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BAB V  

PENUTUP 

Utang luar negeri jangka panjang dan FDI memiliki peran penting dalam 

pertumbuhan ekonomi. Utang luar negeri dan FDI dapat menjadi solusi untuk mengatasi 

keterbatasan modal mengingat bahwa pembangunan ekonomi membutuhkan dana 

yang besar. Penelitian ini bertujuan untuk mengetahui apakah utang luar negeri dan FDI 

dapat mempengaruhi pertumbuhan ekonomi di Indonesia pada jangka panjang maupun 

jangka pendek. Penelitian ini menggunakan alat Vector Error Correction Term (VECM) 

untuk mengetahui pengaruh jangka panjang dan pendek pada masing-masing variabel. 

Berdasarkan hasil penelitian, dapat ditarik beberapa kesimpulan sebagai berikut: 

• Variabel FDI memiliki pengaruh positif terhadap pertumbuhan ekonomi pada jangka 

panjang. Namun, FDI berpengaruh negatif pada jangka pendek di Indonesia. 

Pengaruh negatif pada jangka pendek mungkin dapat dijelaskan oleh sifat FDI yang 

pada umumnya adalah investasi jangka panjang maka pada jangka pendek belum 

memiliki dampak pada pertumbuhan ekonomi. disamping itu, terdapat 

permasalahan yang mungkin menghambat berjalannya investasi seperti regulasi 

berbelit, akuisisi lahan yang sulit, infrastruktur publik yang belum merata, dan tenaga 

kerja yang belum memadai. Selain itu, terdapat faktor lain yang menyebabkan 

terjadinya dampak negatif pada jangka pendek seperti terjadinya peningkatan impor 

dan penurunan ekspor. Sedangkan pada jangka panjang FDI memiliki pengaruh 

positif, hal ini dapat disebabkan oleh peningkatan kapasitas produksi karena FDI 

akan memberikan suntikan modal, transfer teknologi, manajerial, dan keahlian yang 

dibawa oleh investor. Peningkatan produksi ini akan berdampak pada peningkatan 

output. Disamping itu, dengan adanya modal fisik berupa pabrik-pabrik baru akan 

meningkatkan lapangan pekerjaan, sehingga mampu mengurangi jumlah 

pengangguran. Selain karena kapasitas produksi meningkat, pada jangka panjang 

FDI dapat meningkatkan tingkat ekspor dan menurunkan impor yang disebabkan 

oleh FDI di Indonesia. 

• Variabel utang luar negeri memiliki pengaruh negatif terhadap pertumbuhan 

ekonomi pada jangka panjang dan pengaruh positif pada jangka pendek di 

Indonesia. Utang luar negeri dapat berdampak positif pada pertumbuhan ekonomi 

karena dapat meningkatkan akumulasi modal dan meningkatkan tingkat produksi. 

Dalam jangka pendek, pinjaman luar negeri dapat menutup defisit APBN sehingga 

memungkinkan pemerintah untuk melaksanakan pembangunan dengan dukungan 

modal yang relatif lebih besar dan tanpa disertai efek peningkatan tingkat harga 

umum (inflationary effect) yang tinggi. Sedangkan pada jangka panjang, pengaruh 
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negatif utang luar negeri terhadap pertumbuhan ekonomi dapat dijelaskan oleh teori 

debt-overhang dan teori neo-klasik. Teori debt-overhang menjelaskan bahwa  stock 

utang yang besar akan menurunkan pertumbuhan ekonomi dengan mengurangi 

investasi. Sedangkan teori neo-klasik beranggapan bahwa pembayaran pokok 

utang dan cicilannya akan membebankan pajak untuk generasi selanjutnya dan 

utang akan menyebabkan peran investasi swasta  menurun. 

• Variabel IPM memiliki pengaruh positif terhadap pertumbuhan ekonomi pada jangka 

pendek. Pada umumnya tingkat pembangunan manusia yang tinggi akan 

mempengaruhi pertumbuhan ekonomi melalui peningkatan produktivitas dan 

kreativitas. Kaum neo-klasik berpendapat bahwa perbaikan kualitas buruh dapat 

meningkatkan pendapatan yang lebih tinggi, sehingga konsumsi masyarakat juga 

akan meningkat. 

• Variabel Gross Fix Capital Formation (GFCF) memiliki pengaruh positif terhadap 

pertumbuhan ekonomi pada jangka pendek. GFCF merupakan pengeluaran untuk 

barang modal yang mempunyai umur pemakaian lebih dari satu tahun dan tidak 

merupakan barang konsumsi. Dengan adanya peningkatan pada GFCF berarti akan 

meningkatkan pertumbuhan ekonomi karena GFCF akan meningkatkan 

produktivitas dan kapasitas produksi atau dengan kata lain akan meningkatkan 

output produksi. Selain itu, GFCF akan menciptakan lapangan kerja baru, dalam hal 

ini akan semakin memperluas kesempatan kerja. 

 Dengan mengetahui pengaruh utang luar negeri dan FDI terhadap pertumbuhan 

ekonomi pada jangka panjang maupun pendek di Indonesia dapat menjadi 

pertimbangan bagi pihak berwenang untuk mengambil keputusan. Berdasarkan hasil 

yang ditemukan, FDI memiliki dampak positif terhadap pertumbuhan ekonomi pada 

jangka panjang. Maka dari itu, pemerintah sebaiknya dapat membuat kebijakan yang 

dapat lebih menarik investor asing untuk menanamkan modalnya di Indonesia. 

Kebijakan dapat berupa peningkatan insentif bagi investor, mempermudah birokrasi, 

pemerataan infrastruktur publik, dan memperbaiki kualitas Sumber Daya Manusia 

(SDM).  

 Di sisi lain, berdasarkan hasil yang ditemukan, utang luar negeri berdampak 

positif terhadap pertumbuhan ekonomi pada jangka pendek namun pada jangka panjang 

memiliki pengaruh negatif. Dalam hal ini membuktikan bahwa utang luar negeri 

dibutuhkan di Indonesia namun pada batas wajar. Pemerintah sebaiknya dapat 

menggunakan utang luar negeri pada sektor produktif seperti pembangunan infrastruktur 

atau pembangunan human capital, tidak hanya digunakan untuk pembayaran utang 
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jatuh tempo ataupun defisit APBN. Penggunaan utang luar negeri pada sektor produktif 

akan memberikan dampak positif terhadap pertumbuhan ekonomi pada jangka panjang. 

Penulis menyadari masih terdapat kekurangan pada penelitian ini. Untuk itu perlu 

dipertimbangkan beberapa hal agar dapat memperbaiki serta menyempurnakan 

penelitian ini di masa yang akan datang. Penelitian ini hanya menggunakan data time 

series selama 30 tahun. Akan lebih baik jika menambah jumlah data dalam penelitian 

agar hasil yang diperoleh lebih akurat. Selain itu, perlu dipertimbangkan juga untuk 

menambah variabel kontrol pada model penelitian.  
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