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ABSTRAK 

Pertumbuhan ekonomi setiap negara itu berbeda-beda yang dapat 

disebabkan oleh financial development dan human capital yang dimiliki suatu 

negara. Dengan menggunakan data 5 negara di kawasan ASEAN, penelitian 

ini bertujuan melihat pengaruh financial development, human capital, labor 

force, fixed capital formation dan dummy Singapura sebagai negara maju di 

ASEAN terhadap pertumbuhan ekonomi di kawasan ASEAN-5 yang diukur 

menggunakan pendapatan per kapita. Adapun metode yang digunakan dalam 

penelitian ini yaitu Panel Least Square (PLS). Hasill penelitian ini menunjukkan 

bahwa variabel financial development dan human capital serta dummy 

Singapura berpengaruh positif terhadap pendapatan per kapita. Kemudian, 

untuk variabel labor force memiliki pengaruh negatif dan signifikan terhadap 

pendapatan per kapita. Namun, untuk variabel fixed capital formation tidak 

memiliki pengaruh yang signifikan terhadap pendapatan per kapita. Oleh 

karena itu, diperlukan kemudahan dalam memperoleh kredit investasi dan 

akses pendidikan sehingga dapat memperbanyak investor dan meningkatkan 

pertumbuhan ekonomi. 

Kata Kunci: financial development, human capital, pertumbuhan ekonomi 
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ABSTRACT 

The economic growth of each country is different which can be caused by 

financial development and human capital owned by a country. By using data 

from 5 countries in the ASEAN region, this study aims to see the effect of 

financial development, human capital, labor force, fixed capital formation and 

dummy Singapore as a developed country in ASEAN on economic growth in 

the ASEAN-5 region as measured by per capita income. The method used in 

this study is Panel Least Square (PLS). The results of this study indicate that 

the financial development and human capital variables as well as the 

Singapore dummy have a positive effect on income per capita. Then, the labor 

force variable has a negative and significant effect on income per capita. 

However, the fixed capital formation variable does not have a significant effect 

on income per capita. Therefore, it is necessary to facilitate obtaining 

investment credit and access to education so as to increase the number of 

investors and increase economic growth. 

 

Keywords: financial development, human capital, economic growth 
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BAB 1  

PENDAHULUAN 

1. 1. Latar Belakang 

Pertumbuhan ekonomi yang terus positif selalu menjadi target setiap negara, 

baik negara berkembang maupun negara maju. Pertumbuhan ekonomi 

diartikan sebagai proses terjadinya perubahan dalam perekonomian suatu 

negara secara berkelanjutan ke arah yang lebih baik dalam jangka waktu 

tertentu. Pertumbuhan ekonomi yang baik dapat dilihat pendapatan per kapita 

masyarakat yang tinggi yang menggambarkan tingkat kesejahteraan 

penduduk suatu negara yang lebih baik. Apabila pertumbuhan ekonomi suatu 

negara lebih stabil maka dapat menarik investor untuk berinvestasi sehingga 

kegiatan ekonomi menjadi lebih tinggi. Hal ini juga berkaitan dengan 

kemampuan suatu negara dalam menghasilkan barang dan jasa dalam 

jangka panjang yang dapat menghasilkan produk yang dapat dijual. 

Kemampuan ini berkaitan dengan sumber daya manusia, teknologi. Institusi, 

dan sebagainya yang terkait. Ada beberapa unsur yang membentuk 

pertumbuhan ekonomi setiap negara seperti: tanah dan sumber daya alam, 

barang-barang modal dan teknologi keadaan sosial di masyarakat dan kualitas 

sumber daya manusia. Menurut Solow (1956) pertumbuhan ekonomi 

dipengaruhi oleh tenaga kerja (L) dan stok kapital (K) sehingga setiap 

kenaikan input yang ada akan berdampak terhadap pertumbuhan ekonomi. 

Namun, perlu diketahui bahwa stok kapital itu terbentuk melalui tabungan dan 

menjadi investasi yang terjadi karena adanya perkembangan dari lembaga-

lembaga keuangan. 
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Grafik 1. GDP per kapita negara ASEAN tahun 2022 (USD) 

 

Sumber: World Development Indicator (diolah) 

Singapura merupakan satu-satunya negara di Kawasan Asia Tenggara yang 

termasuk ke dalam perekonomian negara maju. Hal ini dapat terlihat dari 

pendapatan per kapita yang dimiliki negara Singapura paling besar dari 

negara-negara di kawasan Asia Tenggara yang termasuk dalam 

perekonomian negara berkembang. Jika dirata-ratakan dari tahun 2011 

hingga 2022, pendapatan Singapura sebesar USD 61.342,08 sangat jauh 

perbedaannya dengan negara lain. Untuk Brunei Darussalam yaitu sebesar 

USD 34.475,37, Malaysia sebesar USD 10.574,73, Thailand sebesar USD 

6.462,039. Setelah itu, Indonesia sebesar U$ 3.825,95, Filipina sebesar U$ 

3.081,30, Vietnam sebesar USD 2.964,182, Selanjutnya, Laos sebesar USD 

2.243,684, Kamboja sebesar U$ 1.331,179 dan yang terakhir yaitu Myanmar 

sebesar USD 1.255,156. 

Kualitas sumber daya manusia berkaitan dengan human capital yang dimiliki 

suatu negara. Human capital menjadi salah satu unsur yang cukup penting 

bagi pertumbuhan ekonomi. Human capital dapat diartikan sebagai 

seperangkat keterampilan, pengetahuan dan pengalaman yang diperoleh 

seseorang agar dapat meningkatkan produkti vitas tenaga kerja atau produk 

yang dihasilkan. Menurut Sarwar et al. (2021) yaitu hal ini sesuai dengan 

temuan bahwa pertumbuhan ekonomi sangat dipengaruhi oleh adanya 

akumulasi modal manusia dan inovasi yang disebabkan oleh stok modal 
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manusia dan tingkat pendidikan sehingga berpengaruh terhadap produktivitas 

tenaga kerja. Human capital pertama kali terbentuk dari pendidikan, kedua 

yaitu melalui dunia kerja dan yang ketiga melalui keluarga (Đekić, 2015). 

Pendidikan formal yang ditempuh yaitu dari tingkat sekolah dasar hingga 

perguruan tinggi. Oleh karena itu, melalui pendidikan banyak tercipta orang-

orang hebat seperti dokter, ilmuwan, peneliti, ekonom, pejabat, akuntan dan 

sebagainya. Dengan menempuh pendidikan dengan kualitas yang baik maka 

peserta didik akan menciptakan sumber daya manusia yang lebih berkualitas. 

Dampak  positif dari adanya human capital yang berkualitas yaitu akan terlihat 

dari pertumbuhan ekonomi yang bertumbuh lebih cepat, produktivitas tenaga 

kerja yang semaki n baik dan turunnya angka pengangguran dalam suatu 

negara (Đekić, 2015) 

Tabel 1. Human Capital Index ASEAN tahun 2020 

 

Rank 
Economy HCI score 

 

1 
Singapore 0,8791 

 

38 
Vietnam 0,6900 

 

56 
Brunei 
Darussalam 

0,6264 

 

62 
Malaysia 0,6110 

 

63 
Thailand 0,6093 

 

96 
Indonesia 0,5400 

 

103 
Philippines 0,5160 

 

118 
Cambodia 0,4916 

 

120 
Myanmar 0,4777 

126  

 
Lao PDR 0,4567 

Sumber: World Bank (diolah) 

Human capital index digunakan sebagai ukuran untuk mengetahui kualitas 
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sumber daya manusia suatu negara. Jika dilihat dari Tabel 1, dapat 

diketahui bahwa Singapura menduduki peringkat pertama di dunia. Hal ini 

berarti Singapura memiliki kualitas sumber daya manusia terbaik di dunia. 

Human capital index merupakan perhitungan dari tiga indikator yaitu survival, 

pendidikan dan kesehatan. Perbedaan antara skor Singapura dan Vietnam 

sebagai negara urutan kedua di ASEAN yaitu sebesar 0,1891. Jika di lihat, 

Brunei Darussalam masih ketinggalan 0,0636 poin dari Vietnam padahal 

pendapatan per kapita Vietnam berada di urutan ke-6 di ASEAN tahun 2022. 

Untuk negara Malaysia berada di urutan ke-4, dilanjutkan oleh Thailand di 

urutan ke-5 dan Indonesia di urutan ke-6. 

Pertumbuhan ekonomi jika hanya dipengaruhi oleh human capital maka akan 

sulit bertumbuh sehingga perlu adanya financial development. Financial 

development dapat diartikan sebagai gabungan atau sistem dari institusi, 

instrumen, pasar, kerangka hukum dan regulasi yang transaksinya bisa 

dilakukan melalui pemberian kredit atau pinjaman (World Bank, 2023). 

Menurut Norma et al. (2000) bahwa melalui inovasi teknologi dan akumulasi 

modal, financial development menjadi pendorong pertumbuhan ekonomi 

suatu negara. Financial development yang diimplementasikan dengan baik, 

dapat mendorong pertumbuhan ekonomi yang berkelanjutan. Kemudian, 

financial development juga dapat memperlancar investasi, membantu proses 

pertukaran barang dan jasa, aliran modal dan memobilisasi tabungan dan 

pengelolaan risiko. Melalui sistem keuangan juga disediakan layanan bagi 

para peminjam melalui berbagai instrumen keuangan dengan kualitas yang 

tinggi tetapi memiliki resiko yang rendah. Layanan yang diberikan akan 

memberikan dampak positif terhadap investasi dan pertumbuhan ekonomi. 

Financial development berkaitan dengan struktur dan interaksi berbagai 

kegiatan dalam lembaga keuangan. Oleh karena itu, financial development 

merujuk kepada kuantitas, kualitas dan efisiensi yang memberikan penjelasan 

mengenai kondisi sektor keuangan dalam suatu negara. 

Sektor keuangan menstimulasi pertumbuhan ekonomi melalui empat cara 

yaitu dengan melakukan evaluasi dan perbaikan sistem keuangan yang akan 

membantu produktivitas dari usaha sehingga memungkinkan adanya 

keuntungan atau profit yang diterima, memberikan fasilitas melalui 

pembiayaan eksternal yang diberikan kepada pengusaha, membantu 
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penyediaan sarana prasarana seperti kendaraan yang difungsikan untuk 

kegiatan usaha dan melakukan analisis terkait peluang atau potensi yang 

dapat berkembang sehingga dapat diperkiraan perolehan keuntungan yang 

dihasilkan (Levine & King, 1993). Ada beberapa hal yang dapat menunjukkan 

perkembangan sektor keuangan yaitu banyaknya jumlah uang beredar di 

masyarakat yang digunakan untuk memenuhi kebutuhan likuiditas 

perekonomian dalam suatu negara melalui kredit yang diberikan oleh lembaga 

atau institusi keuangan (Millah & Wibowo, 2021).Terdapat beberapa indikator 

yang dijadikan sebagai indikator financial development suatu negara yaitu 

kredit swasta, kredit bank dan jumlah uang beredar. 

1. 2. Rumusan Masalah 

Perekonomian di ASEAN sangat bervariasi yang dapat terlihat dari PDB per 

kapitanya. Negara Singapura memiliki pendapatan per kapita tertinggi dan 

termasuk negara maju satu-satunya di ASEAN dan didukung dengan kualitas 

human capital dengan ranking satu dunia. Di sisi lain, pertumbuhan ekonomi 

di negara-negara berkembang tumbuh lebih cepat. Walaupun sektor financial 

development belum terlalu berkembang tetapi masih terdapat faktor lainnya 

seperti physical capital dan labor force. Dengan demikian, penelitian ini ini 

ingin mengetahui apakah financial development dan human capital dan 

beberapa faktor pendukung lain yang berpengaruh terhadap pertumbuhan 

ekonomi ASEAN-5. 

1. 3. Tujuan dan manfaat Penelitian 

Berdasarkan uraian yang sudah dilakukan, maka penelitian ini bertujuan untuk 

mengetahui pengaruh financial development dan human capital terhadap 

pertumbuhan ekonomi ASEAN-5. Selain itu juga ingin mengetahui apakah 

variabel kontrol lain seperti Gross fixed capital formation, labor force dan 

keberadaan Negara Singapura sebagai negara termaju di Asia memiliki 

pengaruh terhadap pertumbuhan ekonomi di ASEAN-5. Oleh karena itu, 

penelitian ini diharapkan dapat memiliki manfaat bagi peneliti selanjutnya 

terutama mahasiswa Program studi Sarjana Ekonomi Pembangunan yang 

ingin melakukan penelitian terkait, sehingga dapat dijadikan sebagai referensi 

pendukung penelitian, juga bagi pemerintah agar dapat dijadikan sebagai 
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masukan dalam menetapkan kebijakan terutama yang berkaitan dengan 

financial development dan human capital. 

1. 4. Kerangka Pemikiran 

Penelitian ini menggunakan beberapa variabel untuk melihat pengaruh 

financial development dan human capital serta beberapa variabel kontrol 

terhadap pertumbuhan ekonomi ASEAN-5. 

 

 

Pertumbuhan ekonomi yaitu proses terjadinya perubahan kondisi 

perekonomian suatu negara secara berkelanjutan kearah yang lebih baik 

dalam periode tertentu. Dalam penelitian ini indikator yang digunakan untuk 

menggambarkan pertumbuhan ekonomi suatu negara yaitu GDP per kapita 

atau pendapatan per kapita. Pendapatan per kapita merupakan hasil 

perhitungan dari pendapatan nasional dibagi dengan jumlah penduduk suatu 

negara di pertengahan tahun (BPS, 2023). Terdapat beberapa variabel yang 

diperkirakan berpengaruh terhadap pertumbuhan ekonomi di ASEAN-5 yaitu 

financial development, human capital, labor force, gross fixed capital formation 

dan keberadaan Negara Singapura sebagai negara termaju di Asia. 

Human capital dapat mencerminkan kualitas dari sumber daya yang dimiliki 

suatu negara. Pendidikan merupakan salah satu aspek yang dapat dijadikan 

Index Financial Development 

Index Human Capital 

Labor force 

Fixed Capital Formation 

Singapura 

GDP Per kapita 
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indikator human capital. Kemajuan pendidikan ini terlihat dari jumlah 

pendaftaran sekolah dan rata-rata lama sekolah penduduk dalam suatu 

negara. Ketika kualitas human capital yang dimiliki sebuah negara itu baik 

maka perekonomian sebuah negara dapat menjadi lebih baik. Semakin tinggi 

kualitas human capital maka semakin banyak orang yang memiliki 

pengetahuan, ilmu, keterampilan, kreativitas, inovasi dan pengalaman yang 

mendukung produktivitas penduduk. Produktivitas meningkat maka akan 

semakin banyak produk barang dan jasa yang dihasilkan dan memberikan 

kontribusi terhadap pertumbuhan ekonomi negaranya. 

Financial development yang berkembang dengan baik dapat mendorong 

pertumbuhan ekonomi. Financial development memengaruhi pertumbuhan 

ekonomi suatu negara melalui tabungan yang akan dialokasikan sebagai 

investasi (Baroroh, 2012). Apabila financial development dalam suatu negara 

difungsikan atau digunakan dengan baik maka kontribusi yang diberikan bagi 

pertumbuhan ekonomi juga semakin baik. Jika, akses dalam sektor keuangan 

lebih mudah maka akan berpengaruh bagi investor dan kegiatan produksi 

lainnya yang akan membantu proses produksi sehingga produk yang 

dihasilkan proses produksi yang lebih efisien sehingga harga menjadi lebih 

murah. 

Pertumbuhan ekonomi juga dipengaruhi oleh faktor lainnya yang dalam 

penelitian ini digunakan sebagai variabel kontrol. Adapun variabel kontrol yang 

digunakan yaitu labor force dan fixed capital formation. Labor force yaitu 

penduduk yang termasuk kedalam usia produktif baik yang sudah memiliki 

pekerjaan ataupun sedang mencari pekerjaan. Labor force sangat dipengaruhi 

oleh jumlah penduduk dalam suatu negara. Ketika suatu negara memiliki labor 

force yang tinggi dengan keterampilan dan pengetahuan yang berkualitas 

maka akan meningkatkan produktivitas dan daya saing ekonomi serta dapat 

berkontribusi dalam pertumbuhan ekonomi. 

Fixed capital formation diartikan sebagai nilai aset tetap yang digunakan 

dalam sebuah produksi dalam jangka waktu tertentu (Fitria, 2022). 

Penambahan barang modal yaitu pembuatan, pembelian, penggandaan aset 

tetap untuk membantu dalam kegiatan produksi yang dapat berupa mesin dan 

peralatan lainnya. Fixed capital formation juga dapat berupa bangunan yang 
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dijadikan tempat tinggal dan yang tidak dijadikan tempat tinggal, bangunan 

lainnya seperti bandara, jalan, peralatan dan mesin (BPS, 2023). Aset fisik 

sangat berpengaruh terhadap investasi yang dilakukan oleh investor asing ke 

dalam suatu negara. Apabila aset fisik yang dimiliki suatu negara cukup baik 

maka biaya investasi akan menjadi lebih kecil dibandingkan jika harus 

berinvestasi ke negara-negara dengan infrastruktur yang kurang memadai. 

Oleh karena itu, lebih akan banyak investor asing yang tertarik untuk 

melakukan investasi di negara dengan infrastruktur yang memadai. Semakin 

banyak investor asing masuk ke dalam suatu negara maka akan mendorong 

pertumbuhan ekonomi. 

Negara Singapura merupakan satu-satunya negara maju di kawasan Asia 

Tenggara dan memiliki julukan macan Asia. Dengan luas wilayah yang tidak 

besar dan sumber daya alam yang minim tetapi Singapura memiliki 

pendapatan per kapita yang baik. Hal ini dapat disebabkan oleh kegiatan 

perekonomian yang menjadi sumber utama negara yaitu sektor industri dan 

jasa contohnya seperti perbankan, elektronik dan pariwisata. Kemudian, 

Singapura memiliki sumber daya manusia yang berkualitas terlihat dari ranking 

index human capital. Di sisi lain, Singapura juga memiliki kondisi geografis 

yang strategis sehingga menjadi jalur transportasi perdagangan internasional 

sehingga memudahkan kegiatan ekspor impor negara Singapura. 

Financial development dan human capital dalam penelitian ini menggunakan 

indeks yang merupakan perhitungan dari beberapa indikator yang 

mendukukung. Perhitungan indeks dalam penelitian ini menggunakan 

Principal Components Analysis (PCA) yang dilakukan dengan Eviews. 

Menurut Smith (2002) Principal Components Analysis (PCA) yaitu  cara untuk 

mengidentifikasi pola yang terdapat dalam data dapat mengekspresikan data 

yang ingin diteliti sehingga dapat diketahui persamaan dan perbedaannya. 

Keuntungan dengan menggunakan PCA yaitu pola data dalam penelitian 

dapat ditemukan dan data yang ada dapat dikompres dengan pengurangan 

jumlah nilai data tapi tidak menghilangkan informasi data yang ingin 

disampaikan. 
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