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RINGKASAN

Penelitian 1ini mencoba menggali hubungan antara
konsumsi, investasi dan pendapatan domestrik bruto.
Lebih jauh 1lagi, penelitian ini dimaksudkan untuk
melihat pengaruh pendapatan domestik bruto terhadap
tingkat konsumsi masyarakat, serta pengaruh pendapatan
domestrik bruto dan tingkat bunga terhadap investasi
swasta.

Metode penelitian yang digunakan adalah analisis
data sekunder dengan menggunakan regresi berganda cara

kuadrat terkecil (ordinary least squafe). Hasil

penelitian menunjukkan bahwa hasrat marjinal konsumsi
Indonesia atas dasar data tahun 1978 - 1987 adalah
0,75, vyang berarti bahwa apabila pendapatan domestik
bruto naik satu persen, maka konsumsi masyarakat akan
naik sebesar 75 persen. Hasil lain menunjukkan bahwa
angka pengganda investasi Indonesia adalah empat, yang
berarti bahwa bila investasi naik satu milyar rupiah,
maka pendapatan domestik bruto akan naik sebesar empat
milyar fupiah.

Tingkat bunga dalam negeri juga secara signifikan
mempengaruhi investasi riel, walaupun pengaruhnya tidak
terlalu besar. Disamping itu, tingkat bunga 1luar
negeri ternyata tidak terbukti mempunyai korelasi yang

nyata dengan investasi Indonesia.
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PENDAHULUAN

Konsumsi dan 1investasi merupakan dua komponen
penting dalam meningkatkan pendapatan domestik bruto
(PDB) atau gross domestic product (GDP). Grahan
Bannoch (dalam Teori Ekonomi Makro I, UT, hal 142)
mendefinisikan konsumsi sebagai pengeluaran rﬁmah
tangga total untuk memperoleh barang dan jasa dalam
suatu perekonomiar dalam jangka waktu tertentu
(biasanya satu tahun). Sedangkan investasi
didefinisikan sebagai segala pengeluaran swasta
nasional total untuk barang-barang lain dan akan
memberikan keuntungan di waktu yang akan datang.

Konsumsi dan investasi mempunvai hubungan yang
kait mengkait dengan GDP serta variabel-variabel
lainnya seperti: kekayaan, tingkat bunga, tingkat
harga, dan pertambahan pendapatan. Sedangkan
investasi, menurut Keyngs (dalam Teori Ekonomi Makro I,
UT, hal. 158) dipengaruhhi secara langsung oleh
tingkat bungan dan Marginal efficiency of Cpital (MEC).

Perilaku konsumsi dan perilaku investasi di
Indonesia perlu diteliti dari periode ke periode agar
para perencana pembangunan mengetahui apakah dalam
periode tertentu terjadi perubahan struktur atau tidak.
Apabila kita dapat mengetahui besarnya hasrat marjinal

untuk Kkonsumsi (marginal propensity of consume-MPC)
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untuk berbagai macam barang, setidak-tidaknya hasrat
marjinal untuk konsumsi total rumah tangga, maka kita
pun akan mengetahui besarnya hasrat marjinal untuk
tabungan (1-MPC). Dencgan diketahuinya tingkat hasrat
tabungan marjinal, pada gilirannya akan dapat diketahui

tingkat investasi maupun angka pengganda investasi.

Di negara-negara maju, penelitian-penelitian
seperti ini telah sering dilakukan. Namun di
negara-nagara berkembang, termasuk Indonesia,

penelitian semacar ini masih sangat terbatas jumlahnya.
Hasil-hasil penelitian mengenail tingkat konsumsi dan
tingkat investasi di berbagai negara ménunjukkan bahwa
variabel penentu tingkat konsumsi dan investasi ini
berbeda-beda, baik macamnya, derajat korelasinya
(kocefisien-koefisiennya), maupun elastisitasnya.
Bahkan di dalam negara yang sama pun, tingkat konsumsi
dan investasi bervariasi tergantung pada kebijaksanaan
yang diambil, sehingga struktur ekonomi dapat
berubah-ubah dari periode ke periode.

Dengan demikian, penelitian seperti ini perlu
dilakukan, terutama untuk memantau perilaku konsumsi
dan investasi Indonssia. Sejak dilakukannya deregulasi
di sektor moneter pada tahun 1983, bukan szja terjadi
perubahan didalam sektor moneter, tetapi didalam
sektor-sektor riel juga sampai saat ini belum Jjelas

benar perilaku perubahannya.
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Berdasarkan latar belakang di atas, maka masalah
dalam penelitian ini dirumuskan sebagai berikut:

a. Berapa besar hasrat marjina. untuk konsumsi (MPC) di
Indonesia/;

b. Berapa besar pengaruh tingkat bunga dan tingkat
harga pada konsumsi di Indonesia?;

c. Berapa besar angka pengganda investasi di
Indonesia?;

d. Berapa jauh pengaruh tingkat bunga terhadap
perkembangan investasi di Indonesia? Apakah ada
pengaruh tingkat bunga luar negeri terhadap
investasi di Indonesia sebagai negara dengan sistem

ekonomi terbuka?.
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TINJAUAN PUSTAKA

Konsumsi

Menurut Keynes, pengeluaran Konsumsi hampir
sepenuhnya dipengaruhi oleh kekuatan permintaan.
Fungsi Kkonsumsi menurut Keynes berbentuk melengkung
(non-linier) dan tidak melalui titik origin (0,0),
tetapi memotong sumbu vertikal di titik (Co,0). Seca;a
hubungan fungsional, Kevnes menggambarkan fungsi
konsumsi sebagai berikut:

C = C(Y,A)
dimana C, Y dan A secara berturut-turut adalah tingkat
konsumsi, pendapatan absolut (riel) dan aktiva (asset).

Walaupun Keynes beranggapan bahwa fungsi konsumsi
tidak linier, namun secara umum, fungsi Kkonsumsi
didekati dengan persamaan sebagai berikut:

C = Co + bY
dimana C, Co, b dan Y secara berturut-turﬁt adalah
tingkat konsumsi riel masyarakat, tinékat konsumsi bila
Y=0, MPC dan pendapatan nasional riel atau PDB.

Edgmand (1983) dalam bukunya secara spesifik
menyatakan bahwa Kkonsumsi, selain dipengaruhi oleh
pendapatan, juga dipengaruhi oleh faktor-faktor:
selera, sosial ekonomi, Kkekayaan, tingkat bunga,
tingkat harga, dan pertambahan kekayaan.

Atas dasar pendekatan fungsi konsumsi linier dan
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tidek 1linier, Bambangi Triyoso (dalar Teori Ekonomi
Makro I, hal. 146) mencoba menganalisis fungsi
konsumsi Indonesia. Model yang digunakannya adalah:
Model Linier: C = Co + by
Model Non-linier: Ct = AVt
Kedua model 1ini dianalisié dengan dua macam variabel
psndapatan (YY), yaitu pendapatan nasional (Yt) dan
pendapatan disposable (Ydt). Acdapun hasilnya adalah

sebagel berikut.

MPC/

Elastisitas Yt Ydt
Model Linier:
Pelita I 0,52 0,66
Pelita II 0,68 0,86
Pelita III 0,90 1,16
Rata-rata 0,7¢C 0,89
Model Non-linier:
Pelita I 0,69 0,75
Pelita II 1,09 0,98
Pelita III 0,95 1,18
Rata-rata 0,91 0,97

Sumber: Bambang Triycso, dalam Teori Ekonomi Makro
I, hal. 146.

Dari tabel'terlihat bahwa secara rata-rata MPC
Indonesia untu} periode Pelita I sampail Pelita III
adalah 0,70 dan (,89. 1Ini berarti apabila pendapatan
nasional naik satu rupiah, maka konsumsi akan naik

sebesar 0,7 rupiah. Demikian juga apabila pendapatan
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disposable naik satu rupiah, konsumsi juga akan naik
0,89 rupiah. Model non-linier menunjukkan bahwa
elastisitas Kkonsumsi terhadap pendapatan Indonesia
secara rata-rata adalah 0,91 atau 0,97. Elastisitas
ini menunjukkan bahwa apabila pendapatan berubah
sebesar satu persen, maka konsumsi juga akan berubah
sebesar 0,921 atau 0,97 persen.

Franco Modigliani (dalam Teori Ekonomi Makro I,

hal. 149) dar. beberapa sejawatnya mengembangkan
analisis konsumsi dengan pendekatan hipotesis siklus
hidup. Pendekatan 1ini mencoba menjelaskan perilaku
konsumsi masyarakat didasarkan atas pola penerimaan
seseorang, Yyang umumnya dipengaruhi siklus hidupnya.
Penelitian empiris di Amerika Serikat atas dasar
pendekatan ini menghasilkan model fungsi Xkonsumsi
sebagail berikut:
ct = 0,7Yt + 0,06At-1

dimana Ct, Yt dan At-1 adalah konsumsi pada waktu t,
pendapatan tenaga kerja pada waktu t, dan
kekayaan/asset pada waktu satu tahun sebelumnya (t-1).
Persamaan ini, selaras dengan penemuan Bambang Triyoso
di Indonesia, mendapatkan MPC sebesar 0,7. Persamaan
ini juga menunjukkan bahwa apabila kekayaan pada t-1
bertambah sebesar satu rupiah, maka konsumsi pada saat
t akan bertambah 0,06 rupiah.

Milton Friedman (dalam Teori Ekonomi Makrb I, hal.

[

Féples
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153) yang mencekati fungsi konsumsi dari pendapatan
permanen mendapatkan fungsi sebagai berikut:
c = 0,88Y

dimana C adalah konsumsi permanen dan Y adalah
pendapatan  permanen. Pendekatan Friedman ini
beranggapan bahwa konsumsi merupakan proporsional dari
nilai rumah tangga saat ini (PVt). Dan yang dimaksud
dengan pendapatan permanen tersebut adalah PV
dikalikan dengan tingkat bunga. Dengan demikian,
secara implisit, Friedman beranggapan bahwe konsumsi
juga secara tidak 1langsung dipengaruhi oleh tingkat
bunga. MPC vyang ditemukan Friedman menunjukkan bahwa
bila pendapatan permanen naik satu rupiah maka konsumsi
permanen akan naik sebesar 0,88 rupiah.

Penelitian yang lain dilakukan oleh Syahruddin
(1981) di Sumatera Barat menemukan bahwa konsumsi tidak
saja dipengaruhi oleh pendapatan disposable, tetapi
juga oleh faktor-faktor 1lainnya seperti jumlah
penduduk, jumlah harta lancar dan jumlah harta tetap
yang dimiliki. Hasil penelitiannya menunjukkan bahwa

MPC di Sumatera Barat adalah 0,75.

Investasi
Ada beberapa pendekatan dalam ménganalisis teori
investasi. Pendekatan Nilai Sekarang menyatakan bahwa

suatu proyek investasi dapat diterima serta
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dilaksanakan jika nilai sekarang proyek tersebut lebih
besar dari modal yang ditanamkan. Pendekatan 1ini
menunjukkan adanya hubungan yang erat antara investasi
dengan harapan-harapan penerimaan di masa yang akan
datang dan tingkat bunga yang berlaku.

Keynes (dalam Tecri Ekonomi Makro I, hal. 158)
melalui pendekatan Marginal Efficiency of Capita (MEC)
menyatakan bahwa investasi akan dilakukan Jjika nilai
MEC lebih besar dari tingkat bunga paszr yanc berlaku.
Edgmand (1983) Jjuga menyatakan adanya hubungan antara
investasi dan tingkat bunga, dan menurut Edgmand
hubungan itu bersifat berkebalikan. Dengan kata lain,
menurut Edgmand, investasi akan naik jiga tingkat bunga
turun.

Berdasarkan rumus-rumus Xonsumsi dan keseimbangan
pendapatan nasional dapat diturunkan rumus pengganda
investasi (k), yaitu 1/1-MPC. Angka pengganda
investasi ini menunjukkan hubungan antara pendapatan
nasional dengan investasi swasta. Secara hipotetik,
hubungan ini berarah positif, atau bila investasi naik

maka pendapatan akan naik pula, dan sebaliknya.

Kesimpulan

Dari wuraian dan hasil-hasil penelitian di atas,
dapat disimpulkan bahwa:

a. Konsumsi, selain dipengaruhi oleh pendapatan

y
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nasional Jjuga - dipengaruhi oleh tingkat harga,
tingkat bunga dan lain-lain;

b. Konsumsi mempunyai korelasi positif dengan
pendapatan, sehingga MPC arahnya positif;

c. Pengaruh investasi terhadap pendapatan dapat
diketahui apabila hasrat marjinal untuk konsumsi
(MPC) diketahui; dan

d. Investasi mempunyail hubungan terbalik (negatif)
dengan tingkat bunga. S

Dengan demikian, penelitian 1ini bertujuan untuk

memeriksa hubungan variabel-variabel tersebut di

Indonesia.
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TUJUAN DAN MANFAAT PENELITIAN

Tujuan
Secara lebih spesifik penelitian ini bertujuan

untuk:

a. Menentukan MPC di Indonesia;

b. Melihat seberapa besar pengaruh tingkat harga dan
tingkat bunga terhadap konsumsi;

c. Menentukan angka pengganda investasi di Indonesia;

d. Memeriksa stabilitas MPC, angka pengganda investasi
dari periode ke periode; dan

e. Menentukan seberapa besar pengaruh tingkat bunga
dalam negeri dan luar negeri terhadap investasi di

Indonesia.

Manfaat

Hasil penelitian ini akan merupakan suatu
sumbangan yang berharga bagi pemerintah, khususnya‘para
pengambil keputusan, untuk menunjang usaha peningkatan
pendapatan nasional dan pertumbuhan ekonomi yang mantap
dan berkesinambungan.

Disamping itu, bagi Universitas Terbuka, hasil
penelitian ini dapat dijadikan input untuk memperkaya
dan meningkatkan kualitas materi modul,, Kkhususnya
modul Teori Ekonomoi Makro I, sebagai contoh kasus di

negara Indonesia. Hal ini sangat penting, karena

]

10
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selama ini semua -tulisan yang ada selalu didasarkan
atas buku daras (textbook) dari 1luar negeri dengan
contoh-contoh negara lain. Dengan adanya contoh di
negara sendiri, mahasiswa akan mendapatkan gambaran
vang lebih dekat dengan situasinya sendiri, sehingga
dapat menunjang procses belajar mengajar dengan lebih

berhasil guna (effective).

11 ,_ )
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METODE PENELITIAN

Penelitian ini menggunakan data sekunder dari Biro
Pusat Statistik, Departemen Keuangan dan Bappenas.
Untuk mencapai tujuan yang telah ditetapkan, data akan
dianalisis dengan menggunakan analisis regresi berganda
dengan cara Mefode Kwadrat Terkecil (OLS). Adapun

model yang akan digunakan adalal:

CPR = ao + alCPI + a2GDPR + a3INT

IR = bo + b1lGDPR + DbZ2INT
IR = bo + b1GDPR + b2INT + b3Sibor
dimana:
CPR : Konsumsi agregat riel
CPI : Consumer Price Index atau Indeks Harga Konsumen
GDPR : Real Gross Domestic Product atau Pendapatan
Domestik Bruto riel.
INT : Interest rate atau tingkat bunya dalam negeri.

Sibor : Interest of Singapore Interbank Offered Rate
atau tingkat bunga luar negeri (Singapura).

ao, al, a2, a3, bo, bl, b2 dan b3 adalah konstanta.

12
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HASIL ANALISIS DAN PEMBAHASAN

Model Konsumsi

Seperti telah dijelaskan pada bagian Metodologi,
data dianalisis dengan menggunakan analisis regresi
linier berganda dengan cara metode kwadrat terkecil
atau ordinary least square (OLS).

Model pertama, yaitu model linier Konsunsi:

CPR = ao + alCPI + a2GDPR + a3INT

setelah dianalisis ternyaté mengandung gejala
multikolinieritas. Kemungkinan sebab yang terdeteksi
adalah adanya interkorelasi yang tinggi antara variabel
penjelaskan CPI dengan variabel penjelasi;an GDPR. Hal
ini dapat dimengerti mengingat bahwa variabel
penjelaskan GDPR telah mengandung unsur harga, yaitu
GDP nominal yang telah disesuaikan dengan harga
sehingga menjadi GDP riel (GDPR).

Untuk menghindari gejala multikolinieritas
tersebut, kemudian variabzl penjelaskan CPI dikeluarkan
dari model, sehingga model konsumsinya menjadi:

CPR = ao + alGDPR +a2INT

Hasil analisis model konsumsi kedua ini ternyata
juga belum baik secara statistik. Model ini selain
mengandung gejala otokorelasi positif, yaitu vyang
menunjukkan adanya Kkorelasi diantara variabel eror

(penggenggu) yang berturutan yang makin lama makin

i3
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besar, juga memberikan arah koefisien a2 yang kurang
berarti secara ekonomi. Gejala otokorelasi adalah
suatu gangguan pada model yang sering terjadi apabila
menggunakan data time series. Gejala ini merupakan
pelanggaran pada asumsi ., dasar OLS, karena adanya
otokorelasi dalam model dapat menyebabkan penaksir
koefisien regresi menjadi tidak efisien dan bukan
marupakan penaksir terbaik (tidak BLUE).

Secara teoretis, arah al adalah positif dan arah

a2 adalah negatif. Artinya, peningkatan GDPR akan
meningkatkan CPR, sedangkan peningkatan INT akan
menurunkan CPR. Analisis model konsumsi di atas

ternyata menghasilkan a2 dengan arah positif, sehingga
tidak sesuai dengan teori yang berlaku. Disamping itu,
variabel INT pada mode. tersebut ternyata tidak
bermakna (signifikan; pada tingkat signifikansi 1%
maupun 5%.

Atas dasar hasil analisis model konsumsi kedua
ini, kemudian dibentuk model konsumsi ketiga, yaitu
dengan mengeluarkan variabel penjelaskan INT dari
model. Adapun model tersebut adalah:

CPR = ao + alGDPR

Model Kketiga ini ternyata merupakan model yang

dapat c¢iterima, baik secara statistik maupun ekonomi.

Hasil znalisis model ini adalah sebagai berikut:

14 !
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P

CPR = -32106,29 + 0,75GDPR R

I
o
w
0

(=3,91)* (16,97)% DW = 1,52

* p = 0,00

Hasil analisis ini menunjukkan bahwa MPC Indonesia
untuk periode pencuplikan 1978.1 sampail 1987.4 adalah
csebesar 0,75. Artinya, apabila GDPR naik sebesar satu
rupiah, maka tingkat pengeluaran untuk konsumsi akan
naik sebesar 0,75 rupiah atau 75 sen. Hasil ini hampir
sama dengan MPC rata-rata yang ditemukan oleh Bambang
Triyoso (dalam Teori Ekonomi Makreo I, hal. 146) selama
Pelita I sampai Pelita III, yaitu 0,70 untuk model
dengan veériabel penjelaskan pendapatan nasional (Yt)
dan 0,89 untuk model dengan variabel penjelaskan
pendapatan disposable (Ydt). MPC 1ini juga sama persis
dengan MPC Sumatera Barat yang diperoleh oleh
Syahbuddin (1981).

N:lail koefisien determinasi (Rl) sebesar 0,89 pada
model menunjukkan bahwa 89 persen variasi nilail
variabel CPR dapat dijelaskan oleh garis regresi model
ini. Dengan kata lain, 89 persen variasi tingkat
konsumsi dapat dijelaskan oleh variabel penjelaskan
pendapatan nasional riel. Nilai Durbin-Watson (DW)
sebesar 1,52 menunjukkan bahwa model konsumsi ini bebas
dari gejala otokorelasi. S=dangkan niléi statistik t

(angka-angka di dalam kurung) nemperlihatkan bahwa baik

\

15
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konstanta (nilai . intercept) maupun MPC signifikan
dengan derajat keyakinan 100% (p=0,00).

Berdasarkan nilai MPC tersebut , angka pengganda
investasi Indonesie pada periode pencuplikan yang sama
dapat ditentukan, yaitu 1/1-MPC atau 1/1-0,75 = 4.
Angka pengganda investasi ini menunjukkan kahwa apabila
investasi naik satu milyar rupiah, maka GDPR akan naik
sebesar empat kali lipat atau 4 milyar rupiah.

Kemudian, untuk melihat kestabilan nilai MPC,
model konsumsi ketiga ini dianalisis dengan menggunakan
data pencuplikan periode 1980.1 sampai 1985.4. Hasil
analisis ini menunjukkan bahwa nilai MPC ternyata cukup
stakil, yaitu diatas 0,70.

CPR = .—2231,75 + 0,71GDPR rR* = 0,
(-=1,25) (7,29)+* DW = 1,29

*p = 0,00

Ini berarti dalam kurun waktu itu umumnya tidak terjadi

perubahan pola konsumsi Indonesia.

Model Investasi

Ada dua model investasi yang dianagiisis, yaitu
model pertama yang ditujukan untuk melihat pengaruh
pendapatan (GDPR) dan tingkat bunga dalam negeri (INT)
terhadap tingkat investasi riel (IR); dan model kedua

yvang ditujukan untuk melihat apakah tinckat bunga luar

16
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negeri (Sibor) mempengaruhi investasi riel dalam
negeri.

Hasil analisis model linier investasi yang pertama

adalah:
4
IR = -844,94 + 0,31GDPR - 58,22INT RT = 0,47
(-0,91) (5,07) * (-2,39) %% DW = 1,36
* p = 0,00
**p = 0,02

Hasil analisis ini tampaknya cukup baik, tetapi
nilai koefisien determinasi sebesar 0,47 menunjukkan
bahwa variasi nilai variabel investasi riel yang dapat
dijelaskan oleh model tersebut hanya sebesar 47 persen.
Atas dasar pertimbangan statistik ini, maka kemudian
dilakukan analisis model non-linier pada model
tersebut. Hasil analisis model non-linier adalah

sebagal berikut:

Log IR = -6,95 + 1,60 Log GDPR - 0,18 Log INT

(=3,24)* (7,C)*% (3,16) %
R = 0,62
DW = 1,49
*x p < 0,01 **p = 0,00
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Hasil model investasi non-linier menunjukkan bahwa
elastisitas investasi riel terhadap pendapatan nasional
adalah 1,6 atau sangat elastis. 1Ini berarti apabila
pendapatan nasional naik  satu persen, maka investasi
akan naik sebesar 1,6 persen.

Hasil analisis ini juga memperlihatkan bahwa
elastisitas investasi terhadap tingkat bunga adalah
sebesar 0,18 atau sangat inelastis. Dari model
terlihat bahwa apabila tingkat bunga naik sebesar satu
persen, maka tingkat investasi riel akan turun sebesar
0,18 persen. Hasil ini sangat positif, karena berarti
masyarakat swasta tetap menaruh Kepercayaan Kkepada
harapan keuntungan investasi walaupun tingkat bunga
bank naik. Dengan kata 1lain, pengaruh tingkat bunga
dalam negeri terhadap investasi yang ditanamkan swasta
tidaklah terlalu besar, tetapi hanya 0,18 bersen untuk
setiap satu persen perubahan tingkat bunga.

Model non-linier ini ternyata juga mempunyai nilai
koefisien determinasi yang 1lebih tinggi, vyaitu 0,62;
yang berarti bahwa model ini dapat menerangkan
investasi dengan lebih baik daripada model investasi
linier terdahulu. Sedangkan nilai DW sebesar 1,49
menunjukkan bahwa model non-linier ini bebas dari
gejala otokorelasi.

Hasil analisis model investasi' kedua, yang

memasukkan variabel penjelaskan tingkat bunga 1luar
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negeri (SIbor) pada model, ternyata tidak memberikan
hasil yang memuaskan. Variabel penjelaskan SIbor pada
model linier investasi ternyata tidak signifikan secara
statistik, disamping juga mempunyai arah Xkoefisien
regresi yang tidak sesuai dengan teori ekonomi yang
berlaku. Secara teoretis, tingkat bunga 1luar negeri,
seperti juga tingkat bunga dalam negeri, mempunyai
korelasi terbalik dengan tingkat investasi. Artinya,
apanila tingkat bunga luar negeri naik, maka tingkat
investasi dalam negeri akan turun. Dengan kata lain,
koefisien regresi variabel SIbor harus bertanda
negatif. Akan tetapi, hasil analisis menunjukkan
koefisien regresi Sibor yang positif.

Analisis selanjutnya terhadap model investasi
kedua adalah dengan mengeluarkan variabel penjelaskan
SIbor dan memasukkan variabel penjelaskan nilai tukar
rupiah terhadap dolar Amerika atau Foreign Exchange

(FOREX). Hasil analisis tersebut adalah:

IR = -1379 + 0,35GDPR - 47,44INT - 0,46FOREX
(-1,28) (4,58)* (-1,77)*%% (-0,97)*x%
R” = 0,48

DW = 1,48

**% p < 0,10

**%p < 0,35

19 )



©089)

Hasil tersebut memperlihatkan kahwa variabel

‘'penjelaskan FOREX juga tidak signifikan secara

statistik (p<0,35). Nilai koefisien regresi GDPR
sebesar 0,35 menunjukkan bahwa bila kedalam model
dimasukkan variabel penjelaskan nilai tukar rupiah,
maka pengaruh pendapatan nasional terhadap investasi
masih tetap diatas 0,30, yaitu 0,35 (pada model tanpa
variabel FOREX, koefisien regresi GDPR adalah 0,31.).
Nilai koefisien ini menunjukkan bahwa apabila
pendapatan pendapatan nasional naik satu rupiah, maka
investasi juga akan naik sebesar 0,35 rupiah.
Sedangkan nilai koefisien tingkat bunga dalam negeri
(INT) turun dari 58, 22 menjadi 47,44, yang berarti
bahwa apabila variabel FOREX dimasukkan dalam model,
maka pengaruh tingkat bunga dalam negeri terhadap
investasi turun.

Koefisien regresi FOREX, walaupun secara statistik
tidak signifikan, menunjukkan bahwa bila nilai tukar
rupiah terhadap dolar Amerika turun sebesar satu
rupiah, maka tingkat investasi akan naik sebesar 0,46
milyar rupiah atau ,460 juta rupiah. Hal ini secara
implisit  menerangkan  bahwa faktor ketidakamanan
penyimpanan uang dalém rupiah menyebabkan masyarakat
cenderung menginvestasikan uangnya. Kecenderungan ini

terjadi mengingat bahwa selama periode pencuplikan

[
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penelitian ini, penyimpanan uang dalam dolar Amerika di
bank-bank .tidak semudah saat ini.

Nilai koefisien determinasi menunjukkan bahwa 48
persen variasi tingkat investasi riel dapat diterangkan
oleh model. Hal ini memperlihatkan bahwa model linier
ini kurang mampu menggambarkan perilaku investasi yang
diteliti, walaupun nilai DW-nya menunjukkan bahwa model
tersebut bebas dari gejala otokorelasi.

Untuk meningkatkan Xkemampuan menerangkan (RZ

)

model kemudian ditransformasi menjadi model non-linier.

Hasil analisis model non-linier adalah sebagai berikut:

log IR = -6,37 + 1,54 Log GDPR - 0,17 Log INT
(-2,37) (4,77) % N (=2,41) *>
-0,004 Log FOREX
(=0,03) **x
rY = 0,56
DW = 1,46

**p

il
o
Q
[

***p

il
o
o)
(o5

Transformasi model ternyata memang mampu menaikkan
nilai koefisien determinasi menjadi 0,56. Akan tetapi,
pada model non-linier ini- variabel FOREX menjadi
semakin tidak signifikan secara statistik (p=0,98),

sedangkan tingkat signifikansi variabel INT semakin
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tinggi. Model non-linier ini juga mempunyai nilai DW
yang menunjukkan bahwa model Dbebas dari gejala
otokorelasi.

Hasil analisis model ini ternyata memberikan nilai
elastisitas GDPR dan INT vyang hampir sama dengan nilail
elastisitas pada model non-linier model ténpa variabel
penjelaskan FOREX. Terlihat pada model bahwa
elastisitas investasi riel terhadap pendapatan nasional
riel adalah 1,54 dan elastisitas investasi riel
terhadap tingkat bunga dalam negeri adalah -0,17.
Elastisitas FOREX terhadap IR, disamping tidak
signifikan Jjuga sangat inelastis, yaitu -0,004. 1Ini
berarti apabila nilai tukar rupiah turun sebesar satu
persen, maka investasi riel akan naik sebesar 0,004

persen.
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KESIMPULAN DAN IMPLIKASI

Kesimpulan

1.

MPC 1Indonesia pada Xkurun waktu tahun 1978 sampai
1287 adalah 0,75. Hal ini menunjukkan bahwa
pengeluaran orang Indonesia untuk Kkonsumsi pada
kurun waktu tersebut adalah 75 persen dari
pendapatannya. Atau, secara agregat, 75 persen dari
pendapatan nasional riel digunakan untuk Kkonsumsi
riel. MPC ini juga menunjukkan bahwa apabila
pendapatan nasional naik satu rupiah, maka
pengeluaran konsumsi akan naik sebesar 75 sen.
Tingkat harga, secara implisit, terbukti berpengaruh
pada tingkat konsumsi riel masyarakat. Hal ini
terlihat dari Kkoefisien pendapatan nasional riel
(GDPR) dalam model konsumsi yang sangat signifikan
(p=0,00), dimana GDPR ini ‘adalah pendapatan nominal
yang telah disesuaikan dengan tingkat harga.

Tingkat bunga ternyata tidak terbukti berpengaruh
secara langsung pada konsumsi.

Angka pengganda investasi Indonesia untuk periode
1978-1987 adalah empat. Angka ini menunjukkan bahwa
setiap satu milyar rupiah peningkatan investasi riel
swasta di Indonesia, mampu meningkatkan pendapatan

nasional riel sebesar 4 milyar rupiah. -
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Periode MPC Angka Pengganda Investasi
1978-1987 0,75 4,0
1980-198%5 0,71 _ 3,5

Tabel di atas menunjukkan bahwa hasrat marjinal
konsumsi (MPC) Indonesia ternyata relatif stabil,
yaitu diatas 0,70. Tabel ini Jjuga memperlihatkan
bahwa angka pengganda investasi pada kurun waktu
yang sama Jjuga relatif stabil, yaitu antara 3,5-4,0.
Kesimpulan ini mempunya implikasi bahwa semakin
besar tingkat konsumsi, semakin besar pula angka
pengganda investeasi.

Tingkat bunga dalam negeri secara signifikan
berpengaruh terhadap investasi riel Indonesia,
walaupun ternyata pengaruhnya tidak begitu besar.
Besarnya elastisitas tingkat bunga terhadap
investasi riel tersebut adalah sekitar -0,175, yang
berarti apakila tingkat bunga naik satu persen, maka
investasi riel akan turun sebesar 0,175 persen.
Tingkat bunga luar negeri (SIbor) tidak terbukti
berpengaruh secara signifikan terhadap investasi
riel cuplikan ini. Demikian pula, nilai tukar
rupiah terhadap dolar Amerika pada cuplikan ini
tidak berpengaruh secara nyata pada investasi riel

Indonesia.
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Pendapatan nasional riel secara nyata mempengaruhi

o

investasi riel dengan elastisitas diatas 1,5, dan
koefisien regresi diatas 0,30. Hal ini menunjukkan
bahwa semakin besar tingkat pendapatan nasional
riel, semakin besar pula investasi riel dalam

negeri.

Kesimpulan secara umum adalah bahwa ada hubungan
yang sangat erat antara pendapatan nasional, investasi

dan konsumsi.

Implikasi
Implikasi yang dapat ditarik dari kesimpulan di
atas adalah:

1. Imbauan pemerintah vyang saat ini sedang ramai
didiskusikan orang, yaitu menurunkan tingkat bunga,
tidaklah salah. Karena dari hasil penelitian ini
terlihat bahwa pengaruh tingkat bunga terhadap
tingkat investasi di Indonesia relatif kecil.

2. Para pengusaha atau investor, baik pribumi maupun
asing, tidak perlu ragu-ragu apabila akan melakukan
investasi di Indonesia. Hal ini karena baik tingkat
bunga luar negeri maupun nilai tukar rupiah terhadap
dolar tidak terbukti mempengaruhi investasi

Indonesia secara signifikan.
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