase
kenaikan PDRB hanya berupa persentase, tidak menunjukan
kapasitas perekonomian sesungguhnya yang diukur dalam bentuk
nilai uang.

(6.9) Uji Parsial / Disagregat Koefisien Indeks Pembangunan Manusia
(IPM)

Pernyataan hipotesis:
H{): [33:0(1311[‘1]2 133¢0
Dari tabel 4.3, dengan p = 0,8514, maka Hy diterima. Oleh karena
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itu, secara disagregat, variabel IPM tidak signifikan berpengaruh,
namun berkorelasi positif, terhadap investasi (I) pada tahun kedua.
Hasil statistik diinterprestasikan bahwa setiap kenaikan IPM
sebesar 1 (satu) poin akan berdampak peningkatan I sebesar
Rp12.583,68 juta pada tahun kedua.

Interprestasi Ekonomi

Korelasi positif tersebut dapat dipahami berdasarkan fungsi fungsi
produicsi multiple variabel di mana JPM (sebagai proxy dari modal
manusia) meningkatkan output, dan oleh karena itu meningkatkan
pula investasi. Selain itu, hal ini juga sejalan dengan hasil
penelitian R. Barro dan J. Lee (1993) dan pernyataan dari OECD
(2005).

Pengaruh tidak signifikan dapat berarti balhwa kenaikan [PM bukan
faktor utama penentu keputusan investasi swasta di daerah. Hal ini
dapat dipahami mengingat bahwa Indonesia sebagai negara yang
sedang berkembang memiliki nilai IPM 0,7111 (peringkat 108 dari
177 negara)’ dan juga berkarakteristik industri padat karya dan
berteknologi  tradisional, sehingga modal manusia tidak
berpengaruh signifikan terhadap keputusan investasi swasta. Selain
itu, fidak ada pembatasan migrasi tenaga kerja berkualitas antar
daerah provinsi (bahkan dari luar negeri) di Indonesia, maka
kekurangan tenaga kerja berkualitas di suatu provinsi tertentu dapat
dengan mudah diperoleh dari daerah provinsi lain (atau bahkan dari

luar negeri).

(7} Hipotesis Pengaruh BM sama dengan Pengaruh BO dalam Model
Persamaan (3.2), suatu Interprestasi Pengaruh Pola Belanja BM dan BO
terhadap Investasi.

Pernyataan hipotesis:
Ho: Bi = 82 dan Hy: By # B2

? Berdasarkan pressrealease UNDP, Indonesia: indeks Pembangunan Manusia untuk tahun 2004,
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Berdasarkan Lampiran 3/3: Wald Test, nilai p dari F statistik = 0,0062
dan ¢ statistik = 0,0042, sehingga Ho ditolak. Maka, penelitian ini
menyimpulkan bahwa koefisien BO tidak sama dcngah koefisien BM.
Kemudian, berdasarkan Tabel 4.3, koefisien BO > koefisien BM.
Dengan memasukan variabel kontrol (PDRB, UMR, Inflasi, AK, D, dan
{PM), hal ini menandakan bahwa BO memberikan dampak lebih besar
terhadap keputusan investasi swasta di daerah daripada BM. Sama
halnya dengan pembahasan output model persamaan (3.1), hal ini dapat
dipahami mengingat bahwa:

a. Investasi di Indonesia masih didominasi oleh industri produk
konsumsi dan dengan pola konsumsi masyarakat Indonesia yang
masih tinggi, serta BO yang bersifat konsumtif dan meningkatkan
daya beli masyarakat melalui mekanisme gaji / distribusi pendapatan,

maka BO dapat memicu arus investasi lebih besar daripada BM.

Penjelasan ini juga didukung oleh hasil regresi data panel hubungan
antara pengeluaran konsumsi masyarakat dan BO yang menunjukan
bahwa terdapat hubungan positif antara kedua variabel tersebut.
Rincian lebih lanjut terkait hasil regresi tersebut diuraikan dalam

Lampiran: 6.

b. Berdasarkan survei di 8 (delapan) negara oleh IMF (2005), isu

pelayanan infrastruktur kurang mendapat perhatian investor.

Walaupun berdasarkan aturan Fox, penelitian ini menyimpulkan bahwa masalah
heteroskedastisitas dalam model persamaan (3.1) dan (3.2) tidak perlu
dikhawatirkan. Namun, sebagaimana hasil uji formal heteroskedastisitas, kedua
model persamaan mengandung masalah heteroskedastisitas. Oleh karena itu, untuk
mengatasi heteroskedaskisitas akibat outlier, maka penelitian ini mencoba
mengelofnpokan‘ provinsi ke dalam 3 (tiga) kelompok yang skala
pérekonomiannya relatif sama. Proses pengelompokan provinsi tersebut

sebagaimana dijabarkan dalam Lampiran (1/2).
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4.2.3 Model Persamaan (3.3)

(1) Pengelompokan Provinsi Berdasarkan Skala Perekonomian

Pengelompokan provinsi untuk - tujuan olah data pengujian model

persamaan (3.3) menghasilkan 3 (tiga) kelompok sebagai berikut:

Provinsi dengan skala perckonomian besar ada 5 (lima) provinsi,
yaitu Provinsi DKI Jakarta, Jawa Timur, Jawa Tengah, Kalimantan
Timur, dan Sumatera Utara.

Provinsi dengan skala perekonomian sedang ada 9 (sembilan)
provinsi, yaitu: Provinsi Nangro Aceh Darussalam, Sumatera Barat,
Lampung, Kalimantan Barat, Bali, Kalimantan Selatan, Daerah
Istimewa Yogyakarta, Nusa Tenggara Barat, dan Jambi.

Provinsi dengan skala perekonomian kecil ada 5 (lima} provinsi,
yaitu: Provinsi Kalimantan Tengah, Sulawesi Tengah, Nusa

Tenggara Timur, Sulawesi Tenggara, dan Bengkulu.

(2) Uji Normalitas

Uji normalitas dari model persamaan (3.3) sebagaimana dijabarkan

dalam Lampiran 4/1.

Deskripsi statisttk kelompok provinsi besar, sedang, dan kecil

menunjukan bahwa nilai p Jarque-Bera untuk tiap kelompok adalah lebih

dari 5%, sehingga penelitian ini menyimpulkan bahwa residu dalam

ketiga kelompok provinsi tersebut dalam model persamaan (3.3)

memiliki distribusi normal.

(3) Unit Root Test

Hasil output untuk pengujian stationary mean dan varian time series

dalam model persamaan (3.3), sebagaimana dijabarkan dalam Lampiran

4/2. Ringkasan hasil uji unif roof untuk ketiga kelompok provinsi:
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Tabel 4.4
Ringkasan Hasil Uji Unit Root Persamaan (3.3)

Method, dengan Ho Nilai p
= ada unit roof Kel. Provinsi | Kel. Provinsi | Kel. Provinsi

Besar - Sedang Kecil
Levin, Lin & Chu t 0,0000 0.0000 0.0000
Breitung t-stat 0,4880 0.0174 0.2997
ADF - Fisher 0,0025 0.0010 0.0040
PP - Fisher i 0,0021 0.0009 0.0046
Pengujian Ho dengan|3 dari 4 metode | seluruh metode | 3 dari 4 metode
a=5% menolak Ho | menolak Ho | menolak Ho
Simpulan Penelitian | Tidak ada unit | Tidak ada unit | Tidak ada unir

root root _ root

Uraian hasil uji unit root untuk tiap kelompok provinsi sebagai berikut:
a. Sampel kelompok provinsi besar.

Dengan memperhatikan nilai p yang kurang dari 5%, 3 dari 4 metode
uji unit root menolak null hypothesis, sehingga penelitian ini
menyimpulkan bahwa mean dan varian nilai residu kelompok

provinsi besar dalam model persamaan (3.3) adalah stationary.
b. Sampel kelompok provinsi sedang.

Dengan memperhatikan nilai p yang kurang dari 5%, keempat
metode uji wunit root menolak null hypothesis, penelitian ini
menyimpulkan bahwa mean dan varian nilai residu kelompok

provinsi sedang dalam model persamaan (3.3) stationary.

c. Sampel kelompok provinsi kecil.
Dengan memperhatikan nilai p yang kurang dari 5%, 3 dari 4 metode
uji unit roof menolak null hypothesis, penelitian ini menyimpulkan
bahwa mear dan varian nilai residu kelompok provinsi kecil dalam

maodel persamaan (3.3) stationary.
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(4) Hasil Pengujian Heteroskedastisitas

Hasil output untuk pengujian mean dan variance cross section dalam
model persamaan (3.3), sebagaimana dijabarkan dalam Lampiran 4/3.

Ringkasan hasil uji heteroskedastisitas untuk ketiga kelompok provinsi:

Tabel 4.5
Ringkasan Hasil Uji Heteroskedastisitas Persamaan (3.3)

Method, dengan Ho Nilai p
= varian antar series| o) provinsi | Kel. Provinsi | Kel. Provinsi
sama Besar Sedang Kecil
Bartlett 0.0643 0.3541 0.1131
Levene 0.1264 0.1595 0.1515
Brown-Forsythe 0.2045 0.3613 0.3459
Pengujian Ho dengan| seluruh metode | seluruh metode | seluruh metode
a=5% menerima Ho | menerima Ho | menerima Ho
Simpulan Penelitian homo homo homo

skedastisitas | skedasfisitas | skedastisitas

Uraian hasil uji unit root untuk tiap kelompok provinsi sebagai berikut:

a. Sampel kelompok provinsi besar.
Dengan memperhatikan nilai p yang lebih dari 5%, seluruh metode
uji menerima null hypothesis, sehingga penelitian ini menyimpulkan
bahwa model persamaan (3.3) untuk kelompok provinsi besar tidak
mengandung heteroskedastisitas.

b. Sampel kelompok provinsi sedang.
Dengan memperhatikan nilai p yang lebih dari 5%, seluruh metode
uji menerima null hypothesis, sehingga penelitian ini menyimpuikan
bahwa model persamaan (3.3) untuk kelompok provinsi sedang tidak
mengandung heteroskedastisitas.

c. Sampel kelompok provinsi kecil.

Dengan memperhatikan nilai p yang lebih dari 5%, seluruh metode

uji menerima null hypothesis, sehingga penelitian ini menyimpulkan
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bahwa model persamaan (3.3) untuk kelompok provinsi kecil tidak
mengandung heteroskedastisitas.
(5) Hasil Pengujian Multikolinearitas
a. Kelompok Provinsi Besar

Dari tabel 4.6, dengan observasi bahwa Adjusted R? secara agregat
bernilai tinggi yaitu 0,9919 dan nilai p dari BO dan BM kurang dari
5%, maka hal ini mengindikasikan bahwa model persamaan (3.3)
tidak mengandung multikolinearitas yang tinggi.

b. Kelompok Provinsi Sedang

Dari tabel 4.7, dengan observasi bahwa Adjusted R® secara agregat
bernilai tinggi yaitu 0,9134 dan nilai p dari BO dan BM kurang dari
5%, maka hal ini mengindikasikan bahwa model persamaan (3.3)
tidak mengandung multikolinearitas yang tinggi.

c. Kelompok Provinsi Kecil

Dari tabel 4.8, dengan observasi bahwa .Aa_‘;'ustea‘ R? secara agregat
bernilai tinggi yaitu 0,9424 dan nilai p dari BO adalah kurang dari
5%, sedangkan nilai p dari BO adalah lebih dari 5% maka penelitian
tidak dapat menyimpulkan apakah model persamaan (3.3)
mengandung multikolinearitas yang tinggi atau tidak.

(6) Hasil Estimasi Model, Pengujian Otokorelasi, dan Goodress of Fit

a. Kelompok Provinsi Besar

Ouput statistik untuk model persamaan (3.3) untuk kelompok

provinsi besar adalah sebagai berikut:
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Tabel 4.6
Output unfuk Model Persamaan (3.3)
Kelompok Provinsi Besar
Dependent Variable: I?
Method: Pooled Least Squares
Sample: 2003 2006
Included observations: 4
Cross-sections included: §
Total pool (balanced) observations: 20

Variable Coefficient Std. Error  t-Statistic Prob.
C 2900499. 7073032. 0.410079 0.6884

BO? 17.80428 1.561061 11.40524 0.0000

BM? 11.44931 2.812844 4.070368 0.0013
Fixed Effects (Cross) = C;
_DKI--C -3547803. KALTIM—C  -17049953
_JATIM--C 20076036 _SUMUT—C 5233324
_JATENG--C -1612.158

Effects Specification

Cross-section fixed (dummy variables)

R-squared (.994455 Mean dependent var 79605556
Adjusted R-squared 0.9918% S.D. dependent var 67148732
S.E. of regression 6044859.  Akaike info criterion 3433653
Sum squared resid 4.75E+i4  Schwarz criterion 34.68504
Log likelihood . -336.3653  F-statistic 388.5893
Durbin-Watson stat 2.863360  Prob(F-statistic) 0.000000

Pembahasan Hasil Ouput Estimasi:
a.1 Pengyjian Otokorelasi

Pengujian otokorelasi dengan Durbin Watson Test menunjukan
nilai 2,8633. Dengan k’=2 dan n=20, dan DW tabel adalah
di=0,835; dy=1,265, dan 4-dy=2,7350 ; 4-d=3,1370, maka 4 ~
dy < DW statistik < 4 — di, sehingga tidak bisa disimpulkan
apakah ada otokorelasi dalam model persamaan. Namun, dengan
DW statistik (2,8633) > Adjusted R* (0,9918) maka model

persamaan dapat disimpulkan cukup baik.
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a.2 Goodness of Fit
Dengan Adjusted R*=0,9918, maka goodnes of fit disimpukan

baik dan model persamaan kuat sebagai estimator nilai riil.

a.3 Hasil output mendapatkan persamaan investasi untuk kelompok

provinsi besar sebagai berikut:

Liwa = (C+GC;)+17,80B0O; + 11,45 BM;; (4.4)

di mana C = common intersep dan C; = intersep provinsi besar-i
b. Kelompok Provinsi Sedang

Quput statistik untuk model persamaan (3.3) untuk kelompok
provinsi sedang adalah sebagai berikut:

Tabel 4.7
Output untuk Model Persamaan (3.3)
Kelompok Provinsi Sedang

Dependent Variable: 1?

Method: Pooled Least Squares
Sample: 2003 2006

Included observations: 4
Cross-sections included: 9

Total pool (balanced) observations: 36

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.
C 253646.0 7314112 0.346790 0.7317

BO? 0.885437 0.809536 1221123 0.0000

BM? 5.782998 1.561066 3.704518 0.0011
Fixed Effects (Cross) = C;
_NAD--C -9865678. KALSEL--C -2070869.
_SUMBAR--C 3120509. _DiY--C 3285733.
_LAMPUNG--C 1357085. _NTB--C 1846762.
_KALBAR--C 4630814. _JAMBI--C -948657.9
_BALI—C -1355698.
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Tabel 4.7 (lanjutan)

Effects Specification

Cross-section fixed (dummy variables)

R-squared 0.938180 Mean dependent var 8286355.
Adjusted R-squared 0.913452  8.D. dependent var 3033501,
S.E. of regression 892425.6  Akaike info criterion 30.48774
Sum squared resid 1.99E+13  Schwarz criterion 30.97159
Log likelihood -537.7794  F-statistic 37.94010
Durbin-Watson stat 1.741243  Prob{F-statistic) 0.000000

Pembahasan Hasil Ouput Estimasi:
b.1 Pengujian Otokorelasi

Pengujian otokorelasi dengan Durbin Watson Test menunjukan
nilai 1,7412. Dengan k’=2 dan n=36, dan DW tabel adalah
d,=1,354; dy=1,587, dan 4-d,=2,413 ; 4-d,=2,646, maka dy <
DW statistik < 4 — dy, sehingga penelitian menyimpulkan tidak
ada otokorelasi antar error variabel dalam persamaan (3.3).

b.2 Goodness of Fit

Dengan Adjusted R?=0,9134, maka goodnes of fir disimpukan

baik dan model persamaan kuat sebagai estimator nilai riil.

b.3 Hasil output mendapatkan persamaan investasi untuk kelompok

provinsi sedang sebagai berikut:
Iiwy = (C+C;)+9,88 BOi+ 5,78 BM;, 4.5)
di mana C = common intersep dan C; = intersep provinsi sedang-i
Kelompok Provinsi Kecil

Quput statistik untuk model persamaan (3.3) untuk kelompok

provinsi kecil adalah sebagai berikut:
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Tabel 4.8
QOutput untuk Model Persamaan (3.3)
Kelompok Provinsi Kecil

Method: Pooled Least Squares
Sample: 2003 2006

Included observations: 4
Cross-sections included: 5

Total pool {(balanced) observations: 20

Variable Coefficient Std. Error  t-Statistic  Prob.
C 33520.50 871782.8 0.038451 0.9699

BO? 10.17545 2.707945 3.757628 0.0024

BM? 8.475049 5.423126 1.562761 0.1421
Fixed Effects (Cross) = C;
_KALTENG-C 5576603. SULTRA--C 8875.730
_SULTENG--C -601349.9 BENGKULU--C  -2746357.
_NTT—C -2237772.

Effects Specification

Cross-section fixed (dummy variables)

R-squared 0.960588 Mean dependent var 4532067.
Adjusted R-squared 0.942397 S.D. dependent var 3751376.
S.E. of regression 900351.3  Akaike info criterion 30.52817
Sum squared resid 1.05E+13  Schwarz criterion 30.87668
Log likelihood -298.2817  F-statistic ) 52.80761
Durbin-Watson stat 1.384728  Prob{F-statistic) 0.000000

Pembahasan Hasil Quput Estimasi:
c.1 Pengujian Otokorelasi

Pengujian otokorelasi dengan Durbin Watson Test menunjukan
milai 1,3847. Dengan k’=2 dan n=20, dan DW tabel adalah
d;=1,100; dy=1,537, maka dy < DW statistik < dy, sehingga hal
ini berimplikasi tidak bisa diambil kesimpulan apakah ada
otokorelasi antar error variabel dalam persamaan (3.3).-Namun,
dengan DW statistik (1,3847) > Adju;ted R* (0,9424) maka

model persamaan dapat disimpulkan cukup baik.
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Dengan Adjusted R?=0,9424, maka goodnes of fit disimpukan

baik dan model persamaan (3.3} kuat sebagai estimator nilai riil.

¢.3 Hasil output mendapatkan persamaan investasi untuk kelompok

provinsi kecil sebagai berikut:

Liwz = (C+Ci)+10,17 BO;, + 8,47 BM;;

(4.6)

di mana C = common intersep dan C; = intersep provinsi kecil-i

(7) Pengujian Hipotesis (dengan a = 5%) dan Interprestasi

(7.1) Uji Keseluruhan / Agregat Koefisien BO; 3 dan BM3 3

Ringkasan pengujian agregat koefisien BOg 3y dan BM3 3 sebagai

berikut:

Tabel 4.9
Ringkasan Uji Agregat Koefisien BOg 3y dan BM3 3

Dengan hipotesis: Kel. Provinsi | Kel. Provinsi | Kel. Provinsi

Ho: B1=p2=0 Besar Sedang Kecil

Nilai p (F statistik) 0,0000 0,0000 0,0000

Pengujian Ho dengan| Tolak Ho Tolak Ho Tolak Ho

a=5% :

Simpulan Penelitian | BOdan BM | BO dan BM BO dan BM
secara agregat | secara agregat | secara agregat
berpengaruh | berpengaruh | berpengaruh

Pernyataan hipotesis:

H{): B| =]32= 0

H,: Tidak seluruh koefisien parameter secara simultan bernilai 0

(nol), sehingga satu atau lebih variabel mempengaruhi investasi

swasta di daerah.

a. Kelompok Provinsi Besar

Dari tabel 4.6, Prob (F-statistic) adalah sebesar 0,0000, maka

Hpg ditolak pada o = 5%. Oleh karena itu, pada provinsi dengan
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skala perekonomian besar, variabel BO:3) dan BM(33) secara
bersama (agregat) berpengaruh signifikan terhadap investast
swasta di pada tahun kedua.

. Kelompok Provinsi Sedang

Dari tabel 4.7, Prob (F-statistic) adalah sebesar 0,0000, maka
Hj ditolak pada a = 5%. Oleh karena itu, pada provinsi dengan
skala perekonomian sedang, variabel BOg 3y dan BM3 3, secara
bersama (agregat) berpengaruh signifikan terhadap investasi
swasta di pada tahun kedua.

. Kelompok Provinsi Kecil

Dari tabel 4.8, Prob (F-statistic) adalah sebesar 0,0000, maka
Hy ditolak pada a = 5%. Oleh karena itu, pada provinsi dengan
skala perekonomian kecil, variabel BO(; 3y dan BM3 3y secara
bersama (agregat) berpengaruh signifikan terhadap investasi
swasta di pada tahun kedua,

(7.2) Uji Parsial / Disagregat Koefisien BO 3).

Ringkasan uji disagregat koefisien BO 3) sebagai berikut:

| Tabel 4.10
Ringkasan Uji Disagregat Koefisien BO(3 3y

Dengan hipotesis: Kel. Provinsi | Kel. Provinsi | Kel. Provinsi
Ho: Bi =0 Besar Sedang Kecil
Koefisien BO3 3 + 17,80 +9,88 +10,17
Nilai p BOga) 0,0000 0,0000 0,0024
Pengujian Ho dengan| Tolak Ho Tolak Ho Tolak Ho
o =5% '
Simpulan Penelitian BO BGC BO

berpengaruh | berpengaruh | berpengaruh

signifikan signifikan signifikan

Pemyataan hipotesis:

Ho: pr=0dan H: B, #0
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a. Kelompok Provinsi Besar

Dari tabel 4.6, nilai p dari BO = (,0000, maka Hy ditolak pada o
= 5%. Maka, pada provinsi dengan skala perekonomian besar,
variabel BOs3) secara disagregat berpengaruh signifikan dan
berkorelasi positif terhadap investasi (I) pada tahun kedua.
Hasil statistik diinterprestasikan bahwa setiap tambahan BOg 3
sebesar Rpl juta akan berdampak peningkatan I sebesar
Rp17,80 juta pada tahun kedua.

. Kelompok Provinsi Sedang

Dari tabel 4.7, nilai p dari BO = 0,0000, maka Hy ditolak pada o
= 5%. Maka, pada provinsi dengan skala perekonomian sedang,
variabel BOg3 3y secara disagregat berpengaruh signifikan dan
berkorelasi positif terhadap investasi (I) pada tahun kedua.
Hasil statistik diinterprestasikan bahwa setiap tambahan BOg; 3
sebesar Rpl.juta akan berdampak peningkatan I sebesar Rp9,88
juta pada tahun kedua.

. Kelompok Provinsi Kecil

Dari tabel 4.8, nilai p dari BO = 0,0024, maka Hj ditolak pada o
= 5%. Maka, pada provinsi dengan skala perekonomian kecil,
variabel BO3) secara disagregat berpengaruh signifikan dan
berkorelasi positif terhadap investasi (I) pada tahun kedua.
Hasil statistik diinterprestasikan bahwa setiap tambahan BQOg 3,
sebesar Rpl juta akan berdampak peningkatan | sebesar
Rp10,17 juta pada tahun kedua.

(7.3) Uji Parsial / Disagregat Koefisien BM; 3).

Ringkasan uji disagregat koefisien BM3 3) sebagai berikut:
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Ringkasan Uji Disagregat Koefisien BM(3 3,
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Dengan hipotesis: Kel. Provinsi | Kel. Provinsi | Kel. Provinsi

Ho: f2=0 Besar Sedang Kecil

Koefisien BM(3’3) + 11,45 + 5,78 + 8,47

Nilai p BM33 0,0013 0,0011 0,1421

Pengujian Ho dengan} Tolak Ho Tolak Ho Terima Ho

a=5%

Simpulan Penelitian |BM berpengaruh | BM berpengaruh | BM tidak pengaruh

signifikan signifikan signifikan

Pernyataan hipotesis:

Hy: [32=0d31'lH1: |32;60
a. Kelompok Provinsi Besar

Dari tabel 4.6, nilai p BM = 0,0013, maka Hj ditolak pada a =
5%. Maka, variabel BMp3) secara disagregat berpengaruh
signifikan dan berkorelasi positif terhadap investasi (I} pada
tahun kedua. Hasil statistik diinterprestasikan bahwa setiap
tambahan BMg 3 juta akan berdampak
peningkatan I sebesar Rp11,45 juta pada tahun kedua.

sebesar Rpl

b. Kelompok Provinsi Sedang

Dari tabel 4.7, nilai p dari BM = 0,0011, maka Hp ditolak pada
a = 5%. Maka, variabel BM_33) secara disagregat berpengaruh
signifikan dan berkorelasi positif terhadap I pada tahun kedua.
Hasil statistik diinterprestasikan bahwa setiap tambahan BM; 3,
sebesar Rpl juta akan berdampak peningkatan I sebesar Rp5,78
juta pada tahun kedua.

c. Kelompok Provinsi Kecil

Dari tabel 4.8, nilai p dari BM = (,1421, maka Hj ditolak pada

o = 5%. Maka, variabel BMg3) secara disagregat tidak

berpengaruh signifikan namun berkorelasi positif terhadap I
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pada tahun kedua. Hasil statistik diinterprestasikan bahwa
setiap tambahan BM3) sebesar Rpl juta akan berdampak
peningkatan I sebesar Rp8,47 juta pada tahun kedua.

Interprestasi Ekonomi

Secara umum, interprestasi ekonomi terkait output estimasi model

persamaan (3.3). sama dengan terkait model

interprestasi
persamaan (3.2). Namun, interprestasi lanjutan yang diperlukan
terkait output statistik model persamaan (3.3) adalah penafsiran
fakta-fakta yang menarik terkait koefisien BO dan BM antar dan
internal kelompok provinsi. Interprestasi terkait koefisien antar

kelompok provinsi diuraikan di bawah ini.

(8) Hipotesis Pengaruh BM sama dengan Pengaruh BO dalam Model
Persamaan (3.3), suatu Interprestasi Pengaruh Pola Belanja BM dan BO

terhadap Investasi.

Ringkasan Wald Test untuk model persamaan (3.3) sebagai berikut:

Tabel 4.12
Ringkasan Wald Test Model Persamaan (3.3)

Dengan hipotesis: Kel. Provinsi | Kel. Provinsi | Kel. Provinsi
Ho: B1 =B: Besar Sedang Kecil
Nilai p dari F-statistic 0,0536 0,0110 0,8147
Nilai p dari ¢ 0,0338 0,0060 0,8110
Pengujian Ho dengan| Tolak Ho Tolak Ho Terima Ho
a=5%
Simpulan pengujian | Koefisien BO # | Koefisien BO# | Koefisien BO =
Koefisien BM | Koefisien BM Koefisien BM
Perbandingan  koe-| Bigo>Pasm | Biso> Basm Biao > Baem
fisien BO dan BM
Simpulan Penelitian BO > BM BO > BM BO =BM

Pernyataan hipotesis:

Hy: 1 =Bz dan H;: B] £
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Kelompok Provinsi Besar

Berdasarkan Tabel 4.12, nilai p dari F statistik adalah 0,0536 dan
Nilai p dari ¢ = 0,0338, sehingga Ho ditolak. Maka, penelitian ini
menyimpulkan bahwa koefisien BO tidak sama dengan koefisien
BM. Kemudian, berdasarkan Tabel 4.6, koefisien BO > koefisien
BM. Hal ini menandakan bahwa BO memberikan dampak lebih besar
terhadap keputusan investasi swasta di daerah daripada BM.

Kelompok Provinsi Sedang

Berdasarkan Tabel 4.12, mlai p dasi F statistik adalah 0,0110 dan
Nilai p dari ¥* = 0,0060, sehingga Ho ditolak. Maka, penelitian ini
menyimpulkan bahwa koefisien BO tidak sama dengan koefisien
BM. Kemudian, berdasarkan Tabel 4.7, koefisien BO > koefisien
BM. Hal ini menandakan bahwa BO memberikan dampak lebih besar
terhadap keputusan investasi swasta di daerah daripada BM.

Kelompok Provinsi Kecil

Berdasarkan Tabel 4.12, mlai p dari F statistik adalah 0,8147 dan
Nilai p dari ¢* = 0,8110, sehingga Ho diterima. Maka, penelitian ini
menyimpulkan bahwa koefisien BO sama dengan koefisien BM.
Walaupun, berdasarkan Tabel 4.8, koefisien BO > koefisien BM,
namun penelitian ini menyimpulkan bahwa bahwa pengaruh BO
sama dengan pengaruh BM terhadap keputusan investasi swasta di

daerah.

Selain penafsiran dari hasil Wald Test, fakta-fakta lainnya yang menarik
terkait koefisien BO dan BM adalah sebagai berikut:

Koefisien BO dan BM kelompok provinsi besar lebih besar daripada
koefisien BO dan BM kelompok provinsi kecil dan sedang atau BO
dan BMpean > BO dan BMgeciy > BO dan BMgseqong. Hal ini
menunjukan bahwa belanja pemerintah daerah pada kelompok

provinsl besar men-crowd-in pengeluaran investasi lebih baik
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daripada belanja pemerintah daerah pada kelompok provinsi kecil

dan sedang.

Hal ini dapat dipahami mengingat bahwa kuantitas (nilai rupiah
anggaran) dan kualitas (mutu fisik infrastruktur) belanja pemerintah
provinsi besar lebih baik daripada kuantitas dan kualitas belanja
pemerintah provinsi sedang dan kecil. Selain itu, dengan telah
memiliki sarana infrastruktur yang baik, maka belanja pemerintah
provinsi besar dapat lebih fokus kepada perbaikan kualitas,
sedangkan belanja pemerintah sedang dan kecil lebih banyak fokus
pada pemenuhan kebutuhan dasar ketersediaan infrastruktur. Oleh
karena itu, dengan pertimbangan tersebut, maka belanja provinsi
besar lebih efektif dalam mendorong investasi daripada belanja

provinsi sedang dan kecil.

Selain itu, koefisien BO dan BMgeciy > BO dan BMigedang). Hal ini
dapat dipahami berdasarkan model akselarator fleksibel, dimana
investasi dipengaruhi oleh kesenjangan / celah kapasitas modal dan
modal aktual. Dengan pemikiran bahwa investasi daerah di provinsi
miskin masih sangat sedikit, celah investasi mudah menjadi lebih
besar di provinsi miskin daripada di provinsi sedang, Oleh karena itu,
BO dan BM iy dapat memicu arus investasi lebih cepat daripada
BO dan BM (scqang)-

Koefisien BMgeciy tidak signifikan berpengaruh terhadap investasi
swasta di provinsi kecil. Hal ini dapat dipahami mengingat bahwa
belanja modal pemerintah provinsi kecil sangat rendah dari segi
kuantitas (besaran anggaran) dan kualitas (infrastruktur yang buruk).
Oleh karena itu, BM pemerintah provinsi kecil diperkirakan tidak
memberikan dampak perbaikan pelayanan infrastruktur yang dapat

memicu arus investasi swasta.
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BABY
Kesimpulan Hasil Penelitian

5.1 Simpulan

Berdasarkan hasil penelitian dan analisis yang telah dilakukan mengenai pengaruh
pola belanja pemerintah terhadap investasi, maka penelitian memberikan simpulan
sebagai berikut:

(1) Keseluruzhan 3 (tiga) model persamaan menghasilkan simpulan bahwa belanja
operasional (BO) memberikan dampak pengaruh lebih besar daripada belanja
modal (BM) terhadap investasi swasta di daerah, kecuali untuk kelompok
provinsi dengan skala perekonomian kecil dalam model persamaan (3.3), di

mana pengaruh BO sama dengan pengaruh BM.
Simpulan tersebut di atas dapat dipahami mengingat bahwa:

e Investasi di Indonesia masih didominasi oleh industri produk konsumsi
dan pola konsumsi masyarakat Indonesia yang masih tinggi, serta BO yang
bersifat konsumtif dan meningkatkan daya beli masyarakat melalui
mekanisme gaji / distribusi pendapatan.

« DBerdasarkan survei IMF (2005) di 8 (delapan) negara, isu pelayamn
infrastruktur kurang mendapat perhatian investor.

(2) Belanja operasional dan belanja modal pemerintah provinsi serta variabel lain
(yaitu PDRB, UMR, inflasi, angkatan kegja, persentase perubahan PDRB, dan
IPM) secara bersama-sama / agregat dan signifikan mempengaruhi keputusan
pengeluaran investasi swasta di provinsi terkait pada tahun kedua. Simpulan
ini juga berlaku untuk kelompok provinsi dengan skala perekonomian besar,
sedang, dan kecil. Pengecualian berlaku untuk kelompok provinsi kecil, di
mana belanja modal tidak berpengaruh secara signifikan terhadap investasi

swasta di provinsi dengan skala perekonomian kecil.
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(3) Secara disagregat, belanja operasional dan belanja modal pemerintah provinsi,
PDRB, inflasi, dan angkatan -kerja secara signifikan mempengaruhi dan

berkorelasi positif dengan keputusan investasi swasta di provinsi terkait.

(4) Korelasi positif BO dan BM juga mengindikasikan bahwa belanja pemerintah
provinsi berdampak crowding-in tethadap investasi swasta di provinsi terkait.
terjadi perebutan sumber pembiayaan antara pemerintah, masyakat, dan swasta
akibat dari kebijakan ekspansi fiskal pemerintah. Hal ini dapat dipahami
mengingat bahwa sumber pembiayaan utama belanja pemerintah daerah
adalah transfer dari pemerintah pusat dan pemerintah daerah tidak otonom
untuk melakukan pinjaman daerah. |

(5) Secara disagregat, UMR Provinsi secara signifikan mempengaruhi dan

berkorelasi negatif dengan keputusan investasi swasta di provinsi terkait.

(6) Secara disagregat, persentase perubahan PDRB dan IPM tidak signifikan
mempengaruhi, namun berkorelasi positif, terhadap keputusan investasi swasta

di provinsi terkait.
Implikasi

Hasil penelitian dan simpulan- mengenai pengaruh pola belanja pemerintah

terhadap investasi, memberikan implikasi sebagai berikut:

(1) Dengan menimbang kondisi perekonomian, dominasi industri konsumsi, serta
pola konsumsi masyarakat di Indonesia saat ini, maka pola belanja operasional
pemerintah (yang mendominasi anggaran belanja pemerintah daerah) untuk
sementara perlu dipertahankan. Hal ini diperlukan untuk menjaga
pertumbuhan daya beli masyarakat. Daya beli masyarakat yang tinggi akan
mampu menyerap hasil produksi dari industri swasta, sehingga hal ini

berdampak menjaga pertumbuhan investasi yang sedang berlangsung saat ini.

(2) Namun, dengan mengingat bahwa belanja operasi bersifat tidak produktif
sedangkan belanja modal bersifat produktif dan memberikan dampak efek
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.multiplier yang lebih besar, maka pola / komposisi belanja modal perlu

ditingkatkan secara bertahap di masa mendatang.

(3) PDRB dan persentase pertumbuhan PDRB perlu ditingkatkan agar mendukung
investasi di daerah. Namun, besaran PDRB dan pertumbuhannya perlu
dikontrol agar tidak terjadi overheated economy dan inflasi yang tinggi.

(4) Stabilitas inflasi perlu dijaga namun pada level satu digit agar inflasi dapat
diantisipasi oleh sektor swasta. Inflasi yang terantisipasi dapat mengurangi
resiko investasi, sedangkan inflasi yang rendah untuk menjaga stabilitas daya
beli masyarakat.

(5) Selain berdasarkan besaran kebutuhan hidup minimal, penentuan besaran
UMR perlu disesuaikan dengan nilai kualitas tenaga kerja di masing-masing

provinsi. Hal ini diperlukan untuk meminimalkan dampak negatif dari UMR.

(6) Kuantitas dan kualitas angkatan kerja dan modal manusia (IPM) periu
ditingkatkan untuk menjaga pertumbuhan PDB dan investasi. Selain itu, hal ini
juga diperlukan agar sektor swasta dapat menyerap tenaga kerja lokal yang
ada. Selain itu, peningkatan IPM (kualitas modal manusia) juga diperlukan
agar investor bersedia membayar lebih upah tenaga kerja sehingga hal ini akan

meminimalkan dampak negatif UMR.
Rekomendasti

Terkait simpulan dan impikasi hasil penelitian, maka penelitian ini memberikan

rekomendasi sebagai berikut:

Untuk dapat meningkatkan investasi swasta di daerah, maka pemerintah daerah,

bekerja sama dengan pemerintah pusat, maka:

(1) Dengan memperhatikan struktur dan kondisi perekonomian, dominasi industri
barang konsumsi, dan pola konsumsi masyarakat di Indonesia saat ini,
direkomendasikan agar mempertahankan besaran dan pola / komposisi belanja
operasional pemerintah daerah saat ini. Hal ini diperfukan untuk menjaga

pertumbuhan daya beli masyarakat dan pertumbuhan investasi.
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(2) Namun, dengan menimbang bahwa belanja modal bersifat produktif dan
memberikan dampak efek multiplier yang lebih besar, direkomendasikan agar
secara bertahap meningkatkan kuvantitas (yaitu besaran nilai anggaran) dan
kualitas (yaitu mutu fisik / infrastruktur) belanja modal pemerintah daerah.

(3) Direkomendasikan agar meningkatkan besaran PDRB dan pertumbuhan PDRB

yang stabil, sehingga celah investasi swasta turut meningkat.

(4) Agar menjaga stabilitas inflasi yang rendah dan terkontrol sehingga inflasi
dapat diantisipasi oleh sektor swasta dan tidak menggerus daya beli

masyarakat.

(5) Agar penentuan besaran UMR disesuaikan dengan nilai kualitas tenaga kerja
di masing-masing provinsi, sehingga dampak negatif dari UMR dapat

diminimalkan.

(6) Agar kuantitas dan kualitas angkatan kerja dan modal manusia (IPM)
difingkatkan. Hal ini diperlukan untuk meningkatkan produktifitas tenaga

kerja, serta untuk menyesuaikan nilai tenaga kerja dengan UMR.

Selain itu, aparat pengawasan iniern pemerintah direkomendasikan untuk turut
mengawal dan mendorong kebijakan alokasi anggaran pemerintah agar mengarah
kepada penciptaan lapangan kerja dan perwujudan iklim investasi yang menarik,

sebagaimana yang diamanatkan dalam RPJP 2005 - 2025,

Kemudian, terkait dengan kelemahan penelitian dan permasalahan yang dihadapi
saat pelaksanaan proses penelitian, maka penelitian ini memberikan saran sebagai

berikut:

(1) Penelitian selanjutnya disarankan untuk memasukan juga data keuangan
pemerintah daerah kabupaten / kota. Selain itu, dengan menimbang bahwa
tingkat dan jenis kebutuhan investor swasta dan masyarakat di daerah terhadap
tipe pembangunan modal / infrastruktur (seperfi jalan, listrik, pendidikan)
berbeda-beda, maka penelitian selanjutnya juga disarankan untuk menjadikan

tipe pembangunan tersebut sebagai variabel bebas penelitian. Selain itu,
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penelitian selanjutnya juga disarankan untuk dapat mencakup periode

penelitian yang_ lebih panjang.

(2) Terkait kesulitan olah data keuangan pemerintah daerah, Kementerian Dalam
Negeri disarankan untuk membangun data base keuangan pemerintah daerah,
sehingga suatu penelitian tidak menghabiskan waktu banyak untuk proses
inpﬁt data. Selain memuat data keuangan per klasifikasi, data base tersebut

sebaiknya juga memasukan data keuangan per program pemerintah.

Selain itu, data kevangan per program juga bermanfaat untuk analisis capaian

kinerja pemerintah yang didasarkan pada program pemerintah,

(3) Selain itu, terkait dengan masalah klasifikasi belanja yang berbeda-beda dalam
peraturan Menteri Dalam Negeri dan perubahannya tentang keuangan daerah,
maka Kementerian Dalam Negeri disarankan untuk melakukan mapping

klasifikasi belanja antar peraturan satu dengan peraturan yang lain.

5.4 Kelemahan Penelitian

(1) Penelitian tidak memasukan data belanja pemerintah daerah kabupaten / kota.
Padahal, kondisi perekonomian suatu provinsi dipengaruhi juga oleh kebijakan

fiskal pemerintah kabupaten / kota.

(2) Penelitian seharusnya membangun persamaan dengan variabel berdasarkan
belanja per program karena perbedaan kebutuhan jenis modal / infrastruktur

oleh investor dan masyarakat di tiap daerah.

(3) Karena keterbatasan data, data yang digunakan dalam penelitian kurang

mencakup periode yang panjang.
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Daftar Provinsi Yang Menjadi Sampel Penelitian

Lampiran 1/1

No Provinsi Identitas Pemekaran Masuk
Penelitian | Ya Tidak Sample?
1 | Nangroe Aceh Darussalam NAD + Ya
2 | Sumatera Utara Sumut \l Ya
3 | Sumatera Barat Sumbar N Ya
4 | Riau Riau v
5 | Kepulauan Riau Kepri v
6 | Jambi Jambi Y Ya
7 | Sumatera Selatan Sumsel v
8 | Bangka Belitung Babel <
9 { Bengkulu Bengkulu + Ya
10 | Lampung Lampung v Ya
11 | Banten Banten N}
12 | DKI lakarta DK \ Ya
13 | Jawa Barat Jabar N
14 | Jawa Tengah Jateng v Ya
15 | Daerah Istimewa Yogyakarta DIy N, Ya
16 | Jawa Timur Jatim + Ya
17 | Bali Bali ~ Ya
18 | Kalimantan Barat Kalbar v Ya
19 | Kalimantan Tengah Kalteng N Ya
20 | Kalimantan Selatan Kalset v Ya
21 | Kalimanotan Timur Kaltim ’ y Ya
- 22 | Sulawasi Selatan Sulu N
23 | Sulawesi Tengah Sulteng vy Ya
24 | Sulawesi Selatan Sulsel N
25 | Sulawesi Tenggara Sultra V Ya
26 | Sulawesi Barat Sulbar
27 | Nusa Tenggara Barat NTB y Ya
28 | Nusa Tenggara Timur NTT v Ya
29 | Maluku Maluku N
30 | Maluku Utara Malut N
31 | Gorontalo Gorontalo N
32 | Papua Papua N
33 | Papua Barat Papuabar N
Jumlah_t,} B 1 4.- N 19 19

Sumber: Diolah

. : . , Unive
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Lampiran 1/2
Pengelompokan Provinsi Menurut Skala Perckonomian

a. Perhitungan Quartile

Quartile Batas Quartile Kelompok
' dalam Rp Juta

I 211.876.207 Besar

II 47.641.170 Sedang

m 16.227.695 Sedang

v 10.462.024 Rendah

b. Pengelompokan Provinsi
No | Nilai Rata-2 Perekonomian Provinsi Kelompok
dalam Rp Juta

1 211.876.206,54 _DKI besar
2 191.481.268,12 _Jatim besar
3 111.679.799,96 _Jateng besar
4 78.857.948,06 _Kaitim besar
5 66.042.103,53 _Sumut besar
6 29.240.236,15 _NAD sedang
7 21.390.660,93 _Sumbar sedang
8 20.250.479,19 _Lampung sedang
9 16.267.265,08 _Kalbar sedang
10 16.227.695,17 _Bali sedang
11 15.366.865,84 _Kalsel sedang
12 12.392.296,47 _DIY sedang
13 12.003.991,74 _NTB sedang
14 10.705.265,69 _Jambi sedang
15 10.218.782,77 _Kalteng kecil
16 8.250.746,52 _Sulteng kecil
17 7.257.459,04 _NTT kecil
18 6.134.575,24 _Sultra kecil
19 4.801.925,29 _Bengkulu kecil
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a. Pengujian Unit Root Oufput Persamaan (3.1)

Group unit root test; Sumnmary

Date: 04/20/10 Time: 16:57

Sample: 2003 2006

Exogenous variables: None

Automatic selection of maximum lags

Automatic selection of lags based on SIC: 0
Newey-West bandwidth selection using Bartlett kernel
Balanced observations for each test

Lampiran 2/2

: Cross-
Method Statistic  Prob.** sections Obs
Null: Unit root (assumes cominon unit root process)
Levin, Lin & Chu t* -8.65662  0.0000 19 57
Breitung t-stat -0.75602  0.2248 19 38
Null: Unit root (assumes individual unit root process)
ADF - Fisher Chi-square 94.3064 0.0000 19 57
PP - Fisher Chi-square 93.0324  0.0000 19 57
b. Pengujian Heteroskedastisitas Qutput Persamaan (3.1)
Test for Equality of Variances Between Series
Date: 04/18/10 Time: 23:43
Sample: 2003 2006
Included observations: 4
Method df Value Probability
Bartlett 18  115.0428 0.0000
Levene (18,57) 31.95582 0.0000
Brown-Forsythe (18,57) 18.99885 0.0000
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Lampiran 2/3

Wald Test Koefisien BO dan Koefisien BM dalama Model Persamaan (3.1)

Wald Test:

Pool: PCSB

Test Statistic Value df  Probability
F-statistic 648.4393 (1, 55) 0.0000
Chi-square 648.4393 1 0.0000
Null Hypothesis Summary:

Normalized Restriction (= 0) ~ Value  Std. Err.
C(2)-C(3) 8.140360 0.319675

Restrictions are linear in coefficients.
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a. Pengujian Unit Root Output Persamaan (3.2)

Group unit root test: Summary

Date: 04/20/10 Time: 17:00

Sample: 2003 2006

Exogenous variables: None

Automatic selection of maximum lags

Automatic selection of lags based on SIC: 0 .
Newey-West bandwidth selection using Bartlett kernel
Balanced observations for each test

Lampiran 3/2

Cross-
Method Statistic  Prob.**  sections QObs
Null: Unit root (assumes common unit root process)
Levin, Lin & Chu t* -12.6374  0.0000 19 57
Breitung t-stat -3.42190  0.0003 19 38
Null: Unit root (assumes individual unit root process)
ADF - Fisher Chi-square 120.446  0.0000 19 57
PP - Fisher Chi-square 118.189  0.0000 19 57
b. Pengujian Heteroskedastisitas Qutput Persamazan (3.2)
Test for Equality of Variances Between Series
Date: 04/05/10 Time: 15:40
Sample: 2003 2006
Included observations: 4
Method df Value Probability
Bartlett 170 6645.634 0.0000
Levene (170,513)  12.55607 0.0000
Brown-Forsythe (170,513)  11.79082 0.0000
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Lampiran 3/3

Wald Test Koefisien BO dan Koefisien BM dalam Model Persamaan (3.2)

Wald Test:

Pool: PCSDIPM

Test Statistic Value df Probability
F-statistic 8.188081 (1,4%9) 0.0062
Chi-square 8.188081 1 0.0042
Null Hypothesis Summary:

Nommalized Restriction (== 0) Value Std. Err.
C(2)-C(@3) 2.736346 0.956269

Restrictions are linear in coefficients.
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Lampiran 4/2
Pengujian Unit Root Output Persamaan (3.3)

a. Sampel Provinsi dengan Skala Perekonomian Besar

Group unit root test: Summary

Sample: 2003 2006

Exogenous variables: None

Automatic selection of maximum lags

Automatic selection of lags based on SIC: 0
Newey-West bandwidth selection using Bartlett kernel
Balanced observations for each test

Cross-

Method Statistic  Prob.**  sections Obs
Null: Unit root (assumes common unit root process)

Levin, Lin & Chu t* -5.45120  0.0000 5 15
Breitung t-stat -0.03002  0.4880 5 10
Null: Unit root (assumes individual unit root process)

ADF - Fisher Chi-square 27.0879  0.0025 5 15
PP - Fisher Chi-square 27.5379  0.0021 5 15

b. Sampel Provinsi dengan Skala Perekonomian Sedang

Group unit root test: Summary

Sample: 2003 2006

Exogenous variables: None

Automatic selection of maximum lags

Automatic selection of lags based on SIC: 0
Newey-West bandwidth selection using Bartlett kernel
Balanced observations for each test

Cross-

Method Statistic  Prob.**  sections Obs
Null: Unit root (assumes common unit root process)

Levin, Lin & Chu t* -5.30258  0.0000 9 27
Breitung t-stat -2.11099  0.0174 9 18
Null: Unit root (assumes individual unit root process)

ADF - Fisher Chi-square 42,3658  0.0010 9 27
PP - Fisher Chi-square 42.8075 0.0009 9 27
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C.

Sampel Provinsi dengan Skala Perekonomian Rendah

Group unit root test; Summary

Sample: 2003 2006

Exogenous variables: None

Automatic selection of maximum lags

Automatic selection of lags based on SIC: 0
Newey-West bandwidth selection using Bartlett kernel
Balanced observations for each test

Lampiran 4/2 (lanjutan)

Cross-

Method Statistic  Prob.** sections  Obs
Null: Unit root (assumes common unit root process)

Levin, Lin & Chu t* -4.32550  0.0000 5 15
Breitung t-stat -0.52515  0.2997 5 10
Null: Unit root (assumes individual unit root process)

ADF - Fisher Chi-square 258376 (.0040 5 15
PP - Fisher Chi-square 25.4186 0.0046 5 15
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Lampiran 4/3

Pengujian Heteroskedastisitas Qutput Persamaan (3.3)

a. Sampel Provinsi dengan Skala Perekonomian Besar

b.

Test for Equality of Variances Between Series

Sample: 2003 2006
Included observations: 4

Method df Value Probability
Bartlett 4  8.876865 0.0643
Levene (4,15 2.137540 0.1264
Brown-Forsythe (4,15) 1.650002 0.2045

Sampel Provinsi dengan Skala Perekonomian Sedang

Test for Equality of Variances Between Series

Sample: 2003 2006
Included observations: 4

Method df Value Probability
Bartlett 8  8.862099 0.3541
Levene (8,27) 1.641642 0.1595
Brown-Forsythe (8,27) 1.154282 0.3613

¢. Sampel Provinsi dengan Skala Perekonomian Rendah

Test for Equality of Variances Between Series

Sample: 2003 2006
Included observations: 4

Method df Value Probability
Bartlett 4 7.469755 0.1131
Levene (4,15) 1.966802 0.1515
Brown-Forsythe (4,15) 1.214061 0.3459
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Lampiran 4/4

Wald Test Koefisien BO dan Koefisien BM dalam Model Persamaan (3.3)

a. Sampel Provinsi dengan Skala Perekonomian Besar

Wald Test:

Pool: PKAYAB

Test Statistic Value df  Probability
F-statistic 4.505442 (1,13) 0.0536
Chi-square 4.505442 1 0.0338
Null Hypothesis Summary:

Normalized Restriction (= 0) Value  Std. Ermr.
C(2) - C(3) 6.354969 2.993951

Restrictions are linear in coefficients.

b. Sampel Provinsi dengan Skala Perekonomian Sedang

Wald Test:

Pool: PMIDB

Test Statistic Value df  Probability
F-statistic 7.542901 (1, 25) 0.0110
Chi-square 7.542901 1 0.0060
Null Hypothesis Summary:

Normalized Restriction (= 0) Value  Std. Err.
C(2)-C(3) 4102440 1.493733

Restrictions are linear in coefficients.
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Lampiran 4/4 (lanjutan)

¢. Sampel Provinsi dengan Skala Perekonomian Kecil

Wald Test:

Pool: PMISKINB

Test Statistic Value df Probability
F-statistic 0.057191 1,13) 0.8147
Chi-square 0.057191 1 0.8110
Null Hypothesis Summary:

Normalized Restriction (= 0) Value Std. Err.
C(2)-C(3) 1.700399 7.110304

Restrictions are linear in coefficients.
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Lampiran: 5/2
a. Pengujian Unit Root Output Persamaan (3.2) Tanpa Variabel PDRB

Group unit root test: Summary

Date: 06/05/10 Time: 11:56

Sample: 2003 2006

Exogenous variables: None

Automatic selection of maximum lags

Automatic selection of lags based on SIC: 0
Newey-West bandwidth selection using Bartlett kernel
Balanced observations for each test

Cross-

Method Statistic ~ Prob.¥*  sections QObs
Null: Unit root (assumes common unit root process)

Levin, Lin & Chu t* -12.9098 0.0000 19 57
Breitung t-stat -2.90659  0.0018 19 38
Null: Unit root (assumes individual unit root process)

ADF - Fisher Chi-square 120.097 0.0000 19 57
PP - Fisher Chi-square 119.542  0.0000 19 57

Simpulan:
Tidak ada unit root dalam model persamaan (3.2) tanpa variabel PDRB.
b. Pengujian Heteroskedastisitas Qutput Persamaan (3.2) Tanpa Variabel PDRB
Test for Equality of Variances Between Series
Date: 06/05/10 Time: 11:58

Sample: 2003 2006
Included observations: 4

Method df Value Probability
Bartlett 18  125.9852 0.0000
Levene (18,57)  21.60022 0.0000
Brown-Forsythe (18,57)  10.69289 0.0000
Simpulan:

Terdapat heteroskedaskisitas dalam model persamaan (3.2) tanpa variabel PDRB.
Namun, Namun, aturan Fox = 2,05X, maka penelitian ini menyimpulkan bahwa

masalah heteroskedastisitas tidak perlu dikhawatirkan.
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C.

Lampiran: 5/3

Output untuk Model Persamaan (3.2) Tanpa Variabel PDRB

Dependent Variable: [?

Method: Pooled EGLS (Cross-section weights)

Sample: 2003 2006

Included observations: 4

Cross-sections included: 19

Total pool (balanced) observations: 76

Linear estimation after one-step weighting matrix
White cross-section standard errors & covariance {(d.f. corrected)

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.

C -3107625. 3699162.  -0.840089 0.4049
BO? 15.29884 0.798145 16.16800 0.0000
BM? 8.413437 0.729246 11.537N17 0.0000
UMR? -12.20128 0.717587 -17.00321 0.0000
F? 42416.28 7978.946 5.316026 0.0000
AK? 1.891129 0.635307 2976715 0.0045
D? 65164.35 36585.74 1.781141 0.0810
IPM? 34405.60 82444.33 0417319 0.6782

Fixed Effects (Cross)

_NAD—-C -16905552 BALI--C -4147004.
_SUMUT--C 4016548. KALBAR--C 2804460.
_SUMBAR--C 1646650. KALTENG—C 7904291.
_JAMBI—C -1042888. KALSEL--C -2693629.
_BENGKULU--C -1486165. KALTIM--C -2955552.
_LAMPUNG--C -4780820. SULTENG--C 720290.7
_DKI—C 32164700 _SULTRA--C 1896349.
_JATENG--C -17229054 NTB--C 957946.5
_DlIy—C 796894.5 NTT--C -3083300.
_JATIM—C 1415834,
Effects Specification

Cross-section fixed (dummy variables)

Weighted Statistics

R-squared

Adjusted R-squared
S.E. of regression
F.statistic
Prob(F-statistic)

0.996178
0.994266
2520440.
521.2369
0.000000

Mean dependent var
S.D. dependent var
Sum squared resid
Durbin-Watson stat

34773126
35204480
3.18E+14
2.101579

Analisis pengaruh..
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Lampiran: 5/3 (lanjutan)

Unweighted Statistics

R-squared 0992152 Mean dependent var 26066595
Sum squared resid 6.52E+14  Durbin-Watson stat 1.790772
Simpulan:

a. Pengujian Otokorelasi
Durbin-Watson Test menunjukan nilai 2,10. Dengan DW tabel (untuk k’=7 dan
n=75) adalah dL~=1,428, dU=1,834, 4-dU=2,166, dan 4-d[.=2,572, maka dU <
DW statistik < 4-dU, sehingga hal ini menunjukan tidak ada otokorelasi antar

" error variabel dalam persamaan.
b. Goodness of Fit
Dengan Adjusted R?=0,9942, maka goodnes of fit disimpukan baik dan model

persamaan kuat sebagai estimator nilai riil.

¢. Hasil output mendapatkan persamaan investasi sebagai berikut:

Luz= (C+C;)+ 1530 BO; + 8,41 BM;, - 12,20 UMR;, + 42.416,28 F;, +
1,89 AK;, + 65.164,35 D;, + 34.405,60 IPM;,

di mana C = common intersep dan C; = intersep provinsi-i.
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Lampiran: 5/4

Wald Test Koefisien BO dan Koefisien BM dalam Model Persamaan (3.2) Tanpa

Variabel PDRB

Wald Test:
Pool: PCSPDRB

Test Statistic Value df  Probability
F-statistic 311.4846 (1, 50) 0.0000
Chi-square 311.4846 1 0.0000

Null Hypothesis Summary:

Normalized Restriction (= 0)

Value Std. Err.

C2) - CG3)

6.885399 0.350131

Simpulan:

Koefisien BO tidak sama dengan koefisien BM. Kemudian, berdasarkan Lampiran 5/3,

koefisien BO > koefisien BM, sehingga hal ini menandakan bahwa BO memberikan

dampak lebih besar terhadap keputusan investasi swasta di daerah daripada BM
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Lampiran: 6

Ouput Pengujian Korelasi antara Konsumsi Masyarakat dan Belanja Operasional

Dependent Variable: C0?

Method: Pooled EGLS (Cross-section weights)

Date: 06/08/10 Time: 18:03

Sample: 2004 2007

Included observations: 4

Cross-sections included: 10

Total pool (balanced) observations: 40

Linear estimation after one-step weighting matrix

White cross-section standard errors & covariance (d.f. corrected)

Variable Coefficient Std. Emor  t-Statistic Prob.
C 15824610 4527415, 3.495286 0.0015
BO? 22.66375 2.056981 11.01797 0.0000
Fixed Effects (Cross)
_NAD—C -41100518 _LAMPUNG--C -9643084.
_SUMUT—C 32786817 DKI--C 870097.8
_SUMBAR—C -3970251. JATENG--C 79756324
_JAMBI—C -111471t16 _BALI--C -17284624
_BENGKULU--C -17628552 KALBAR--C -12639093
Effects Specification

Cross-section fixed (dummy variables)

Weighted Statistics
R-squared 0.992629 Mean dependent var 83402780
Adjusted R-squared 0.990087 S.D. dependent var 51450243
S.E. of regression 6931404.  Sum squared resid 1.39E+15
F-statistic 390.5246  Durbin-Watson stat 1.967711
Prob(F-statistic) 0.000000

Simpulan:
Hasil regresi menghasilkan persamaan:
C;=15.824.610 + 22.66 BO,

Oleh karena itu, penelitian ini menyimbulkan bahwa terdapat hubungan positif antara

pengeluaran konsumsi masyarakat (C) dan belanja operasional pemerintah (BO).
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