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MOTTO

Hiduplah semampu Anda, keliru kalau tidak.

(Wililam James)

Dimana saya dilahirkan serta dimana dan bagaimana saya hidup
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saya beradalah yang harus diperhatikan.

(Geogia O'keefe)

Jangan pernah melakonkan sandiwara orang lain.
Lakonkanlah sandiwara Anda sendiri.

{(Andrew Salter)
Betapa berharganya jerih payah yang memberikan kita tanda,

selainnya usia, untuk menunjukkan bahwa kita pernah hidup.

(Leon Batista Atberti, 1503)
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BARB I

PENDAIIULUAN

1.1 Latar Belakang Masalah

Investasi, dalam konotasi ckonomi makro, sangat dibutuhkan untuk
meningkatkan pendapatan nasional. Jika investasi bertambah, sesuai dengan
mekanisme multiplier effect, maka akibatnya pendapatan pasional akan bertambah.
Dengan bertambahnva investasi, maka produsen akan meningkatkan jumlah
kesempatan kerja sehingga jumlah barang dan jasa yang dihasilkan akan bertambah
puia. Pada gilirannya, masyarakat bisa mengkonsumsi barang dan jasa dalam jumlah
yang lebih banyak. Hal tersebut berarti bahwa tingkat kesejahteraan dan kemakmuran
masyarakat menjad: lebih baik.

Perekononiian suatu negara tidak terlepas dart variabel mikro maupun makro.
Dari sudut pandang variabel makro, variabel tersebut antara lain: masalah kescmpatan
kerja, pertumbuhan ckonomi, kescimbangan neraca pembayaran, dan kestabilan
ekonomi. Tidak dapat dipungkiri, bahwa variabel makro tersebut, sangat berpengaruh
terhadap kegiatan investasi, baik yang berasal dari Penanaman Modal Dalam Negeri
( PMDN ) maupun vang berasal dari Penanaman Modal Asing ( PMA ). Hal s
merupakan suatu yang logis, karena berdasarkan sudut pandang investor, mereka

hanya akan melakukan suvatu investasi yang akan memberikan probabilitas

keuntungan yang paling optimal.



Pada kasus PMA, apabila Kinerja dari variabel makro suatu negara tidak
sesuai dengan yang diharapkan, maka investor akan mengalihkan dana mvestasinya
ke negara lain yang kinerja variabel makronya lebih baik.

Penanaman modal! merupakan langkah awal kegatan produki. Dengan pdsisi
semacam itu, investasi pada hakikatnya juga merupakan langkah awal kegiaian
pembangunan ekonomi. Dinamika penanaman modal mempengaruhi tinggi
rendahnya pertumbuhan ekonomi dan mencerminkan marak lesunya pembangunan.
Dalam upaya menumbuhkan perckonomian, setiap negara senmantiasa berusaha
menciptakan iklim yang dapat menggairahkan investasi. Sasaran yang dituju bukan
hanya masyarakat atau kalangan swasta dalam negeri, tapi juga investor asing
( Dumairy, 1997 ).

Demikian pula halnya dengan Indonesia. Penggairahan iklim investasi di
Indonesia dimulat dengan diundangkannya Undang-Undang No. 1/Tahun 1967
tentang Penanaman Modal Asing ( PMA ) dan UU No. 6 / Tahun 1968 tentang
Penanaman Modal Dalam Negeri { PMDN ).

Negara-negara sedang berkembang vang sudah menjadi negara maju atau
yang masih tertinggal dibelakang, tidak hanya menggunakan dana dan dalam negeri
karena kebutuhan untuk meletakkan dasar-dasar pembangunan ckonomi sangat
mahal, khususnya infrastruktur fistk maupun fasilitas sosial. Karena itu, sumber-
sumber dana dari luar negeri sangat diperlukan ketika suatu negara berkembang
sedang memulai proses pembangunan ( Didik J. Rachbini, 1995 ).

Arus investasi asing { PMA ) dan investasi dalam negeri ( PMDN } di

Indonesia sejak tahun 1998 mengalami penurunan yang cukup signifikan. Menurut



Lad

data persetujuan investast yang dikumpulkan Badan Koordinasi Penanaman Modal
( BKPM ) menunjukkan arus PMA turun dan US$ 3,8 mihiar pada tahun 1997
menjadi US$ 9,7 miliar 2002. Pada periode tersebut juga terjadi penurunan pada
Penanaman Modal Dalam Negeri { PMDN ). PMDN turun dart Rp 120 triliun péda
tahun 1997 menjadi Rp 12 triliun pada tahun 2002. Penurunan tersebut terkait dengan
tidak stabilnya kondist politik, lemahnya mata uang rupiah, dan perekonomian yang
tidak pasti { Theo F. Teemion, dalam Jawa Pos, 12 Oktober 2002 ).

Dalam keadaan normal sebelum krisis pada pertengahan 1997, persetujuan
investasi mencapai 33 miliar US$. Biasanya diimplementasikan hanya sepertiga atau
bahkan hanya seperempat dant persetujuan tersebut. Nilai investasi tersebut
memberikan kontribusi yang cukup signifikan terhadap pertumbuhan ekonomi.
Investasi Jepang pada saat normal mencapai tidak kurang dani 5 mliar US$, Selama
dua tahun pertama masa knsis investasit tersebut sudah berkurang menjadi
seperiima saja. Kini investasi tersebut sangat kecil jumlahnya karcna investor
Jepang memandang Indonesia sudah tidak menarik dan mengancam investasinya.
Jepang sudah memberi penilaian negatif terhadap kondisi dan iklim investasi di
Indonesia. Investor-investor Jepang mulai menutup tambahan investasinya
di Indonesia. Puluhan ribu pekerja Indonesia akan kehilangan pekerjaan mereka
( Syahrir, dalam Zaporan Koresponden Syahrir, 12 Desember 2002 ).

Rendahnya investasi Jepang di Indonesia membuat tingkat total investast juga
semakin menurun. Investas: Jepang di Indonesia hanya mencapai 5% dalam sembilan
bulan pertama tahun 2002. Pada tahun 1996 dan 1997, investasi Jepang mencapat

21%. Sektor-sektor kunci investasi seperti pertambangan dan eksplorasi juga



mencapai titik terendah, setelah mencapai puncaknya pada tahun 1996 yakm sebesar
US$ 160 juta, investasi di sektor terscbut saat ini hanya sebesar USH 20 juta
( Jhony Setiawan, dalam /nfo dan Arsip Milis Nasional, 16 Januan 2003 ).

Tabel 1.1. Proyek-Proyek Penanam Modal Luar Negeri yang telah disetujui

Pemerintah Menurut Negara Asal ( Juta USY )

2000 2001 2002
Jumlah] Nilai [ Jumlah | Nitai Jumiahj Nilat
Negara Asal | Proyek | Investasi | Proyek Investasi Proyek |Investasi
US.A 54 2431 37 72,8 37 467,60
Perancis 27 64,7 21 14,3 17 2626
Ingeris 79 3.637.2 73 7229 76 7199
Jepang 93 1.954 8 98 7720 79 5105
Korea 287 6899 285 | 3693 228 369.8
Taiwan 74 126,3 63 74.1 35 33281

Sumber - Badan Pusat Statistik, /ndikator Ekonomi, berbagai edisi

Tabel 1.1 di atas, Cukup menjelaskan, penurunan nilai investasi Jepang yang
sampai tahun 2002 masih mengalami penurunan yang cukup signifikan serta
menyebabkan penurunan tingkat total investasi.

Ada beberapa masalah dalam investasi di Indonesia. Pertama, couniry risk
atau resiko berinventasi Indonesia yang dalam tahun 2001 termasuk level bawah di
dunia. Country risk menyebabkan resiko tingi berinventasi, dan kredit ke dunia usaha
Indonesia mempunyai kerawanan sangat tinggi. [nrernational Country Risk Group
( ICRG ) memberikan nilai 4,5 dalam skala 12 bagi iklim investasi di Indonesia pada
Agustus lalu. Angka ini jauh di bawah Ma]aysia dan Thailand yang mendapat nilai
8 5. Korsel dengan nilai 9, dan Filipina dengan nilai 10. Padahal , pasca tragedi WTC

sekitar September 2001 ICRG masih memberikan nilai yang lebih tingg vakni 7.5



walaupun Indonesia masih menempati urutan paling bawah. Kedua, tingkat keamanan
untuk berinventasi di Indonesta juga mempunyai resiko tinggi. Keamanan dalam
pengertian banyak kasus penjarahan, premanisme dan pendudukan lahan. Keadaan
tersebut juga menyebabkan para investor dalam negeri ( domestik ) merasa tidak
aman. Kefiga, masalah korupsi, kolusi dan nepotisme ( KKN } di indonesia sangat
vang cukup tinggl. Pada saat ini indonesia termasuk deretan negara yang KKN-nya
paling tinggi di dunia. Apapun usaha yang dijalankan harus punya ijin, serta
pungutan-pungutan lainnya vang mengakibatkan ekonomi biaya tinggt. Keempat,
berupa ketidakpastian hukum. Sekarang hukum di Indonesia telah menjadi komoditas
perdagangan. Kelima, tingginya resiko disintegrasi politik di daerah- daerah tertentu,
seperti di wilayah Aceh. Keenam, ketidakpercayaan bermitra Indonesia. Sekarang
banyak mitra Indonesia yang tidak dipercaya investor asing. Dengan tidak adanya
mitra terpercaya ini makin mempersulit masuknya investasi ke Indonesia. Ketujuh,
masalah- masalah perburvan, Masalah perburuan tidak begitu signifikan
mempengaruhi resiko berinvestasi. Resiko masalah perburuhan lebith  kecil
dibandingkan dengan resiko tingginya biaya ckonomi akibat suku bunga tinggt
( Bomer Pasaribu, dalam Suara Merdeka, 5 Septamber 2001 ).

Berdasarkan uraian di atas, maka penulis tertarik untuk meneiiti vanabel-
variabel yang mempengaruhi Penanaman Modal Asing ( Jepang ) di Indonesia. Hal
tersebut, menarik untuk diamati sehubungan dengan upaya memperluas /. menarik
investasi asing pada masa mendatang, juga untuk mengetahui faktor-faktor yang

menjadi pertimbangan para investor asing yang akan menanamkan modalnya di
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Indoncsia serta penerapan kebijakan yang efekiif oleh pemenintah  untuk
mempengaruhi iklim investasi di Indonesia.
Judui vang ingin dikemukakan oleh penuhs adalah ™ A nalisis Faktor-Faktor

Yang Mempengaruhi knvestasi Jepang di Indonesia Tahun 1983 - 20027

1.2 Rumusan Masalah

Peran investasi swasta melalui investasi asing (PMA) turut mencntukan dalam
menggali dan memanfaatkan potensi ckonomi serta meningkatkan pertumbuban
ckonomi, akselerasi pembangunan suaty negara. Hal tersebut sudah disadan oleh
pemerintah, sehinga kemunculan UU PMA Tahun 1967 keluar terlebih dahulu
dibandingkan UU PMDN Tahun 1968, dengan harapan investasi asing di indonesia
akan meningkat.

Upaya-upaya uniuk menarik investasi asing sangat penting, mengingat
kebutuhan devisa Indonesia yang terus meningkat, yang selama ini sclalu udak bisa
dipenuhi dari selisih antara nilat tmpor dan ekspor (net export), maupun penerimaan
jasa-jasa dari luar negeri.

Investasi asing (foreign investment) merupakan salah satu pilihan yang baik
untuk mengundang devisa, dalam arti akan memperbaiki ncraca pembayaran dan
penyerapan tenaga kena.

Faktor-faktor yang mempengaruhi investasi asing yang mengalir ke Indonesia
dapat dilihat dari sudut pandang negara Indonesia sendiri schagai negara yang
mermbutuhkan investasi asing, atau dapat juga dilihat dart sudut pandang investor

asing yang akan mempengaruhi keputusan investor asing dalam menanamkan




modalnya di Indonesia. Pengaruh berbagai fakior tersebut sangalt menarih untuk
diamati schubungan dengan upaya untuk memperiuas / menarik investasi asing pada
masa vang akan datang, juga untuk mengetahui faktor-faktor yang menjadi
pertimbangan para investor yang akan menanamkan inedalnya di Indonesia.
Berdasarkan uraian di alas, maka perumusan masalah yang dapat digjukan

adalah fukror-faktor apakah yang mempengaruhi investasi Jepang di Indonesia?

1.3 Batasan Masalah

Dari berbagai studi dan penelitian empiris, ternyata banyak faktor yang ikut
mempengaruhi investasi di Indonesia. Semakin luas dan kompleksnya perekonomian
suatu negara, semakin banyak faktor-faktor yang akan mempengaruhinya. Diyakini
masih banyak faktor-faktor lain yang mungkin mempengaruhi investasi, namun tidak
mungkin dapat dianalisis semua dalam penelitian ini.

Untuk lebih memfokuskan masalah, maka perlu pembatasan. Penelitian in1 dibatasi
pada faktor-faktor / variabel yang mempengaruhi investasi, khususnya investas asing
Jepang. Faktor-faktor tersebut antara lain; produk domestik bruto ( PDB Riit ), tingkat
inflasi, tingkat suku bunga internasional ( London Interbank Offered Rate LIBOR ),
upah tenaga kerja, dan krisis ekononti.

Pada penelitian ini masalah vang ditehiti dibatasi pada pola hubungan antara
faktor-faktor yang mempengaruhi investasi Jepang. Periode pengamatan daia dari

tahun 1983 sampai dengan 2002.



1.4 Tujuan Penelitian

Berdasarkan latar belakang masalah dan perumusan masalah maka penelitian

ini bertujuan untuk;

I.

L)

Menganalisa seberapa besar pengaruh PDB Ritl terhadap investasi Jepang
di Indonesia.

Menganalisa seberapa besar pengaruh tingkat inflasi di Indoniesia terhadap
investasi Jepang di Indonesia.

Menganalisa seberapa besar pengaruh tingkat suku bunga internasional
( LIBOR ) terhadap investasi Jepang di Indonesia.

Menganalisa seberapa besar pengaruh upah tenaga kerja terhadap
investasi Jepang di Indonesia.

Menganalisa seberapa besar pengaruh krisis ekonomi terhadap investasi

Jepang dt Indonesia.

1.5 Manfaat Penelitian

1.

Ld

Sebagai bahan pertimbangan, balk pusal maupun dacrah, dalam
mencntukan  kebijakan, terutama dalam bidang investast.

Bagi peneliti, penelitian imi diharapkan akan dapat menambah wawasan
keilmuan dan sebagai wahana latihan bagi penerapan ilmu yang diperoleh
di bangku kuliah.

Sebagai bahan pertimbangan bagi penelitian-penelitian selanjutnya yang

sesuai.



1.6 Metode Penelitian
1.6.1 Sumber data

Data yang digunakan merupakan data tahunan periode 1983 — 2002, Data
tersebut merupakan data sekunder yang berasal dari berbagai sumber, seperti Badan
Pusat Statistik { BPS ), Badan Koordinator Penanaman Modal (BKPM), serta laporan
dari berbagai jurnal maupun hasil penelitian mengenat hal yang berkanan dengan
penelitian ini.
1.6.2 Metode Analisis Data

Setelah pengumpulan data , maka dilakukan analisa data. Dalam
melakukan analisa data runtut waktu dar 1983 — 2002, digunakan metode pangkat
kuadrat terkecil atau Ordinary Leust Square ( OLS ) yang akan menghasiikan
koefisien-koefisien regresi yang bersifat terbatk tak bias (BLUE = Best Lincar
Unbiased Estimaior). Dalam pengolahan data digunakan program FEviews 3.0

Y =B, X, +B,X, +B: X, +8,X, +B;D+ g,

Dimana Y : Jumlah investasi Jepang di Indonesia ( juta USS )

X : Produk Domestik Bruto Riil {miliar rupiah )

X : Upah tenaga kera di indonesia ( ribu rupiah/bulan)

(2]

X3 : Tingkat suku bunga Internasional / LIBOR ( % )
X4 - Tingkat inflasi di indonesia ( % )
D : Krisis ekonomi

e, Kesalahan pengganggu

B, = B, =koefisienregrest



1.7 Pengujian Hipotesis
1.7.1 Kriteria Statistik ( uji t1ahap pertama)
a. Upi-t {Partial individu Test)

Uj/i;t dilakukan untuk mengetahut ada tidaknya hubungan antara setiap
variabel independen sekaligus menguji tingkat signifikansi hubungan tcrsebut.
Hipotesis yang digunakan:

Ho: p3:=0
Ha: f#; =0

Nilat S > 0 menunjukkan hubungan yang positif antara variabel independen
yang diestimasi dengan variabel dependen. Sedangkan nilai ) < 0 menunjukkan
adanya hubungan yang negatif antara variabel independen yang diestimasi dengan

variabel dependen. Nilai t-hitung diformulasikan sebagai berikut :

B,
Se ( B )

Niai t-tabel dapat dican pada tabel dengan menentukan derajat keyakinan,
vaitu « dan degree of freedom vaitu (n-k-1). T-tabel berfungsi sebagai batas daerah
penerimaan dan daerah penolakan hipotesis. Apabila nilai t-hitung > t-tabel, maka
Ho ditolak dan Ha ditertma yaﬁg berarti variabel independen berpengaruh secara
signifikan terhadap variabel dependen, sedangkan apabila nilai t-hitung < t-tabel,
maka Ho ditenima dan Ha ditolak, yang berarti vanabel independen tidal berpengaruh

secara signifikan terhadap variabel dependen.



b. Uji-F (Overall Significani test)
pengujian ini bertujuan untuk mengetahuui ada udaknya hubungan antara
semua variabel independen terhadap variabel dependen sekaligus mengup tingkat

signifikansi hubungan tersebut. Hipotesis yang digunakan adalah :

Ho: ﬁ|= ﬂ:g:_ ﬁk=0
Ha : ﬁ]: ﬂ3=,.,‘......= ﬁk #{)

Nita1 F hitung diformulasikan sebagar berikut

#

_ R"/k
(1-RY)n-k-1

Sedangkan nilai F table dapat dicari pada tabel dengan menentukan derajat keyakinan
tertentu, yaitu « , dan degree of freedom, yattu (k-1),(n-k-1)} dimana n adalah jumlah
obscrvast dan k adalah jumlah variabel bebas termasuk konstanta. F tabel berfungst
menunjukkan batas daerah penerimaan dan daerah penolakan hipotesis.

Apabila nilai F hitung > F table, maka Ho ditolak dan Ha diterima, artinya
semua variabel independen secara serentak berpengaruh secara signifikan terhadap
variabel dependen. Sedangkan apabila F hitung < F table, maka Ha ditolak dan Ho
diterima, artinya scbuah variabel independen secara serentak tidak mempengaruhi

terhadap vanabel dependen.



¢. Koefisien Determinasi ( R

Nilai koefisien determinasi (RY) digunakan untuk mengukur proporsi atau
prosentase total variasi dalam variabel dependen yang dijelaskan olch model regresi.
Semakin tinggi R* (mendekati 1), maka garis regresi semakin baik. Nilai R’
diformulasikan sebag

_ESS
7SS

&

dimana :

ESS = jumiah kuadrat yang dijelaskan (Fxplained Sum of Squares)

TSS = jumlah kuadrat total { 7otal Sum of Squares)
1.7.2 Kriteria Ekonometrik (uji tahap kedua)
a. Pengujian Autokorelasi

Autokorelasi ialah hubungan yang terjadi diantara anggota-anggota dari
serangkaian pengamatan yang tersusun dalam rangkaian wakiu (/ime series) atau
yang tersusun dalam rangkaian ruang {cross section). Autokorelasi menunjukkan
hubungan antara nilai-nilai yang berurutan dari variabel-variabel yang sama.
Autokorelasi dapat terjadi apabila kesalahan pengganggu suatu periode berkorelast
dengan kesalahan pengganggu sebelumnya. Alat uji analisis yang digunakan untuk
mendeteksi ada tidaknya autokorelasi adalah Durbin-Wutson (DW test) yang
penulisannya  (Pwnredar Gujarati: 1988) sebagai bertkut :

Slet- Y- a)
Zf&:vt2

DW=



Keterangan : DW — nilai Durbin Watson yag akan diduga
t = tahun penchtian
e = jumlah masing-masing residu
Untuk menguji asumi kiasik ini, maka terlebth dahulu harus ditentukan
besarnya nilainya kritis dari du dan dl berdasarkan jumiah observasi dan vanabei
independen. Jika hipotesa yaitu korelasi antara anggota obscrvast yang terletak
berderetan dalam bentuk waktu. Dalam bentuk regresi lmnier, tidak terjadi antara

korelasi antara Ui atau E(Ui,Uj)=0 untuk | =j dengan pengujian sebagai berikut :

d<dt . autokorelasi positif

d>4-dl : autokorelast negatif

du<d <4 —du : tidak ada autokorelasi negatif dan negatif
dl<d<du - uidak dapat ditentukan ada tidaknya autokorelasi

4-du<d<4-di :tidak dapat ditentukan ada tidaknya autokorelasi

b. Pengujian Multikoltnearitas

Multikolinearitas adalah hubungan eksak antara variabel penjelas, atau adanya
korelasi antar variabel independen. Cara mendeteksi ada tidaknya multikolinearitas
adalah dengan melihat nilai VIF (Variance Inflation Factor). Untuk sebuah model
regresi dengan k-variabel (Y, intersep, dan k-1 variabel bebas), maka koefisien

regresi parsialnya adalah (Damodar Gujarati, 1995) :

Var(Bj)= o’ !
Y




Dimana :

B; = koetisten regresi parsial variabel bebas X;

R; = koelisien korelasi dari regresi variabel bebas X terhadap (k-2)
variabel bebas lainnya
VIF = Variance Inflation Fractor

Multikolinearitas akan terjadi jika VIF dari sebuah vanabe! lebih besar dan
satu, Jika VIF melebihi 10 (dimana Rf melebthi 0,9) maka variabel tersebut
mempunyat kolinearitas yang tinggi terhadap vartabel yang lain dan merupakan

persoalan yang serius.

¢. Pengujian Heterokedastisitas

Heterokedastisitas adalah situasi dimana terdapan tidak konstannya varian.
Konsekuensinya adalah biasnya varian sehingga wjt signifikanst menjadi invalid.

Uji ini menguji asumsi yaﬁg mengatakan bahwa setiap gangvan  ( disturbance
term ) adalah varian. E (Mi*y=82. Salah satu cara mendctcksi heteroskedastisitas
adalah dengan melakukan uji Park, yaitu meregresi nilai residual dari model yang

diestimasi  terhadap  variabel-variabel  penjelas. Untuk  melakukan i

heteroskedastisitas,  hasil  residual regresi  scbagai  dependen  vanabel

diditransformasikan dalam bentuk logaritma natural &’/ (sebagai proxy dari varian




residual). Ada tidaknya heteroskedastisitas dapat diketahuwi dart hasil regresi antara
residual  {dalam bentuk logaritma natural) yang merupakan fungst dan independen
vartabel yang lain. Bila nilai t-statistik > 1-tabel atau signifikan, maka Ho ditolak dan
Ha diterima dimana hal ini berarti tidak terdapat heteroskedastisitas atau asumsi

homeoskedastisitas diterima.



1.8 Sistematika Penulisan

Sistematika penulisan dalam penelitian ini terdiri atas 5 bab, yattu :

Bab 1

Bab 11

Bab 11

Bab IV

BabV

Pendahuluan

- Latar Belakang Masalah

- Perumusan Masalah

- Tujuan dan Manfaat Penelitian

- Metode Penelitian

- Sistematika Penelitian

Landasan teori dan tinjauan hiteratur

- Teori yang mendasari penelitian

- Penelitian-penelitian sebelumnya yang mendukung analisis

- Hipotests Penelitian

Gambaran umum investast Jepang di Indonesia

- Penjelasan mengenai investasi asing Jepang berdasarkan data-data
yang mendukung

Analisis

- Menganalisis variabel-variabel yang mempengaruhi investasi Jepang
berdasarkan estimasi data yang telah dilakukan.

Penutup

- Berisi kesimpulan dan saran ( rekomendasi dari penulis )



BAB 1)

LANDASAN TEORI

2.1 Pengertian PMA dan Arti Pentingnya bagi Suatu Negara

Modal asing dapat memasuki suatu negara datam bentuk modal swasta
dan modal negara. Modal asing swasta dapat mengambil bentuk invesrasi swasta
langsung dan investasi tidak langsung.

Investasi tangsung, berarti bahwa perusahaan dan negara penanam modal
secara de facto atau de jure melakukan pengawasan atas aset (aktiva) yang
ditanam di negara pengimpor modal dengan cara investasi itu. Investasi langsung
dapat mengambil beberapa bentuk, yaitu: pembentukkan suatu cabang perusahaan
di negara pengimpor modal; pembentukan suatu peruszhaan dimana perusahaan
dari negara penanam modal memiliki mayoritas saham; pembentukan suatu
perusahaan di negara pengimpor yang semata-mata dibiayai oleh perusahaan yang
terletak di negara penanam modal; mendirikan suatu korporasi di negara
penanaman modal secara khusus beroperast di negara lain; atau menaruh assct
(aktiva) tetap di negara lain oleh perusahaan nasional di negara penanam modat.

Investasi tidak langsung lebih dikenal sebagat portfolio investment yang
sebagian besar terdiri dari penguasaan atas saham yang dapat dipindahkan
{(yang dikeluarkan atau dijamin oleh pemerintah negara pengimpor modal), atas
saham atau surat utang oleh warga negara dan beberapa negara lain, Penguasaan
saham tersebut tidaklah sama dengan hak untuk mengendalikan pcrusahaan: Para

pemegang saham hanya mempunyai hak atas hak deviden saja. Pada tahun-tahun
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terakhir ini telah berkembang investasi tidak langsung secara multilateral. Warga-
warga dari suatu negara membeli surat-surat obligasi [nternational Bunk of
Recontruction and Development (1BR{)) vang dilambangkan atau yang membiayai
suatu proyek di beberapa negara berkembang.

Gagasan mengimpor modal untuk pembangunan ekonomi bukan hal baru bagi
negara berkembang, Bahkan bangsa maju pun pada tahap awal pembangunan banyak
tergantung pada modal asing. Pada abad ke-17 dan 18, Inggris meminjam modal dari
Belanda. Pertumbuhan Amerika yang cepat dikarenakan persediaan tenaga manusia
dan vang yang besar dari Eropa pada abad ke-19. Demikian juga yang terjadi di
Rusia. Pembangunan Rusia sama sekalt tidak kurang dar penyediaan modal, secara
liberal selama 1890 — 1914 dari Eropa Barat. Meskipun pembangunan ekonorm Rusia
merupakan kebijakan lanjut dari Revolusi Oktober, tetapi lepas landasnya berawal
pada tahun-tahun sebelum Perang Dunia Pertama.

Ciri negara berkembang adalah modal kurang atau tabungan rendah, dan
investasi rendah. Tidak hanya persediaan modal yang sangat kecil tetap juga laju
pembentukan modal uang sangat rendah. Rata-rata investasi kotornya hanya 5% - 6%
dari pendapatan nasional kotor, sedangkan di negara maju berkisar 15% - 20%. Laju
tabungan vang rendah seperti itu, hampir tidak cukup untuk menghadapi
pertumbuhan penduduk yang cepat denga laju 2% - 2,5% per tahun, apalag;
menginvestasi di proyek-proyek baru. Sebenarya, dengan laju tabungan yang ada,
mereka hampir tidak dapat menutup penyusutan modal dan bahkan untuk mengganti
peralatan modal yang ada Untuk memobilisasi tabungan domestik melalui

perpajakan dan pinjaman masyarakat hampir tidak cukup untuk menatkkan laju
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pembentukan modal yang ada melalui investast. Langkah tersebut menyebabkan
merosotnya standar ekonomi, dan membuat rakyat semakin menderita. Impor modal
asing membantu mengurangi kekurangan tabungan domestik melalul pemasukan
peralatan modal dan bahan mentah. Hal tersebut akan menaikkan laju tabungan
marginal dan laju pembentukan modal.

Peraturan perundang-undangan negara tuan rumah berkenaan dengan investasi
asing menunjukkan bahwa negara sedang berkembang cukup aktif untuk mencari
investor asing dan mengharapkan berbagai manfaat yang nyata. Tujuan yang paling
umum dikemukakan adalah untuk menciptakan lapangan kerja, proses alih
teknologi dan ketrampilan yang bermanfaat dari sumber tabungan atau devisa

{Lincolin Arsyad, 1997).

2.2 Teori dan Fungsi Investasi

Teori investasi pada umumnya menjelaskan taktor-faktor (vanabel)
yang mempengaruht investasi. Beberapa faktor yang diduga kuat pengarubnya
terhadap investasi antara lam: tingkat bunga, penyusutan, kebijaksanaan
perpajakan, serta perkiraan (expectation) tentang penjuan seria kebijaksanaan
ekonomi. Mempertimbangkan ekspektasi ke dalam penentuan investasi merupakan
pandangan yang relatif baru.

Penanaman modal asing, di negara-negara yang sedang berkembang
merupakan suatu arus sumberdaya yang dapat memegang peranan yang penting
dalam pembangunan sektor industri. Arus sumberdaya tersebut merupakan suatu

paket atau kembinasi yang khas yang terdiri dari modal investasi jangka panjang,




tcknologi, ketrampilan teknis dan manajerial, serta saluran ke pasar dunia yang
umumnya masih langka di ncgara-negara sedang berkembang. Berbeda dan luar
negeri yang sclanjutnya menghadapkan negara sedang berkembang dengan
pembayaran jumlah bunga yang tetap, maka tingkat biaya atau beban atas neraca
pembayaran negara sedang berkembang akibat pengalihan laba atau deviden atas
PMA akan tergantung dan keberhasilan komersial proyek PMA tersebut ( Thee Kian
Wie, 1985 ).

Investasi merupakan salah satu komponen yang penting dalam PDB di
Indonesia. Di Indonesia, bagian dari investasi dalam produk domesuk bruto selama
tahun 1980 — 19835 sebesar 23%. Meskipun sumbangan ini masih relatif kecil, namun
investasi tetap mempunyai peranan yang penting di dalam permintaan agregat.
Pertama, biasanya pengeluaran investasi lebih iidak stabil apabila dibandingkan
dengan pengeluaran konsumst schingga tluktuasi investasi dapat menyebabkan
terjadinya vesesi dan  boom. Sehingga para ahli ekonomi tertartk untuk
menganalisanya, terutama dalam kaitannya dengan kebijaksanaan stabilisasi untuk
mengatasi akibat buruk dan adanya tluktuasi investasi. Kedua, bahwa investast
sangat penting bagi pertumbuhan ekonomi serta perbaikan dalam produktivitas tenaga
kerja. Pertumbuhan ekonomi sangat tergantung pada tenaga kerja dalam jumlah / stok
kapital. Investasi aka menambah jumlah / stok kapital. Tanpa investasi maka tidak
akan ada pabrik / mesin baru, dan dengan demikian tidak ada ekspansi. Pengertian
investasi mencakup investasi barang-barang tetap pada perusahaan ( business fixed

invesment ), persediaan (inventory J, serta perumahan ( residential ) (Nopirin, 1993 ).




2.2.1. Pendekatan Nilai Sekaranyg (Present Value)

Pendeckatan nilat sckarang menyebutkan bahwa proyek investast dianggap
menguntungkan dalam arti dilaksanakan apabila nilai sekarang proyek investas
tersebut lebih besar dibandingkan besarnya modal yang ditanam. Prinsip pengambiian
keputusan atas proyek-provek investasi tersebut adalah proyek investasi dianggap
menguntungkan dan diterima apabiia proyek tersebut mempunya: milai sekarang neto
lebih besar dari nol. Secara matematika proyek-proyek investasi dapat ditulis

( Soediyono, 1985 };

a. C<GPV = R, + R2,+ R,
(1+n" (1+r) (+0)"

b. NPV=-C+ R, -+ R+ R, > ()
(1+n"  (1+1y (1+r)"

Dimana;

GPVY = Gross Present Value

NPV = Nett Present Value

1,2...n = periode ke-1, periode ke-2,... .periode ke-n

r = tingkat bunga

C = besar modal

Dari formulasi tersebut diatas dapat dikatakan bahwa semakin besar tingkat
suku bunga maka akan semakin menurunkan GPV, Bila GPV terus menurun, maka
NPV akan semakin kecil dan ini berarti bahwa tingkat kelayakan suafu proyek

investasi akan semakin kecil { Ahmad Jamli, 1996/a).
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2.2.2. Konsep Marginal Efficiency of Capital ( MEC)

Dalam teori makro Keynes keputusan apakah suatu investasi akan
dilaksanakan atau tidak, tergantung pada perbandingan antara besarmva keuntungan
yang diharapkan ( yang dinyatakan dalam prosentase per satuan waktu ) di satu pihak
dan biaya penguanaan dana atau tingkat bunga di pthak lain. Apabila tingkat bunga
yang berlaku di pasar vang sebesar 2% setiap bulan (atau 24% setahun), sedangkan
keuntungan vyang diharapkan sebesar 50% maka Investasi tersebut masih
menguntungkan, karena keuntungan (kotor) yang diharapkan adalah 50%, jadi
melebihi ongkos penggunaan dana. Dapat dikatakan bahwa keuntungan bersih yang
diharapkan adalah 50% - 24% = 26% per tahun untuk 10 tahun. Maka jika pengusaha
tesebut “rasional” investasi tersebut akan dilaksanakan. Tetapi jika tingkat bunga
yang berlaku sebesar 5% per bulan, ini berarti bahwa biava penggunaan dana sebesar
60% setahun. Dan investasi tersebui tidak menguntungkan, karena biaya
pengguanaan dana melebihi keuntungan yang diharapkan. Dalam hal ini kerugian
netto yang diharapkan adalah sebesar 10% per tahun untuk 10 tahun. Pengusaha
tersebut harus mencari investasi lain yang lebth menguntungkan.

Perhitungan semacam ini berlaku bagi mereka yang meminjam maupun yang
memiliki dana sendiri.hal ini disebabkan jika tingkat suku bunga 5% per bulan, maka
pengusaha yang memiliki dana sendiri akan lebih beruntung untukmeminjamkan
dananya di pasar uang danmemperoleh penghasilan bunga sebesar 5% perbulan
daripada menggunaka dananya untuk membel truk ( akan menanggung kerugian
sebesar 10% setahun selama 10 tahun ), Dalam teori Keynes, tingkat keuntungan

yang diharapkan ini disebut dengan istilah Marginal Efficiency of Capital (MEC).
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Secara ringkas :
a. Jika keuntungan vang diharapkan (MEC) lebih besar daripada tingkat
bunga, maka investasi dilaksanakan.
b. Jika MEC lebih kecil daripada tingkat bunga, maka investasi tidak
dilaksanakan.
c. Jika MEC = tingkat bunga, maka investasi bisa dilaksanakan dan bisa
juga tidak.
Dari uraian di atas, diketahui bahwa berapa tingkat pengeluaran investasi yang
diharapkan oleh para investor ditentukan oleh dua hal, vaitu tingkat suku bunga vang

berlaku dan Marginal Efficiency of Capital. Perilaku makro para investor ini biasanya

diringkas dalam bentuk satu fungsi yang disebut fungsi Marginal Lfficiency of

Capitaf atau fungsi iInvestasi.

Fungsi MEC atau fungsi investasi ini menunjukkan hubunga antara tingkat
bunga yang berlaku dengan tingkat pengeluaran investasi yang diinginkan oleh para
investor. Cara menurunkan fungsi investasi tesebut adalah sebagai berikut:

Misalkan apabila tersedia 5 proyek investasi dalam masyarakat yang mungkin

untuk dilaksanakan oleh para investor, masing-masing dengan MEC sebagai berikut:

Proyek Nilai Investasi MEC (%)*
(Rp juta)

A 100 50

B 200 40

C 50 35

D 150 20

E 75 15

*

) Drinyatakan dalam tingkat keuntungan tahunan




Sekarang dapat dilihat, Jika tingkat bunga yang berlaku adalah sebesar 4% per
bulan (atau 48% per tahun), tingkat penpeluara investasi yang diinginkan para
investor adalah Rp 100 juta, karena pada tingkat tersebut hanya proyek A vang
menguntungkan untuk dilaksanakan. Tetapi jika tingkat bunga yang berlaku 3% per
buian, tingkat pengeluaran investasi yang diinginkan investor adalah sebesar Rp 300
juta, karena pada tingkat bunga tesebut (36% per tahun) ada dua proyek yang
menguntungkan untuk dilaksanakan, yaitu proyek A (Rp 100 juta) dan proyek B (Rp
200 juta) Demikian seterusnya untuk tingkat bunga 2% per bulan dan 1% per bulan.
Untuk lebih jelasnya dapat dilihat pada tabel dibawah ini.

Tabet 2. 1. Tingkat Bunga yang Berlaku dan Niiai investasi Total
yang Diinginkan

Tingkat Bunga vang Berlaku Nilai Investast
(% per bulan) Total yang diinginkan
(Rp juta)

0

100

300

350

575 i

— g a2 s QN

Tabel tersebut dapat digambarkan dalam bentuk kurva yang menghubungkan
antara tingkat bunga yang beriaku dengan pengeluaran investasi yang diinginkan oleh
para investor. Kurva tesebut adalah kurva fungsi investasi (atau fungsi MEC).

Selengkapnya dapat dilihat pada gambar 2.1 dibawah ini.




Tingkat bunga / bulan (%)

100 200 300 400 500 600
pengeluaran investasi yang diinginkan (Rp juta)

Gambar 2.1. Fungsi Investasi {atau tungsit MEC)

Tiga hal vang perlu digarisbawahi mengenai fungsi investasi. Perrama,
fungsi tersebut mempunyai slope yang negatif, artinya semakin rendah tingkat bunga
semakin besar tingkat pengeluaran investasi yang diinginkan (direncanakan untuk
dilaksanakan). Kedua, datam kenyataan fungsi tersebut sulit untuk diperoleh sebab
posisinya sangat labil ( mudah berubah dalam jangka waktu yang sangat singkat).
Kelabilan fungsi investasi ini akan segera dapat dipahami karena posisinya sangat
tergantung pada nilai MEC dalri proyek-proyek yang ada dan bahwa MEC adalah
keuntungan yang diharapkan oleh investor. Karena didasarkan pada harapan masa
depan atau expecrations (atas dasar perhitungan yang subyektif), maka MEC suatu
proyek dapat berubah setiap saat dan peka terhadap perubahan kondisi sosio-
ekonomis-politis negara. Misalnya, adanya gejolak politik di suatu daerah, isu akan

adanya devaluasi atau pembatasan impor, akan langsung mengubah penilaian
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subyektif investor terhadap suatu proyek. Karena banyak faktor yang mempengaruhi
MEC, maka posisi fungsi investasi akan mudah mengalamt perubahan. Kelabilan
fungsi investasi ini merupakan penjelasan teoritis dart Keynes mengenai fakta vang
discbutkan sebelumnva, yaitu bahwa d;]am kenyataan pengeluaran investasf 4y
menunjukkan gejala naik turun vang sulit diduga dan wakiwu ke waktu. Keiabilan ini
adalah salah satu cirt yang membedakan dengan unsur-unsur permintaan agregaf
yang lain (konsumsi dan pengeluaran pemerintah). Ketiga yang perlu ditekankan
adalah hubungan teort Keynes dengan kenyataan, khususnya mengenal masalah
tersedianya dana investasi. Teon Keynes didasarkan pada anggapan bahwa pada
tingkat bunga yang berlaku setrap investor dapat memperoleh dana berapapun yang
diperfukan untuk membiayai proyek-proyek yang dianggap menguntungkan untuk
dilaksanakan, Yang membatasi jumlah vang ingin diinvestasikan merupakan
peniiaian mengenai MEC proyek-provek vang terbuka bagi investor. Dalam
kenvataan seringkali dijumpai keadaan yang sebaliknya, yaitu 1su banyaknya proyck
yang menguntungkan (MEC tinggi) tetapi sulit untuk memperoleh dana untuk
membiayai proyek tersebut. Kesolitan untuk memperoleh kredit dari  bank,
mengakibatkan tingkat investasi yang direalisasikan lebih kectl daripada tingkat
investasi yang diinginkan. Khususnya pada saat uang ketat, karena pembatasan kredit
bank dan jumlah vang yang beredar yang ditujukan untuk mengendalikan inflasi,
jumlah dana yang tersedia (dan bukan MEC) yang menentukan besarnya investasi.
Kasus lain adalah kasus “tengah-tengah™ dimana biaya dana (tingkat bunga) makin

naik dengan makin banyaknya jumlah dana yang diinginkan.
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Kasus-kasus ini ditujukan dalam gambar 2.2 berikut ini ;

N

. MEC MEC
I I f I | I
Kasus Keynes(supply Kasus “uang ketat” Kasus “tengah-
dana investasi supply dana investasi tengah” (supply dana
elastisitas sempurna) inelastis sempurna) investasi mempuinyai
elastisitas antara 0
dan o)
(A) (B) ©)

Gambar 2.2. Kasus-kasus pada Fungsi Investasi (Fungsi MEC)

2.2.3. Dari kurva MEC ke MEI

Kurva ini mempunyai bentuk yang mirip dengan bentuk kurva MEC, vyaitu
kedua-duanya menurun ke kanan; akan tetapi kedua kurva tersebut merupakan kurva
yang berbeda. Investasai merupakan pengertian flow atau aliran, sedangkan kapital
merupakan pengertian stok. Sekalipun tidak dapat disamakan antara kurva MEC

dengan kurva MEL tetapi kedua kurva tersebut ada hubungannya.



Investasi dalam e¢konomi makso biasa diartikan sebagal pengeluaran
masyarakat untuk memperoleh alat-alat kapital baru. Sehingga investast yang yang
terjadi dalam suatu perckonomian sebagian berupa pembelian alat-alat capital baru
untuk menggantikan alat-alat kapital yang sudah tidak ckonomis untuk dipakai, dan
sebagian berupa pembelian alat-alat kapital baru untuk memperbesar stok kapital.

Investasi jenis pertama, yaitu investasi untuk menggantikan alat-alat kapital
yang tidak dapat dipakai, yang biasa juga disebut sebagi investasi untuk replacement,
besar-kecilnya tergantung kepada besarmya stok apital nasional vang ada. Misal,
mula-mula perekonomian berada dalam keadaan ekuilibrium dengan tingkat bunga
10% dan stok capital ckuilibrium pada jumlah Rp 200 milyar, seperii yang
ditunjukkan oleh titk A pada kurva MEC gambar 2.3A, maka apabila besar
penyusutan D = 10%, berarti bahwa besar investasi untuk replacement adalah sebesar
Rp 20 milyar, angka tersebut ditunjukkan oleh titik a pada kurva MEI pada gambar
2.3B.

Bentuk kurva MFEI dari titik a ke bawah, factor utama yang ikut menentukan
adalah bentuk fungsi penawaran barang-barang kapital, yang bebcrapa kemungkinan
bentuknya disajikan pada gambar 2.3C.

Apabila kurva penawaran tersebut berbentuk garis lurus sejajar dengan sumbu
kuantitas, seperti kurva SS,, maka kurva MEI akan bergerak darj titik a ke bawah
dengan bentuk dan lereng persis seperti yang digambarkan kurva MEC dari titik A ke
bawah, yaitu dari a ke MEL

Tetapi kenyataan menunjukkan bahwa lebih realistis apabila diasumsikan

kurva penawaran alat kapital berbentuk ke kanan naik, seperti kurva 55, Dengan




asumsi ini maka dalam usaha mencapai stok kapital optimal sebesar Rp 350 milyar
sebagai akibat menurunnya tingkat bunga menjadi sebesar 4%, harga alat-alat kapital

ini menyebabkan meningkatnya nilai-nilat C dari masing-masing proyek investasi.
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Gambar 2.3. Hubungan antara Kurva MEC dengan Kurva MEI pada Beberapa
Kemungkinan Bentuk Kurva Penawaran Alat Kapital




Dengan menggunakan asumsi ceteris paribus, banyak proyek invesiasi
dengan nilai MEC yang menurun. Hal ini berarti bahwa banyak proyek investasi yang
menurut perhitungan semula menguntungkan, scbagai akibat daripada kenatkan
harga-harga alat kapital berubah menjadi  proyek investasi vang tidak
menguntungkan. Hal tersebut menunjukkan bahwa investasi yang dilaksanakan untuk
memperbesar stok kapital tidak sebesar Rp 150 milyar, melainkan hanya sebesar Rp
100 milyar. Dngan investasi untuk pengguntiun atau replucement sebesar Rp 20
milyar, yang menunjukkan bahwa pada tingkat bunga sebesar 4%, besar investast
total meningkat menjadi sebesar Rp 20 milyar. Kurva MEI tidak lagi bergerak dari
titik @ ke MEI, tetapi dari titik & ke MEL.

Apabila kurva penawaran alat-alat kapital yang berlaku bukan 85; melainkan
kurva SSs, kurva MEIL yang disebut sebagai kurva permintaan investasi, bergerak dari

titik « ke MEIs. Yaitu lebih inelastis.

2.2.4. Teori Harrod-Domar Tentang Peranan Investasi

Teori investasi Harrod-Domarmerupakan teori makro investasi dalam jangka
panjang. Menurut Harrod-Domar, pengeluaran investasi mempunyai pengaruh
terhadap permintaan agregat yaitu proses multiplier dan terhadap penawaran agregat
melalui pengaruhnya terhadap kapaitas produksi.

Setiap ada peningkatan stok capital masyarakat (k) meningkat pula
kemampuan masyarakat untuk menghasitkan output potensi (Y). Hubungan antara
stok kapital (k) dengan output potensial (Y) merupakan hubungan ¢konomis secara

langsung, discbut capital owput rasiv (COR). Misainya jika 3 rupiah modal




diperlukan untuk menghasilkan output total sebesar | rupiah, maka settap tambahan
bersih pada stok modal (investast baru) akan mengakibatkan kenaikkan output total
sesuai dengan rasio modal output tersebut.

Harrod-Domar menitikberatkan bahwa akumulasi kapital mempunyai pcrahan
ganda yaitu menimbulkan pendapatan dan memperbesar persediaan kapital. Secara
sederhana teori Harrod-Domar misalnya pada suatu keseimbangan pada tingkat fu//
employment income, maka untuk memelihara keseimbangan dari tahun ke tahun
dibutuhka jumlah pengeluaran, karena investast tersebut harus cukup untuk menyerap
kenaikkan output yang ditimbulkan.

Jika COR = k, rasio kecenderungan menabung (MPS) = s, dan proporsi
tetap dari output total dan investasi ditentukan oleh tingkat tabungan, maka model

pertumbuhan ekonomi yang sederhana dapat disusun sebagai benkut :

1. Tabungan (S) merupakan proporsi (s) dari output total (Y) maka
persamaannya adalah :
S=sY
2. Investasi (I) didefinisikan sebagai perubahan stok modal dan
difambangkan dengan Ak, maka :
1= Ak
Tetapi karena stok modal (K) mempunyai hubungan langsung

dengan output total (Y), seperti ditunjukkan oleh COR atau K, maka

K
— =k, atau AK k, atau AK = k. AY.
Y AY




.
[

3. Akhimya tabungan total (S) harus sama dengan investasi total (1),
maka :
S=1
Dari persamaan-persamaan diatas diperoleh
S=5Y=kAY=AK=1I ataus.Y =k AY, dan akhimva :

N
Y

s
i
dimana :

AY . .
~ . menunjukkan tingkat pertumbuban oulpul {prosentuse

perubahan output)

menunjukkan rasio antara tabungan dan modal output

Persamaan  diatas merupakan  persamaan  Harrod-Domar  vyang

disederhanakan, yang menupjukkan bahwa tingkat pertumbuhan output [%}

ditentukan secara bersama oleh rasio tabungan (s) dan rasio modal output (COR = k).
Secara lebih spesifik, persamaan jtu menunjukkan tingkat pertumbuhan output secara
positif berhubungan dengan rasio tabungan, makin tinggi tabungan dan
diinvestasikan, makin tinggs pula output. Sedangkan hubungan antara COR dengan
tingkat pertumbuhan output adalah negatif (makin besar COR), makin‘ rendah

tingkat pertumbuhan output. COR menunjukkan besarnya modal vang diperlukan
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untuk menghasilkan (ambahan satu rupiah output (PDRB) atau besarnya kenaikkan

output (PDRB) yang dihasilkan akibat adanya kenaikkan investast.

2.3. Variabel-Variabel yang Mempengaruhi PMA

Secara sistematis faktor-faktor yang mempengaruhi keputusan investasi dapat

dibedakan menjadi dua, yaitu (Boediono, 1985):

1). Faktor internal, Merupakan kondisi-kondist yang bersumber atau berasal

I~

dari perusahaan itu sendiri. Misalnya, kepribadian investor, bonafiditas
perusahaan, kepemilikan perusahaan, manajemen perusahaan, kualitas
SDM perusahaan, sumber dana investasi, sasaran produksi, sistem
produksi, serta sistem teknologi yang digunakan dalam perusahaan.

Faktor ekternal, merupakan kondisi-kondisi yang berasal dari luar
perusahaan atau proyek investasi yang berdampak secara langsung
terhadap pengambilan keputusan investasi. Misalnya, ketidakpastian
ekonomi makro baik nasional, regional maupun internasional, kebijakan
moneter dan fiskal suatu negara, fluktuasi harga yang tidak rasional, nilai
mata uang suatu negara, fondasi ckonomi suatu negara dan tingkat
pertumbuhan inflasi yang tidak terkendali karena terkait dengan kondisi

ckonomi global.

Dari uraian di atas tersebut dapat diringkas bahwa variable-variabel yang

mempengaruhi besamya investasi (PMA} di Indonesia seperti PDB riil, tingkat suku

bunga, tingkat inflasi, jumiah tenaga kerja dan krisis ekonomi.



2.3.1 Pengaruh Variabel PDB riil terhadap Investasi

Dalam melakukan perhitungan pendapatan nasional ada 2 konsep yang
digunakan yaitu konsep kewilayahan dan konscp kewarganegaaan. Pendapatan
nasioal menurut konsep kewilayahan, menghitung besarnya niltai barang dan jasa
yang dihasilkan oleh penduduk yang ada di wilayah suatu negara, meliputi kegiatan
produksi barang dan jasa yang dihasilkan oleh warga negara tersebut dan yang
dihasilkan oleh warga negara asing. Besarnya perhitungan pendapatan nasionai yang
mengunakan konsep kewilayahan ini discbut dengan angka GDP (Gross Domestic
Product). GDP nominal mengukur nilai barang dan jasa dalam suatu periode tertentu
menurut harga pasar yang berlaku pada periode tertentu. GDP riil mengukur semua
nilai barang dan jasa dalam periode tertentu menurut harga pasar menurut harga pasar
pada periode dasar (Ahmad Jamli, 1996/v).

investasi merupakan fungsi pendapatan nasional sepenti terlihat pada gambar
2.4, Dari gambar tersebut terlihat dengan jelas bahwa semakin tinggi tingkat
pendapatan nasional semakin besar pula pengeluaran investasi yang dilaksanakan
oleh masyarakat perekonomian tersebut. Misalnya sebuah perekonoran mempunyal
fungsi investasi | = 40 + 0,1Y, maka pada tingkat pendapatan nastonal sebesar 100,
besar pengeluaran investasi sebesar 50, sedangkan apabila tingkat pendapatan
nasional naik menjadi 200, besarnya pengeluaran investasi akan meningkat menjadi

60.
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Gambar 2.4. Pengeluaran Investast sebagai Fungsi Pendapatan Nasional

Pendapatan nasional mempunyai hubungan yang positif dengan pengeluaran
investasi. Produsen dengan mendasarkan pada asumsi rasionalitas, hanya akan
mengadakan investasi selama proyek investasi tersebut diperkirakan akan
mendatangkan keuntungan. Salah satu faktor yang menyebabkan proyek investasi
dapat diperkirakan akan mendatangkan keuntungan adalah adanya permintaan akan
barang atau jasa yang akan dihésilkan oleh proyek investasi tersebut yang cukup
memadat.

Meningkatnya tingkat pendapatan nasional mempunyai tendensi mengakibatkan
meningkatnya permintaan akan barang-barang dan jasa-jasa. Dengan demikian
meningkatnya tingkat pendapatan nasional menyebabkan meningkatnya proyek-

proyek investasi yang dilaksanaka oleh masyarakat,



Pada dasamya analisis peadapatan nasional dalam model di mana pengeluaran
investasi merupakan fungsi tingkat pendapatan nasional tidak berbeda dengan analisa
pendapatan asional di mana pengeluaran investasi diperlakukan secbagai variable
eksogen, yang berarti bahwa untuk menemukan tingkat pendapatan nastonal
ekuilibrium syaratnya sama, vaitu © S = I. Perbedaannya adalah [ merupakan fungst

Y, dengan persamaan fungsi sebagai berikut :

I=lo+taY
D1 mana :
lo - jumlah pengeluaran investasi dalam masyarakat
lo : jumlah pengeluaran investasi pada tingkat pendapatan
Nasional sebesar nol
o= % : marginal propensity to invest

2.3.2 Pengaruh Variabel Tingkat Suku Bunga terhadap Investasi

pengertian dasar tingkat suku bunga adalah nilai atau harga dari suatu
pengunaan uang dalam jangka waktu tertentu. Menurut teor klasik bunga adalah
“harga” dari penggunaan uang atau “sewa” atas penggunaan uang untuk jagka waktu
tertentu.

Pengertian tingkat suku bunga sebagai harga dapat diasumsikan sebagai harga
yang harus dibayar apabila terjadi pertukaran antara satu rupiah sekarang dengan
satuant rupiah nanti. Para penabung dan investor bertemu di pasar /eonabz’eﬁmdv dart
proses tawar menawar antara mereka akhirnya akan menghasilkan tingkat bunga

keseimbangan di mana (Boediyono, 1985): S = |
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Gambar 2.5.
Kurva Tingkat Keseimbangan di Pasar Dana Investasi

faktor penentu utama dalam kurva S adalah Rate of Time Preference para
penabung, dan faktor penentu utama kurva 1 adalah Marginal Product of Capital
(MPC). Tingkat bunga berubah apabila kedua faktor penentu utama tersebut berubah,
pada satu pihak discbabkan oleh perubahan penilaian subyektif (mengenai rupiah
sekarang dibandingkan rupiah yang akan datang), pada pihak yang lain discbabkan
oleh perubahan teknologi (Soediyone, 1985).

Pengaruh besarnya tingkat suku bunga terhadap besarnya pengeluaran investasi
masyarakat, baik menggunakan Ipendekatan yang sederhana maupun pendekatan yang

lebih umum menghasilkan kesimpulan yang sama, yaitu bahwa investasi merupakan
. Al . . .
fungsi tingkat bunga dengan o~ < (, dalam arti bahwa meningkatnya tingkat bunga
s .

(r), mengakibatkan berkurangnya pengeluaran investasi. Dan schaliknya,menurunnya

tingkat bunga mengakibatkan bertambahnya pengeluaran investasi.



Misal, pada tingkat bunga sebesar 30%,pengeluaran investasi scbesar 20 miliar
rupiah per tahun. Apabila tingkat suku bunga menurun menjadi 25%, maka besarnya
pengeluaran investasi dalam perckonomian meningkat menjadi 30 miliar rupiah.

Tabel 2.2, Pengeluaran Investasi Ekuilibrium, Pendapatan Nasional
Ekuilibrium dengan diketahui Tingkat Bunga

Pengeluaran [nvestasi Pendapatan Nasional
Tingkat bunga Ekuilibrium Ekuilibrium
(r) o) RO R
30% 20map 160 m.rp
25% 30 map 200 m.rp
20% 40 m. rp 240 m.mp

2.3.3 Pengaruh Variabel Inflasi terhadap Investasi

Definisi singkat inflasi adalah kecenderungan naiknya harga-harga barang
secara umum dan terus menerus. Kenaikan harga satu atau dua barang saja tidak
disebut sebagai inflasi, kecuali jika kenaikan tersebut mengakibatkan kenaikan
sebagian besar harga-harga barang yang lain.

Sebagai suatu fenomena ckonomi, inflasi sering terjadi karena sangat sensitif
tcrhadap musim, arus distribusi, f;;mOr, stabilitas politik, dan kepercayaan masyarakat
terhadap pemerintah. Inflasi pada umumnya berlangsung dalam waktu vang cukup
lama. Sedang diflasi umumnya berlangsung dalam jangka waktu yang relatif pendek
dan pengaruhnya tidak telalu Juas jika dibandingkan dengan pengaruh inflasi.

Dalam keadaan inflasi, harga barang-barang naik relatif cepat dan cukup

tinggi. Demikian juga dengan biaya modal {cost of capital) dari suatu proyek



investasi akan menjadi semakin mahal yang juga diikuti oleh kenaikan tingkat bunga.
Daya beli masyarakat semakin melemah sehingga terjadi kelesuan di sektor rind.
Disektor industri penerimaan Jaba menurun drastis, schingga menurunkan harga
saham perusahaan publik dan bahkan tidak jarang investor asing melakukan divestasi
karena resiko yang dihadapi terlalu besar. Dalam kondisi tingkal inflasi yang tinggl,
nilai nominal investast jauh lebih besar danipada nilar milnya. Demiktan pula dengan
nilai nominal aktiva tetap yang dinyatakan dalam laporan keuangan atau neraca
perusahaan akan jauh lebih rendah jika dibandingkan dengan nilal gantinya apabila
perusahaan akan membeli akiiva sejenis yang baru lagi. Tingkat selisih nilainya
setara dengan tingkat inflasi. Kondisi demikian dapat mengakibatkan rasio
keuntungan (laba) terhadap modal menjadi lebih besar melebihi rasio laba nyata (ril)

yang diperoleh dari perusahaan atau proyek investasi.

2.3.4 Pengaruh UpahTenaga Kerja terhadap Investasi

Tingkat upah tenaga kerja dalam hal ini dikaitkan dengan ketersediaan tenaga
kerja, apabila jumlah tenaga kerja yang tersedia bertambah dan tingkat upah rendah
memungkinkan investor untuk memperluas atau menambah jumlah investasinya,
penduduk merupakan penawaran jumlah tenaga kerja dan sebagai faktor produksi
untuk menghasilkan barang dan jasa.

Adapun teori yang mendasari bahwa peningkatan jumlah tenaga kerja akan
meningkatkan investasi yaitu bahwa kelebihan jumlah tenaga kerja bertendensi
menurunkan tingkat upah, dengan menurunnya tingkat upah menyebabkan turunnya

biaya marginal {(marginal cost) untuk menghasilkan output. Penurunan harga salah
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satu input variabel produksi urun menyebabkan biaya total turun dan meningkatkan
keuntungan yang diperoleh investor. Hal tersebut mendorong investor untuk
menaikan jumliah investasinya.

Untuk memahami hubungan upah tenaga kerja dengan perkembangan investasi
perlu dilihat secara lengkap karakteristik tenaga kerja tersebut. Sehubungan dengan
hal tersebut, investor juga mensyaratkan kualitas tenaga kerja, artinya angkatan kerja
yang dipekerjakan pada proyek-proyek PMA harus mempunyai ketrampilan yang

relative lebih tinggi, karena investasi mereka umumnya padat modal.

2.3.5 Pengaruh krisis terhadap Investasi

Krisis ekonomi yang terjadi pada suatu perekonomian akan mengakibatkan
kondisi  ketidakpastian (uncertain situation) yang diindikasikan dengan tingkat
inflasi yang tinggi, tingkat suku bunga tidak menentu, dan penuh huru hara. Keadaan
yang tidak pasti tersebut, menuntut investor untuk berhati-hati dalam mengambil
keputusan untuk menanamkan investasinya. Karena hal tersebut akan memungkinkan
keuntungan yang diharapkan akan berubah menjadi kerugian atau keuntungannya
jauh lebih kecil dari yang diharapkan.

Sebelum  melakukan  investasi  terfebth  dahulu  investor  harus
mempertimbangkan dua faktor, yakni rendahnya resiko non ekonomi dan tingginya
potensi keuntungan. Terlalu tingginya resiko non ekonomi dan potensi keuntungan
sangat mempengarubi keputusan investasi. Sikap investor dalam mengamankan
investasinya bermacam-macam. Misalnya merelokasikan investasinya ke negara-

negara yang dinilai paling aman dan mempunyai potensi keuntugan lebih baik,
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melakukan divestasi dengan menjual saham-sahamnya, membatalkan rencana
investasinya, atau menunda keputusan investasinya sampai dengan keadaan dinilai
stabil dan memungkinkan untuk melanjutkan investasinya. Stabtittas keadaan non
ekonomi tergantung dengan politik pemerintahan suatu negara seperts melakuican
reformasi &1 bidang poliik serta dapat memberikan kepastian hukum bagi investor.
Di bidang ekonomi, dengan melakukan debirokratisar dan deregulasi dalam hal
perizinan dan persyaratan investasi, pemberantasan pungutan-pungutan liar yang
menyebabkan ekonomi biaya tinggi dan transparanst tentang persyaratan dan biaya-

biaya yang harus dikeluarkan investor.

2.4 PENELITIAN EMPIRIS SEBELUMNYA
2.4.1 Riya Suharnata (1988)

Dalam skripsinya yang bernudul “ Investasi PMDN dan PMA di Indonesia :
Beberapa Vanabel yang Mempengaruhi dan Prospeknya bagi penerimaan Devisa”,
penulis menganalisis bahwa tingkat bunga/deposito internasional, pendapata nasional,
tenaga kerja dan kebijakan deregulasi sebagai variable yang mempengaruhi PMDN
dan PMA di Indonesia tahun 1967-1987. Hasil penelitian menunjukkan bahwa
terdapat hubungan vang negative dan signifikan antara tingkat bunga dengan
mvestass PMDN, Perubahan investass PMDN dipengaruhi oleh tingkat bunga
deposito secara negatif, artinya jika tingkat bunga deposito naik, maka investasi
PMDN akan turun dan sebaliknya jika tingkat suku bunga deposito turun maka
tnvestast PMDN akan meningkat. investasi pada PMA berhubungan secara postiif

dengan tingkat bunga internasional. Berarti jika tingkat bunga internasional naik
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maka akan terjadi aliran modal ke dalam negen vang diwujudkan melalul proyek-
proyek PMA.

Pendapatan nasional berhubungan positilf dengan tnvestasi PMDN secara
signifikan tetapi dengan PMA tidak signifikan. Jumlah angkatan kerja berhubungan
positif dengan investasi PMDN secara signitikan dan berhubungan positif’ dengan
investasi PMA tetapi tidak signifikan. Kebijaksanaan deregulasi dalam artt luas
mempunyal pengaruh positif terhadap investast pada PMDN dan PMA secara
signifikan. Pengeluaran kebijakan deregulasi dan debirokratisasi oleh pemerintah
akan mengurangi biaya ekonomi tinggi dan efisienst maka tnvestast swasta (PMDN

dan PMA) akan meningkat.

2.4.2 Ariyanti (1991)

Dalam skripsinya vang berjudul “Faktor-Faktor Ekonomi yang Mempengaruh
Investasi PMDN dan PMA di Daerah Istimewa Yogyakarta”. Dengan menggunakan
analisa regresi dan korelasi penelitian tersebut bertujuan untuk menganalisis pengaruh
PDRB, jumlah angkatan kerja, tingkat suku bunga deposito berjangka, dan deregulasi
perbankan 1 Juni 1983 terhadap investast PMDN dan PMA di Daerah Istimewa
Yogyakarta,

Dari hasil penelitian tersebut menunjukan bahwa PDRB, jumlah angkatan kerja,
tingkat suku bunga deposito, dan deregulasi perbankan berpengaruh secara signifikan

terhadap investasi PMDN dan PMA di Daerah Istimewa Yogyakarta.



2.4.3 Suryawati (2000)

Penulisan Suryawati dalam Jurnal Ekonomi Pembangunan (JEP) vol.5, No.2,
2000 dengan judul “Peranan Investasi Asing Langsung Terhadap Pertumbuhan
Ekonomi di negara-negara Asia Timur”, Penelitian ini menggunakan regrest berg.anda
linear untuk mengestimasi pengaruh besarnya arus modal asing ke Indonesia dan
faktor yang diestimasikan mempunyai pengaruh terhadap pendapatan domestik bruto.
Dari hasil regresi OLS ditemukan bahwa pada negara-negara di Asia Timur
khususnya Indonesia dengan adanya Investasi langsung dari investor asing
mempunyai pengaruh positif terhadap pertumbuhan ekonominya. Hubungan antara
PDB pada Negara-negara tersebut mempunyai hubungan yang positif dan signifikan
dalam derajat 5%. Dari hasil penelitian tersebut dapat disimpulkan bahwa pengusaha
asing hanya tertarik untuk melakukan penanaman modal ke sebuah negara, apabita
negara iersebut mempunyai peiuang untuk berhasil di dalam ekspornya. Dengan kata
lain penanaman modal asing secara langsung bertujuan untuk melindungi negara asal

dan potensi persaingan negara-negara tujuan penanaman modal asing.

2.5 Hipotesis Penelitian
Berdasarkan tujuan penelitian di atas,maka dalam penelitian ini dirumuskan
hipotesis sebagai berikut;
1. Produk Domestik Brutto berpengaruh positif terhadap investasi Jepang di
Indonesia.
2. Tingkat inflasi di Indonesia berpengaruh negatif terhadap investasi Jepang

di Indonesia.
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. Tingkat suku bunga internasional { LIBOR ) berpengaruh negaut terhadap
investasi Jepang di Indonesia.

Upah tenaga kerja berpengaruh ncgatif terhadap investass Jepang di
Indonesia. |
Krisis ekonomi bempengaruh negatif terhadap investasi Jepang di

Indonesia.



BAB IH
Gambaran Umum

Investasi Jepang di Indonesia

3.1 Sejarah Investasi Jepang di Luar Negeri

Pada akhir tahun 1950-an, Jepang mengalami pertumbuhan kembali pasar
dalam negen, dan beralih kepada fand reform dan peningkatan ekspor untuk
memperiuas pola pertumbuhan. Dalam ekspor, Jepang memberntkan titik berat
pada produk indusiri berat dan kimia yang terutama diekspor ke negara-negara
berkembang di Asta. Tujuan Jepang adatah memantapkan dinnya dalam pasaran
di Asia dan baru kemudian memasuki pasaran negara-negara industri. Hampir
sejak awal 1956 seluruh kawasan tersebut mengalami defisit dengan Jepang,
kecuali Malaysia dan Philipina. Sepanjang tahun 1960-an, penanaman modal
Jepang diarahkan kepada sasaran-sasaran utama: penanaman modal komersial di
Amerika Serikat sebagai saluran dari mana produk-produk Jepang bisa dipasarkan
secara internasional; penanaman modal dalamn proyek bahan mentah terutama di
Asia Tenggara, sebagai alat untuk mengekspor kembali produk jadi, dan investasi
yang secara tradisional dilaksanakan oleh industri-industri kompetitif di Brasilia
dan Asia, di negara-negara penganut sistem industri substitusi impor.

Pada tahun 1960-an Jepang mulai diakui sebagai kekuatan ekonomi besar
di Asia. Sejalan dengan pertumbuhan kembali ekonomi Jepang dalam negen
adalah dorongan untuk meningkatkan investasi di luar neger, terutama didalam

industri manufaktur di Asia. Sebagai tanggapan atas kekuatan “pushing in” modal
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Jepang dan Amerika Serikat, kekuatan “pul/ling our” negara-negara yang mencari
modal untuk pembangunan, Free Trade Zones bermunculan di Asia, suatu yang
menarik perhatian sejumlah besar penanam modal (investor} di scluruh dunia
industn termasuk Jepang.

Sejak tahun 1970, investasi di luar negeri mendapat perhatian yang
semakin besar dikalangan pengusaha Jepang karcna beberapa alasan: pertama,
merupakan jalan keluar bagi barang-barang produksi Jepang. Kedua,
menghindarkan rintangan-rintangan dagang yang diberikan kepada ekspor Jepang.
Ketiga, dengan mengendalikan surplus dagang, bisa mengurangi tekanan dan luar
terhadap Jepang untuk meliberalisasikan kebijakan impornya. Keempat, lebih
gampang memperoleh bahan mentah di negara tuan rumah. Kelima, menghindari
tenaga kerja yang lebih mahal di Yepang, Keenam, indusin berat dengan dampak
ekologis negatif bisa dipindahkan keluar Jepang (Sheldon Simon,1978).

Karena keadaan energi sejak tahun 1973 dan meningkatnya sentimen anti
Jepang dan ketidakstabilan politik di Asia Tenggara., maka industri Jepang
mengalitkan perhatiannya terutama kepada Amerika Latin (khususnya Meksiko
dan Brasil), Amerika Utara, Eropa dan Timur Tengah bagi kesempatan investasi
masa dcpan dengan kecualian utama, yaitu investasinya yang besar dalam minyak
di Malaysia dan Indonesia.

Pada saat yang sama sikap di Asia sudah melunak terhadap investasi asing.
Pada masa lalu, investasi asing dituduh “menyelimuti ekonomi kolonial dengan
proyek-proyek” demi kepentingannya sendiri. Selama tahun 1960-an negara-

negara Asia tenggara mulai melihat investasi asing terutama dalam bidang
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manufaktur, sebagai sesuatu yang secara kualitatif berbeda dari jenis-jenis
terdahulu dengan berbagai alasan, termasuk: mitos industrialisasi sebagai “jalan

pembangunan” masih menjadi kekuatan besar; investast dalam bidang manufaktur

dianggap kurang bersikap eksploitatif dibandingkan di dalam industri-industrn

ckstraktif; relatif gampang menarik investasi dalam sektor manufaktur meialui
kebijakan substitusi impor; dan para ekonomi pembangunan dan perencana
mampu mengajukan sasaran investasi. Manfaat lain yang dilihat ol¢h negara-
negara Asia tenggara adalah: merangsang tabungan nasional dan investasi,
meningkatkan kesempatan kerja, sumbangan kepada devisa luar negeri, akses
kepada teknologi, membangun kontak dengan negara-negara luar negen, latihan

para burth dan teknis bisnis, dan pengembangan kelas pengusaha.

3.2 Perluasan Investasi Jepang ke Indonesia

Akibat timbulnya keterbatasan di dalam negeri, seperti adanya kekurangan
tenaga kerja dan naiknya upah, pengawasan polusi, dan kurangnya sumber-
sumber alam, maka banyaknya perusahaan Jepang terdorong untuk meluaskan
usahanya keluar negeri. Umumnya Jenis indusin yang memerlukan teknologi
tinggi memilih negara maju sebagai tempat cabang usahanya. Dimana tenaga
kerja relatif melimpah dan pengawasan terhadap polusi kurang ketat, negara-
negara Asia Tenggara menjadi tujuan lokasi investasi di sektor industri
pengoishan. Dengan  dukungan pemerintahannya, perusahaan Jepang
menanamkan modalnya dalam bentuk usaha patungan. Sampai akhir maret 1971,

dari jumlah 398 proyck usaha patungan di Asia Tenggara 251 proyek atau 63 %
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berada di sektor industrt pengolahan. Pada waktu yang sama keadaan yang serupa
pun erjadi di Indonesia di mana 30 proyek atau 62,5% dan total 48 proyek usaha

patungan bekerja di sektor industri pengolahan. Selanjutnya, sampai pertengahan

1980, telah disetujui 198 proyek investasi jepang dan samapi akhir 1981 telah -

disetujui 138 provek investasi dalam bidang industri pengolahan.

Dalam hubungannya dengan Asia Tenggara secara umum dan dengan
Indonesia khususnya adalah menguntungkan bag perusahaan-perusahaan Jepang
untiik meluaskan industrt pengolahannya ke wilayah ite. Dengan melakukan keija
sama dalam bidang industn pengolahan perusahaan—perusahaan itu dapat
menghindan pembatasan impor barang-barang jadi hasil industn. Karena
banyaknya usaha kerja sama Jepang di Indonesiz dirintis oleh perusahaan-
perusahaan multinasional yang bergerak dalam banyak bidang, maka merka
berfungsi menggabungkan berbagai macam kegiatan yang saling berhubungan.
Dilakukannya kerja sama dalam industri pengolahan memungkinkan mereka
mengambil bagian dalam pasaran dalam negert untuk barang jadi sepenis.
Selanjtnya, perusahaan semacam itu tidak berdin sendin, melainkan tertkat
dengan cabang usaha lainnya yang memungkinkan perusahaan induknya untuk
mengarahkan bahan baku atau barang setengah jadi yang diperlukan, schingga
memungkinkan mercka menghindarkan terjadinya ekspor jenis barang-barang itu
ke Indonesta. Lebih jauh lagi, adanya mereka di Indonesia juga mempermudah
mereka memperoleh sumber-sumber alam yang sangat mereka perlukan dan

tersedia di Indonesia.
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Dengan keadaan seperti itu seharusnya Indonesia mempunyat posist tawar-
menawar yang lebih kuat. Tetapi, seperti yang telah dikatakan sebelumnya, hal itu

tidak terjadi dan malah sebaliknya. Karena sekurang-kurangnya 60 % pemilikan

dikuasai oleh perusahaan muliinasional Jepang. Mereka juga menguasat .

manajemen usaha patungan itu. Ditambah lagi dengan fakia bahwa manajer-
manajer Jepang sangat beroriemtasi kepada perusahsan induknya, maka tak
mengherankan bahwa kegiatan usaha patungan di Indonesia diarahkan untuk
keuntungan perusahaan induk dan Negara Jepang Dalam pengertian ini kegiatan
perusahaan perwakilan berfungsi sebagai subsistem dan sistem yang lebth besar
dan perusahaan—perusahaan induknya di Jepang.

Yang penting untuk Indonesia adalah mencan aiternatif kebijaksanaan
untuk mengalihkan orientasi usaha perwakilan sebagai subsistem dan perusahaan
induknya menjadi orientasi kepada perusahaan lokal yang ada dalam suatu sistem
sosial yang lebih besar di [ndonesia sebagai tuan rumah. Tentu saja harus disadan
bahwa uasaha patungan yang berorientasi pada produksi bukanlah lembaga sostal
melainkan lembaga ekonomi. Sebagat suatu lembaga ekonomi saiah saw tujuan
utamanya, baik langsung ataupun tidak langsung adalah mencan keuntungan.
Pada dasarnya tujuan mencari keuntungan itu tidakiah buruk, tetapi besarnya dan
dengan cara apa keuntungan itu diperoleh, disalurkan, dan dimanfaatkan, dapat
menimbulkan pengaruh sosial dan politik. Jika pencarian keuntungan darn usaha
perwakilan Jepang di lvar negeri hanya ditujukan pada total keuntungan

perusahaan induk dan karena itu negara Jepang, maka iebih baik orientasi sépert‘i



it dialihkan kepada tanggung jawab sosial yang lebth besar bagi negara tuan

rumah.

3.3 Perkembangan Investasi Jepang di Indoncsia

Pada awal pemerintahan Orde Baru, Indonesia memilih  system
perekonomian terbuka. Peraturan Investasi Luar Negeri No. /1967
memungkinkan investast luar negeri langsung masuk ke Indonesia. Selama kurun
wakiu 1967-1977 arus investasi luar negeri di Indonesia, Indonesia hanya
memihki suatu kelompok bisnis nasional yang lemah dengan sarana-sarana bisnis
yangbelum berkembag. Kelompok-kelompok bisnis nasional dan perusahaan-
perusahaan pemerintah belum berada dalam posisi untuk bemperan serta dalam
sejumlah perusahaan patungan yang akan dibentuk bersama partner luar negeri.
terutama dengan perusahaan-perusahaan jepang.

Menurut Badan Koordinasi Penanaman Modal (BKPM), jumiah investasi
luar negeri langsung Jepang di Indonesia {tidak termasuk investasi dalam minyak
dan LNG) dan tahun 1967 sampai dengan 31 Maret 1983 sebagai berikut:

a. Sekitar 210 proyek dengan jumlah investasi US$ 4,410.2 juta (antara Juni
1967-31 Maret 1983) dibandingkan denganUS$ 617.9 juta investasi dari
Amernka;

b. Pada tahun-tahun 1978, 1979, 1980, investasi Jepang masing-masing
berjumlah US$ 149,405,000, US$ 78,196.000, dan US$ 35,704,000.

Angka-angka menunjukkan suatu penurunan.



¢. Ini berarti bahwa jumlzh investasi resmi selama tahun-tahun 1967-1977
talah US$ 2.112.024,000. Angka ini dianggap yang terbesar dibandingkan
dengan investas dari negara-negara lain.

Investasi Jepang dalam sektor manufaktur pada akhrr tahun-tahun 1960-an -
mungkin sebagai tanggapan strategi industrialisasi penganti impor Indonesia,
yang pemah melarang pengimporan barang-barang konsumen ringan. Investa
Jepang dalam sektor manufaktur di Indonesia terpusat dalam industri tekstil,
barang-barang elektronik, kendaraan bermotor (mobil dan motor).

Pada periode selanjutnya (1984-1989) pemerintah mengeluarkan
keputusan penting yang berkenaan dengan penanaman modal. Drantaranya
intruksi presiden No. 5/1984, surat keputusan ketua BKPM No. 10/1985, serta
intruksi menteri dalam negeri No. 20 dan 21 tahun 1986. Dokumen-dokumen
vang saling melengkapi dan mendukung tersebut pada intinya bcrisikan
kebijaksanaan penyederhanaan prosedur perizinan penanaman modal serta
penyempumaan skala prioritas. Adanya kebijaksanaan deregulatif telah berhasil
merangsang investasi asing khususnya Jepang berkembang sangat mengesankan.

Dalam kurun waktu empat tahun, dari (1989-1993) investasi langsung
Jepang di Indonesia memperlihatkan kecenderungan meningkat. Dapat dilihat dan
persetujuan nilal investasi Jepang di Indonesia pada tahun 1993 hanya memegang
peranan sekitar 10 % dari total persetujuan investasi asing sebesar US$ 8144,2
juta. Sedikit menurun sepanjang tahun 1993 menjadi 6,6 %, namun penurunan itu
bukan berarti melambat. Penurunan itu justru menjadi awal dari meningka‘tnya

dana investasi Jepang tahun-tahun berikutnya. Perannya beranjak perlahan pada
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akhir tahun 1995 mencapai angka 9.5 % dari total PMA sebesar US$ 39914.7 juta,
kemudian terjadi peningkatan yang cukup signitikan menjadi 23,6 % pada akhir
tahun 1996. Dan peningkaian yang sama kembali terjadi pada Februar 1997 peran
investast langsung Jepang tercatat mencapai 364 %. Angka terakbir bahkan
melebihi peran investast langsung negara-negara di kawasan Eropa yang berperan
sebesar 30,2 %, termasuk investasi Amerika Serikat yang besamya sekitar 0.8 %.
Peningkatan-peningkatan tersebut menempatkan Jepang pada posisi teratas di
antara negara-ncgara penanamn modal di Indonesia, menggeser Hongkong yang
menduduki posisi teratas pada tahun 1994 dengan investasi sebesar 25,5 % dan
Inggris pada tahun 1993 yang memiiki investasi sebesar 15,8 %. Dengan
pertimbangan besarnya investasi langsung Jepang tersebut, Jepang sangat
tmemberikan kontribusi yang tidak sedikit terhadap pertuinbuhan ekonomi
Indonesia dan terhadap jumlah investast yang dibutuhkan Indonesia sebesar Rp.
815 triliun untuk menjaga tingkat pertumbuhan ekonomi sebesar 7,1 %.
Memasuki pertengahan 1997, Indonesia mengalami krisis ekonomi yang
berimplikasi pada krisis potitik dan sosial hingga menjadi knsis multidimensi.
Kondisi sosial-politik vang tidak stabil, lemahnya nilar tukar ruptah, dan
perekonomian yang tidak pasti menyebabkan para investor tidak dapat metakukan
ekspektasi terhadap investasi yang akan ditanamkan. Menurut BKPM pada tahun
1997, investasi asing di Indonesia mencapai US3$ 33.8325 juta mengalami
penurun menjadi US$ 13.563,1 juta pada tahun 1998, sementara investasi Jepang
mengalami penurunan dan US$ 54213 juta pada tahun 1997 menjadi US$ I3I30,7

juta pada tahun 1998 Pada tahun 1999, PMA menurun kembali hingga US$
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10.890 6 juta dan investasi Jepang sebesar US$ 644.3 juta dan berlanjut sampai
tahun 2002,

Perkembangan nilai investasi Jepang dan investasi asing dart tahun 1983-
2002, selengkapnya dapat dilihat pada tabel 3.1 di bawah n.

Tabel 3.1 Perkemnbangan investast Jepang dan investasi asing
periode 1983-2002

Tahun Nilai lnvestgsi Jepang Nilai lnvest_asi Asing
{US$ juta) (US55 juta)

1983 456.0 24708
1984 545.0 10969
1985 -106 8 853.2
1986 324 6 847 .6
1987 5121 1620.3
1988 2247 44107
1989 7787 47135
1990 2240.8 8751.1
1991 929.3 8778
1992 15108 10323.2
1663 836.1 81442
1994 1615.5 237243
1995 3792 39914.7
1996 7655.3 29931.4
1997 5421.3 338325
1998 1330.7 13563.1
1999 644 3 10890.6
2000 1954 8 160759
2001 772 15055.9
2002 510.5 9789.1

Sumber : Badan Pusat Statistik. indikator Fkonomi, berbagai edist



BAB IV

ANALISIS DAN PEMBAHASAN

4.1 Deskripsi Data

Data yang digunakan merupakan data tahunan penode 1983 — 2002,  Data
tersebut merupakan data sekunder yang berasal dan berbagai sumber, seperti
Badan Pusat Statistik {( BPS ), Bank Indonesia (BI), serta laporan dari berbagai
jurnal maupun hasil penelitian mengenair hal yang berkaitan dengan penelitian ini.
Dari berbagai studi dan penelitian e¢mpiris, temyata banyak faktor vang tkut
mempengaruhi  investast di Indonesia. Semakin luas dan kompleksnya
perckonomian suatu negara, semakin banyak faktor-faktor yang akan
mempengaruhinya. Dalam kenyataannya masih banyak faktor-faktor lain yang
mungkin mempengaruhi investasi, namun tidak mungkin dapat dianaiisis semua
dalam penchtian ini,

Penelitian ini dibatasi pada faktor-faktor atau variabel yang mempengaruhi
investasi, khususnya investasi asing Jepang. Faktor-faktor tersebut antara lain:
produk domestik bruto ( PDB Riil ), tingkat inflasi, tingkat suku bunga

internasional { LIBOR ), upah tenaga kerja, dan krisis ekonomi.
4.2 Analisis Data

Dengan melakukan pengamatan terhadap vanabel-variabel yang dianggap

mampu menjelaskan masalah investasi asing Jepang sesual teon dan disesuaikan

54
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dengan tujuan serta hipotesis penelitian, maka diajukan suaiu metode analisis

sebagal benkut:

Ij = f( Yr, In, Rf, W, D, & '.)

Dimana :

€i

: Investas: Jepang

. Pendapatan Domestik Bruto

: Tingkat suku bunga intemastonal {LIBOR)
: Upah tenaga kerja

: Krists ekonomi

: Kesalahan pengganggu

Model estimasi menggunakan persamaan yang memuat variabel yang

dijelaskan atau tak bebas (dependemt Variable) Y;, dengan variabel penjelas atau

bebas (independent variabel) Xy, Xz, X3, X4, linier stokastik maka :

Ye=aptaXi+aXat+. ... ta Xn+e;
Dimana :

Yie : variabel tak bebas

X1, Xs,..... X, : Vartabel bebas

€i : Kesalahan pengganggu

ao ap, az,....an ; Parameter estimast

Berdasarkan perumusan model tersebut yang digunakan untuk melihat

kebenaran hipotesis digunakan analisis regresi linier berganda dengan metode

OLS (Ordinary Least Square) melalui program Fviews 3.0 yang dilakukan pada

data time series yang dirumuskan dalam persamaan regresi sebagai berikut :



Y =B,X -B,%, —BaX; By X, ~BD+ e

Dimana :

Y

X

Xzi

X3

Xy
D:

€

I

Hastl akhir perhitungan regresi linier berganda dengan mnggunakan

: Produk Domestik Brato Riil (miliar rupiah )

- Jumlah investasi Jepang di Indonesia { juta LUJS$)

Upah tenaga kerja di [ndonesia ( nbu rupiah/bulan)

Tingkat inflast di Indonesia { % )

- Tingkat suku bunga Internasional / LIBOR ( %)

Krisis ekonomi, D =0 ( tidak knisis ) dan D =1 (terjadi krisis }

- Kesalahan pengganggu

program komputer EFviews 3.0 dapat dilthat pada tabel 4.2.1 berikut ini

Tabel 4.1. lastl regresi

Independen Variabel X1 X2 X3 X4 D
Keefisien regresi 0.036) -8.867 449.258 -4.142-1452.178
R-squared 0.769

Adjusted R-squared 0.686

F-statistik 9.296

4.3 Pengujian Persamaan Regresi Berdasarkan kriteria Statistik.

4.3.1. Uji-t(Partial individu Test)

Usi-t dilakukan untuk mengetahui ada tidaknya hubungan antara setiap

vanable independent sekaligus menguji tingkat signifikansi hubungan tersebut.

Hipotesis yang digunakan:

Ho: f#i=0

Ha: B;=0



Nilai #; > 0 mcnunjukkan hubungan vang positif antara variabel
independen yang diestmasi dengan variabel dependen. Sedangkan nilai 8 < 0

menunjukkan adanya hubungan yang negatif antara variabel mndependen vang

diestimasi dengan variable dependen. Nilai t-hitung diformulasikan sebagai

berikut :

p

L

"5 6)

Nilai t-tabel dapat dicari pada tabel dengan menentukan derajat keyakinan,
yaitu a dan degree of freedom yaitu (N-k). t-tabel berfungsi sebagai batas daerah
penerimaan  dan daerah penolakan hipotesis. Apabila nilai t-hitung > t-tabel,
maka Ho ditolak dan Ha diterima yang berarti variabel independen berpengaruh
secara signifikan terhadap variabel dependen, sedangkan apabila nilai t-hitung < t-

tabel, maka Ho diterima dan Ha ditolak, yang berarti variabel irdependen tidak

berpengaruh secara signifikan terhadap variabel dependen.

Tabel 4.2
Nilai t-statistik Faktor-Faktor yang mempengaruhi
investasi Jepang di Indonesia

Variabel | Koefisien| t-stat t-tabel N |Df

(B a=5%
PDB 0033 | 670 | 1761 (S) | 20 |14
Upah TK | -8867 | 310 | 1.761 (S) | 20 |14
LIBOR [ 449258} 216 | 1761 (S) | 20 {14
INFLASI | -4.142 | -022 [1.76F (TS)| 20 |14
KRISIS |-1452.179] -157 | 1.761 (Ts) 20 j14]

Keterangan ; 5 . Signifikan
TS : Tidak Signifikan Df : Degree of fredom
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Dari tabel tersebut terlihat bahwa variabel yang mempengaruhi investasi
Jepang secara signifikan di Indonesia adalah PDB (Produk Domestik Bruto), upah
tenaga kerja dan LIBOR (Tingkat suku bunga Internasional) karena milai t-
statistiknya tebih besar dari t-tabel pada derajat keyakinan «o=5%, sedangkan
variabel yang tidak signifikan mempengaruhi investasi jepang di indonesia adalah
inflasi dan krisis ekonomi karcna nilai t-statistiknya kurang dart t-tabel pada
derajat keyakinan a=5%.

Untuk melihat variabe! mana yang paling dominan mempengaruhi
investasi jepang di indonesia dapat dilihat pada kolom Koefisien diatas, makin
tinggi nilai Koefisien maka pengaruhnya terhadap variabel dependen (investasi
jepang) makin besar, schil}gga dari kelima variabel independen tersebut yang
mempunyai nilai Koefisien paling tinggi adalah variabel LIBOR (London
Interbank Offered Rate) yaitu sebesar 449,258, Sehingga dapat disimpulkan
bahwa variabel LIBOR (London Interbank Offered Rale) paling dominan
mempengaruhi nilai investasi Jepang di Indonesia. Persamaan regresi berganda:

Y =0.0326 X, -8.867X, + 449258X; —4.142 X, - 1452.179D
Koefisien regresi PDB adalah 0.0326, memiliki hubungan positif dan
signifikan antara PDB (Produk Domestik Bruto) dengan investasi Jepang. lal
tersebut dapat dilihat pada nilai t-hitung variabel PDB (sebesar 6.70) lebih besar
dibandingkan t-tabel dengan derajat keyakinan 5% (t-tabel =1.761). Berarti jika
PDB (Produk Domestik Bruto) naik 1 milyar rupiah pertahunya maka akan
menyebabkan investasi Jepang naik Scbesar 0.0326 juta USS. Selengkapnya

dapat dilihat pada gambar 4.1 berikut ini:
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terima Ho {  terima Ha

1761 6.70

Gambar 4.1, Ujt-t (one-1ail) variabel Produk Domestik Bruto

Pada pengujian secara parsial variabel upah tenaga kerja menunjukkan
bahwa variabel tersebut memiliki hubungan negatif dan signifikan. Hal tersebut
dapat dilihat pada nilai t-hitung variabel upah tenaga kerja (sebesar -3.10) lebih
kecil dibandingkan dengan t-tabel pada derajat keyakinan 5% (t tabel = 1.761).
Berarti jika upah tenaga kerja naik 1 ribu rupiah maka akan menyebabkan
penurunan pada investasi Jepang sebesar 8.867 juta USS. Selengkapnya dapat

dilihat pada gambar 4.2 berikut ini:

Daerah :
terima Ho :  Daerah terima Ha

1.761] 310

Gambar 4.2. Uji-t {one-1ail) variabel upah tenaga kerja
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Koefisien regresi LIBOR adalah 449.258, memiliki hubungan positif dan
sigmifikan antara LIBOR dengan investasi Jepang. Hal tersebut dapat dilihat pada
nilai t-hitung variabel LIBOR (scbesar 2.16) lebth besar dibandingkan t-tabel
dengan derajat keyakinan 5% (t-tabel == 1.761). Setiap peningkatan 1 % Tingkat
suku bunga internasional maka akan menyebabkan peningkatan nilai investas
Jepang sebesar 449.258 juta US$ . selengkapnya dapat dilihat pada gambar 4.3

berikut ini:

Daerah

terima Ho :
Daerah terima Ha

1.761 2.16

Gambar 4.3. Uji-t (one-faif} variabel LIBOR

Pengujian secara parsial pada variabel inflasi menunjukkan bahwa vanabel
tersebut tidak signifikan (tetletak didaerah terima H,), yang berarti bahwa inflast
memiliki pengaruh kecil tethadap perkembangan investast Jepang di Indonesta.
Hal tersebut dapat dilthat pada ntlat t-hitung variabel inflasi (sebesar -0.22)} lebih
kecil dibandingkan dengan t-tabel pada uji dua sisi (rwo-tail) dengan derajat
keyakinan 5% (t tabel = to 015,14 = 1.761) . Selengkapnya dapat dihhat pada gambﬁr

4.4 bertkut u;
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Daerah terima Ho

Daerah terima Ha : < > i Daerah terima Ha

21761 022 1.761

Gambar 4.4. Uji-t (mwo-taif) variabel inflasi

Pada pengujian secara parsial variabel krisis menunjukkan bahwa variabel
tersebut tidak signifikan (terletak di daerah terima Ho), yang berarti bahwa
keadaan krisis ekonomi yang terjadi di Indonesia memiliki pengaruh yang kecil
terhadap nilai investasi Jepang. Hal tersebut dapat dilihat pada nilai t-hitung
variabel krisis (sebesar —1.57) lebih kecil dibandingkan t-tabel dengan derajat
keyakinan 5% (t-tabel = 1.761). Sclengkapnya dapat dilihat pada gambar 4.5

berikut ini:

Daerah
terima Ho Daerah terima Ha
1.57 1.761

Gambar 4.5. Uji-t (one-taif) variabel knists ekonomi



4.32 Uji-F (Overall Significant test)

Pengujian ini bertujuan untuk mengetahui ada tidaknya hubungan antara
semua variable independen terhadap variabel dependen sckaligus mengujt tingkat

signifikansi hubungan tersebut. Hipotesis yang digunakan adalah :

Ha: ﬁ[ = ‘BZZ..‘.......: ,Bk =0
Nilai F hitung diformulasikan sebagai berikut :

Rk
(1= Ry n—k—1)

Sedangkan nilai F tabel dapat dicari pada tabel dengan menentukan
derajat keyakinan tertentu, yaitu o, dan degree of freedom, yaita (k).(n-k-1)
dimana n adalah jumlah observasi dan k adalah jumiah variabel bebas termasuk
konstanta. F tabel berfungsi menunjukkan batas daerah penerimaan dan daerah
penolakan hipotesis. Apabila nilai F hitung > F tabel, maka Ho ditolak dan Ha
diterima, artinya semua variabel independen secara serentak berpengaruh secara
signifikan terhadap variabel dependen. Sedangkan apabila F hitung < F tabel,
maka Ha ditolak dan Ho diterima, artinya sebuah variabel independen secara

serentak tidak mempengaruhi terbadap variabel dependen.

Tabel 4.3.

Nilai F-statistik Faktor-Faktor yang mempengaruhi
investasi Jepang di Indonesia.

F-tabel
F {alpha=5%) o
9.296 2.96 5:14

DI : Degree of fredom



Hy ditolak bila F hitung > F tabel. Dan output didapat F hitung =9.296.
Nilai F tabel pada tingkat keyakinan 5% —F(0,05,5.14)=2 96. Nilat F hitung pada
tingkat keyakinan tersebut > F tabel maka Ho ditolak. Artinya semua variabel
independen { PDB Riil , tingkat inflasi, tingkat suku bunga internasional/
LIBOR ,upah tenaga kerja, dan krisis ekonomi) secara bersama-sama berpengaruh

secara signifikan terhadap variabel dependen (inveslasi Jepang}.

4.33 Koefisien Determinasi ( R?)

Nilai koefisien determinasi (R%) digunakan untuk mengukur proporsi atau
prosentase total variasi dalam vanable dependen yang dijelaskan oleh model
regresi. Semakin tinggi R? (mendekati 1), maka garis regresi semakin baik. Nilai

R’ diformulasikan sebagai :

dimana ;
ESS = jumlah kuadrat yang dijelaskan (£xplained Sum of Squares)

TSS = jumlah kuadrat total (7otal Sunr of Squares)

Dari hasil analisis diperoleh nilai R squarc(Rl) sebesar 0,769, artinya
vaniasi variabel produk domestik bruto { PDB Rai ), tingkat inflasi, tingkat suku
bunga internasional { LIBOR ), Upah tenaga kerja, dan knisis ekonomi
mempengarvhi variasi investasi Jepang sebesar 76.9%. Sisanya 23.1% dijelaskan

oleh faktor-faktor lain yang tidak dilibatkan dalam peneiitian .
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4.4 Pengujian Persamaan Regresi Berdasarkan kriteria Ekonometrik,
4.4.1 Uji Multikolinieritas

Multikolinearitas adalah hubungan eksak antara varable penjelas, atau
adanya korelasi antar variabel independen. Cara mendeteksi ada tidaknya
Multikolinearitas adatah dengan melihat nilai VIF (Variance {nflation Factor),
Untuk sebuah model regresi dengan k-vanabel (Y, intersep, dan k-1 variabel

bebas), maka koefisien regresi parsialnya adalah (Gujarati, 1995) ;

2
o l
Var{B/)=
(B) > X [1—1&}

a2
2

|
1-R?,

Var(Bf)= viE

vitr =

Dimana :
B; = koefisien regresi parsial variable bebas X

R; = koefisien korelasi dari regres: variable bebas Xj terhadap (k-

2) variable bebas lainnya

VIF = Variance Inflation Factor
Multikolinearitas akan terjadi jika VIF dan sebuah varabel, Jika VIF
melebihi 10 (dimana R]2 melebihi 0,9) maka vanabel tersebut mempunyai
kolinearitas yang tinggi terhadap vanabel yang lain dan merupakan persoalan

yang serius. Selengkapnya dapat dilihat pada tabel 4.4 benkut im:
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Tabel 4.4

Nilai VIF, Faktor-Faktor yang mempengaruhi
investasi Jepang di Indonesia.

Variabel VIF Ket.
PDB 3.399 NM
Upah TK 3.631 NM
LIBOR 2.525 NM
INFLASI 1432 NM
KRISIS 1.850 NM

Keterangan . VIF : Variance Inflation Faclor
NM : Non Multikdlinearas
dari output diatas semua nilai VIF pada masing-masing variabel independen
kurang dari 10 sehinnga asumsi tidak terjadi multikolinieritas terpenuhi. Maka

dapat dikatakan bahwa model regresi baik

4.4.2 Uji Autokorelasi

Autokorclasi ialah hubungan yang terjadi diantara anggota-anggota dart
serangkaian pengamatan yang tersusun dalam rangkaian waktu (time series) atau
yang tersusun dalam rangkaian ruang (cross section). Autokorelasi menunjukkan
hubungan antara nilai-nilai yang berurutan dari vanabel-vamabel yang sama.
Autokorelasi dapat terjadi ‘apabila kesalahan pengganggu suatu periode
berkorelasi dengan kesalahan pengganggu sebelumnya. Alat uji  analisis yang
digunakan untuk mendeteksi ada tidaknya autokorelasi adalah Durbin-Waison

(DW test) yang penulisannya (Damodar Gujarati, 1988) sebagai berikut :
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DW = z(el—Zt—a)2

Yet

Keterangan :
DW = nilai Durbin Watson yag akan diduga
t = tahun penelitian

e = jumlah masing-masig residu

Untuk menguji asumi klasik ini, maka terlebih dahulu harus ditentukan
besarnya nilai kritis dari dw, dan dw;, berdasarkan jumlah observasi dan vanabel

independen.

(LR LTI TL]

H, ditolak :Ra ! H,diterima -ragié My ditolak

dwy, dw, 4 —dw, 4 - dwy,
Gambar 4.6. Uji non Autokorelasi
Tabel 4.5

Nilai Durbin -Watson Statistik Faktor-Faktor yang mempengarubhi
investasi Jepang di Indonesia.

Dw dL du 4-du 4-di N.Df Ket
2.00 0,79 1,99 2,01 3,21 20,5 NA
Keterangan © NA - Non autokorelasi DF : Degree of freedom

N : Jumlah Data
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Hipotesis untuk pengujian autokorelasi adalah:
H, : Tidak ada autokorelas antara error yang satu dengan yang lain
H. : Adaautokorelasi antara crror yang satu dengan yang lain
maka nilai Durbin-Watson statistik herada di daerah terima H, (tidak ada

autokorelasi antara error yang satu dengan yang lain}.

4,4.3 Uji heteroskedastisitas

Heterokedastisitas adalah situasi dimana terdapat tidak konstannya varian.
Konsekuensinya adalah biasnya vartan sehingga uji signifikansi menjadi invalid.

Uji ini menguji asumsi yang mengatakan bahwa setiap ganguan
( disturbance term ) adalah varian. E (Mi*)=87. Salah satu cara mendeteksi
heteroskedastisitas adalah dengan melakukan wji Park, yaitu meregresi nilai
residual dari model yang diestinasi terhadap variabel-variabel penjelas. Untuk
melakukan uji heteroskedastisitas, hasil residual regresi sebagai dependen variabel
diditransformasikan dalam bentuk logaritma natural 1’i (sebagai proxy dari vanan
residual). Ada tidaknya heteroskedastisitas dapat diketahui dari hasil regresi
antara residual (dalam bentuk logaritma natural) yang merupakan fungsi dari
independen variabel yang lain. Bila nilai r-statistik > t-tabel atau signifikan, maka
Ho ditolak dan Ha diterima dimana hal ini berarti tidak terdapat
heteroskedastisiids atau asunisi homoskedastisitas diterima,
Hipotesis untuk pengujian heternskedastisitas adaiah:

Ho : Tidak terdapat heteroskedastisitas dalam model

H, : Terdapat heteroskedastisitas dalam model
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Tabel 4.6
Uji Heterokedastisitas Faktor-Faktor yang mempengaruhi
investasi Jepang di Indonesia

Variabej | t-stat t-tabel N Df
«=1%
PDB | 0317 {2602 (15) | 20 | 14
Upah TR | 0942 2.602° {78y | 20 {14
[TBOR | 0867 | 2602 (TS) | 20 | 14
INFLAST| -1.799 {2602 (TS) | 20 | 14
KRISIS | 0667 (2602 (IS) | 20 | 14
Keterangan - S . Sigmbkan

TS : Tidak Signifiknn DI = Degree of fredom

Deteksi adanya heteroskedastisitas dengan melihat nilai t-statistik pada
output diatas Bila nilai t-statistik < t-tabel atau tidak signitikan, maka Ho ditennma
sehingga dapat disimpulkan bahwa model diatas bebas gejala heteroskedastisitas
maka asumsi bebas heteroskedastisitas terpenuhi, sehingga model regresi bisa

dikatakan baik.



BAB YV

PENUTUP

Berdasarkan hasil analisis data mengenai investasi asing (Jepang) di
indonesia tahun 1983 sampai dengan tahun 2002 dapat diambil kesimpuian daﬁ
saran yang dapat digunakan sebagai bahan informasi dan pertimbangan bagm
pihak-pihak yang berkepentingan untuk penyusunan kebpakan dan pengambilan
keputusan bagi pengembangan investasi di Indonesia.

3.1 Kesimpulan

a. Dan hasil analisis wji-F, semua variabel independen (produk domestik
bruto, upah tenaga kerja, tingkat inflasi, tingkat suku bunga internasional,
dan knsis ekonomi) yang dianalisis, secara bersama-sama berpengaruh
signifikan terhadap variabel dependen (jumlah investasi Jepang di
Indonesia).

b. Dar hasil up-t (parsial) menunjukkan bahwa variabel Produk Domestik
Bruto (PDB), mempunyai pengaruh yang signifikan terhadap
perkembangan investasi asing {Jepang) di Indonesia.

¢. Dan hasil analisis uji-t menunjukkan bahwa variabel upah tenaga kerja
mempunyat pengaruh  secara  negatf dan  signifikan terhadap
perkembangan investési Jepang di Indonesia. Hal tersebut sesuai dengan
hipotesis.

d. Dari hastl analisis uji-t menunjukkan bahwa variabel inflasi- tidak

mempunyal pengaruh secara signifikan t¢rhadap perkembangan investasi
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Jepang di Indonestia, jadi tidak sesuai hipotesis. Hal tersebut karena retern
of iavesiment masih lebih tinggi dibanding tingkat inflast yang (erjadi,

schingga investor Jepang masih tetap menanamkan investasinya.

Dan hasil analisis uji-t menunjukkan bahwa variabel LIBOR mempunyai

pengarul positif dan signifikan tethadap perkembangan investasi Jepany
di Indonesia. Hal tersebut karena pada saat terjadi kenatkkan suku bunga
bertendensi nvestor mengalokasikan dananya ke bank. Pada sisi lain
adanya kelebihan dana di bank justru mendorong investor Jepang untuk
meningkatkan jumlah investasinya karena produk Jepang sebagian besar
produk unggulan yang sangat diminati oleh pasar, sehingga investor
Jepang dapat menetapkan tingkat harga tertentu yang menyebabkan resurn
of investnient masih lebih tingg dibandingkan tingkat bunga LIBOR.

Dari hasil analisis uji-t menunjukkan bahwa vanabel knsis ekonomi tidak
memtpunyal pengaruh secara signifikan terhadap investasi Jepang di
Indonesia. Karena krisis vang terjadi di indonesia tidak berlangsung dalam
jangka waktu yang cukup lama Pemerintah [ndonesia bisa segera
memperbatki {recoverv) keadaan perekonomiannya, sehingga memulihkan
kepercayaan investor Jepang untuk t¢rus menanamkan investasinya di
indonesia. Hal tersebut dapat dilihat dari tingkat pertumbuhan ekonomi
yang terus mengalami-kenaikan setelah mengaiami penurunan pada tahun
1998 («13,12%) akibat krisis ekonomi, masing-masing sebesar ¢, 79%
pada tahun 1999 4, 9% pada tahun 2000, 3, 4% pada tahun 2001 dan 3,

0% pada tahun 2002,
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¢ Koefisien determinasi (R*) dari hasil analisis sebesar 0.769. Hal terscbut

h.

menunjukkan bahwa variasi variabel produk doincstik bruto (PDB Rill),
upah tenaga kerja, tingkat suku bunga asing (LIBOR), tingkat tnflasi, dan
krisis ekonoini mempengarvhi variasi investast fepang di Indonesia
sebesar 76.9% dan sisanya dijelaskan oleh variabel-variabel lain yan:g
tidak dilibatkan dalam penelittan ini.

Dari hasil analisis diketahui bahwa variabel LIBOR merupakan vanabel
yang paling dominan mempengaruhi perkembangan investasi Jepang
di Indonesia. Hal tersebut dapat dihhat darnt nilai koefisien LIBOR yaitu

sebesar 449 238.

5.2 Saran dan Implikasi

d.

Untuk meningkatkan jumlah investasi Jepang maka perlu adanya
intervensi pemerintah dalam rangka meningkatkan produk domestik bruto
{PDB) melalui kebijakan-kebijakan ekonomi baik kebijakan fiskal maupun
kebijakan moneter, karena PDB merupakan variabel yang mempengaruhi
investasi Jepang di Indonesia.

Perlu penelitian-penelitian lanjutan untuk mengetahui beberapa variabel
yang diduga mempunyai pengaruh (signifikan) di luar vanabel-variabel

yang diteliti dalam penelitian .
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2, UJI MULTIKOLINEARITAS

Dependent Variable: POB
Method: Least Squares
Date' 10/06/04 Time: 11;59
Sample; 1983 2002
Included observations: 20

Variable Coefficient Std. Error  t-Statistic Prok.
UTK 314.4889 128.0362 2456250 0.0267
LBR -15153.76 10302.65 -1.470861 0.1620
INF 304.4162 986.6918 (.308522 07619
KRS 2159680 48633.66 0.444071 06633
C 34342252 86067.34 3.883298  0.0015
R-squared 0.705765 Mean dependent var 3050827
Adjusted R-squared 0.627302 S.0. dependent var 94151.11
S.E. of regression 57478298 Akaike info criterion 2496852
Sum squared resid 4.96E+10 Schwarz crterion 2521745
Log likelihood 244 6852  F-statistic 8994909
Durbin-Watson stat ~ 0.506581 . Prob{F-statistic) _50,000652
Dependent Variable: UTK
Method: Least Squares
Date: 10/06/04 Time: 11:59
Sample: 1983 2002
Included abservations: 20
Variable Coefficient  Std. Emor  t-Statistic Prab.
PDB 0.000912 0000371  2.456250  0.0267
LBR -28.06969  17.31226 -1.621376  0.1258
INF -1.248860 1654531 -0.754812  0.4620
KRS 119.2570 7747071 1539382  0.1445
C 80.31656 2082763 0432995 0B712
R-squared 0.724568 Mean dependent var  193.1522
Adjusted R-squared 0.851120 $.D. dependent var 165.7222
S E. of regression 97.88559  Akaike info critenon 1221779
Sum squared resid 1437238 Schwarz criterion 1246673
Log likelihood -117.1779  F-statistic 9.864987
Durbin-Watson stat ~ 0.352571  Prob(F-statistic) _0.000406
Dependent Variablte: LER
Method: Least Squares
Date: 10/06/04 Time: 12:00
Sample: 1983 2002
Included observations: 20 . o
Variable Coefficient  Std. Error  t-Statistic Prob.
PDB -8.32E-06 5.66E-06 -1.470861  (0.162C
UTK -0.005313 0.003277 -1.621376  0.1258
INF 0017024 0.022770 -0.747675  0.4662
KRS 1755015 1053575 1665772 0.1185
C 9851645 1297497  7.592805  0.0000
R-squared 0603994 Mean dependentvar  6.365000
Adjusted R-squared 0.498393 $.D. dependent var 1.901389
S.E. of regression 1.346644  Akaike info criterion 3645426



Sum squared resid

Log likelihood

Durbin-VWatson stat

27.20176 Schwarz criterion

-31.45426 F-stalistic

1.115814_ Prob(F-siatistc)

3.894359

5718559

_0.605315

Dependent Variable: INF
Method: Least Squaras
Date: 10/06/04 Time: 12:00

Sample: 1983 2002

included observations. 20

\anable

Coefficient  Std. Error

t-Statistic Prob.

FDB
UTK
LBR
KRS
C

207E-05 6.71E-05
-0.029301 0.038819
-2.110438 2822664
2477605  11.05i49
19,98705  31.37133

0.308522 0.7619
-0.754812 048620
-0.747675  0.4662

2.241873  0.0405

0.637112  0.5337

R-squared

Adjusted R-squared

S.E. of regression

Sum squared resid

Log likelinood

Durbin-Watson stat

0.301599 Mean dependent var
0115359 S.D. dependent var
14.99350 Akaike info criterion
3372077 Schwarz criterion

-79.65429 F-statistic

2425311 Prob(F-statistic)

1083050
15.94114
B8.465429
8.714362

1.618408

_0.220937

Dependent Vanable: KRS
Method: Least Squares
Date: 10/06/04 Time: 12:01
Sampte; 1883 2002
Included observations: 20

\ariable Coefficient  Stid. Error  t-Statistic Prob.

PDB B.01E-07 1.35E-06 0.444071 0.6633

UTK 0001144 0000743 1539382  0.1445

iBR 0088950 0.053399 1.665772 0.1165

INF 0010130 0.004518  2.241873  0.0406

C -0.931153 0596204 -1.561802 0.1392
R-squared 0.459344 Mean dependent var Q.150000
Adjusted R-squared 0.315168 S.D. dependent var 0.366348
S.E. of regression 0.303169 Akaike info criterion 0.663267
Sum squared resid 1.3786874  Schwarz criterion 0.912200
Log likelihood -1.632667 F-stalistic 3.186014
Durbin-Watson stat ~ 1.201925_ Prob(F-statistic) _0.044136

NILAI VIF MASING-MASING VARIABEL

Variabel R square (R) VIF = 1/(1-R)
PDB 0.706 3.399
Upah tenaga kerja 0.725 3.631
Libor 0.604 2.525
Inflasi 0.302 1.432
Krisis 0.459 ~ 1.850




3. UJT AUTOKORELASI

Dependent Variable: JPG

Mothod: Least Squares

Date: 10/06/04 Time: 06:50

Sample: 1983 2002

Included observations: 20

Variable Coefficient Std Emror  t-Statistic Prob.

PDB 0.032644 0.004875 6696538  0.0000

UTK -8.867462  2.862413 -3.097897  (.0079

LBR 4492583 2080848 2159225  0.0487

INF -4.147458 1568736 -0.22167Z 0.B8278

KRS -1452179  924.2001  -1.571282  (.1384

C -9245.266  2301.042 -4.017860  0.0013
R-squared 0.768521 Mean dependent var 1597.375
Adjusted R-squared 0685850 S.D. dependent var 1936.103
S E. of regression 1085.167 Akaike info criterion 17.06018
Sum squared resid 16480236 Schwarz criterion 17.358500
Log likelihood -164.6018 F-statistic 9296146
Durbin-Watson stat _ 1.998758  Prob(F-statistic) _0.000452




DATA INVESTASI JEPANG DXAN VARIABEL YANG MEMPENGARUHI

v

Tahun JPG rDB UTK LBR INF KRS
1983 456.000 185557.0 39.23500 7.50 4.00 0
1084 545.000 179876.0 50.25500 8.00 4.40 0
1985 -106.800 183766.0 60.25500 G©.11 4.31 0
1986 324.600 194553.0 63.28500 6.95 8.83 e
1987 312.100 2041450 68.39000 761 8.90 0
1988 224 700 215946.0 71.34400 8.41 547 0
1989 778.700 232043.0 77.16400 931 597 0
1990  2240.800 248852.0 89.67700 845 953 0
1991 929.300 266148.0 98.13500 6.28 552 ]
1992 1510.600 283338.0 115.95100 4.20 494 0
1993 836.100 329778.0 14349300 364 977 0
1994 1615.500 354641.0 167.34300 559 924 0
1695 3792.000 383792.0 188.32300 624 864 0
1996 7655300 413798.0 208.19700 578 647 0
1997 5421.300 433248.0 241.83700 6.08 11.05 0
1998 1330.700 378375.0 282.25100 553 77.63 1
1999 644.300 379353.0 346.95000 571 2.01 1
2000 1954.800 398017.0 430.19700 6.84 935 1
2001 772.000 411681.0 530.99300 3.85 1255 0
2002 510.500 426741.0  599.76800 2.21 1i0.03 0
Sumber. - BPS, Inditator ckonomi, berbaga edist
BPS, Swurvei Angkatan Kerja Nasional (Sakernas), berbagai edisi
Bl, Indikaior Ekonomi dan Moneter Internasional, berbagai edisi
Keterangan:
JPG  jumlah investasi Jepang (uta USS)

PDB  : Produk Domestk Bruto harga konstan 1993 sebagai taht.a dasar {miliar rupiah)
UTK.  :rata-rata upah pekerja Indonesia selama sebulan disetiap produksi (ribu rupiah)
LBR  : fondon interbank offered ratelibor (%)

INF - tingkat inflasi di Indonesia (%2)

KRS krisis ekonomt (tidak terjadi krisis = 0, rerjadi krisis=])




ANALISIS REGRES]I (tahap pertama) : UJI PARSIAL DAN OVERALL

1.

Dependent Variable: JPG
Method: Least Squares
Date: 10/06/04 Time: 06:50

Sample: 1983 2002

included observations: 20

Variable Coefficient  Std. Error  t-Statislic Prob.
PDB 0.032644 0004875 6698538  0.0000
UTK -8.867462  2.862413 -3.097897  0.007¢
LBR 449 2583 208 0646 2159225 0.0487
INF -4.142459 1868736 -0.221672 0.8278
KRS 1452179 8242001 -1.571282 0.1384
C -9245.266 2301042 -4017860 _ 0.0013
R-squared 0.768521 Mean dependent var 1597.375
Adjusted R-squared 0685850 5.D. dependentvar 1936.103
S.E. of regression 1085.167  Akaike info criterton 17.06018
Sum squared resid 16486236  Schwarz criterion 17.35860
Log likelihood 1646018  F-statistic 9.2961486
Durbin-Watson stat ~_ 1.998750_ Prob(F-statistic) _0.000452
UJ1 ASUMSI KLASIK (tahap kedua})
UJ1 HETEROSKEDASTISITAS
Dependent Variable: L2
Method: Least Squares
Date: 10/068/04 Time: 12:04
Sample: 1983 2002
included observations: 20
Variable Coefficient  Std. Emor  t-Statistic Prob,
~DB 3.01E-06  9.49E-06 -0.317276  0.7557
UTK 0005240 0.0065572 -0.042008  0.3622
LBR 0351158  0.4050256 -0.8670032 04006
INF 0063797 0036377 -1.753742 0.1013
KRS 1200593 1799076 0667333 0.5154
o) 1698687 4479280 3.792322  0.0020
R-squared 0284485 Mean dependentvar 1230216
Adjusted R-squared 0.028943 S.D. dependent var 2.143671
S.E. of regression 2.112420 Akaike info criterion 4 576871
Sum squared resid 6247248 Schwarz criterion 4.875590
Log likelihood -39.76871  F-statistic 1.413283
Durbin-Watson stat ~ 2.538807  Prob(F-statistic) 0.397170
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