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ABSTRACT 

 

Economic growth is one of the important indicators to see the success of a 

country’s development. According to Harrod-Domar, the economic growth 

supported by investment is a sustainable economic growth. One of the 

Government policies undertaken to invrease investment is expansive fiscal policy, 

Indonesia implemented an expansionary fiscal policy in the form of a budget 

deficit. However, with the implementation of the fiscal budget deficit policy there 

are two possibilities that can occur, that is crowding-in or crowding-out. 

This research aims to analyse how is the impact of fiscal policy on budget 

deficit and the other macro variables towards national income (GDP) and 

investment in Indonesia from year 2011Q1 until 2018Q4. It is to prove whether 

the expansionary fiscal policy on budget deficit results in crowding-in or 

crowding-out. This research used a symultaneous form and estimated by using the 

Two Stage Least Square (TSLS) model, in analyzing the data there are 2 models, 

where in the first model national income role as the dependent variable and in the 

second model investment role as the dependent variable. 

The results of the analysis shows that budget deficit affect national income 

positively and not significantly, also national income affect positively and 

significantly the investment. This research conclude that the budget deficit did not 

cause the effect of crowding-in or crowding-out on investment through national 

income in Indonesia from year 2011Q1 until 2018Q4 because of the insignificant 

effect, this is in line with the Ricardian Equivalence theory. Other than that, 

interest rate affect negatively and significantly the national income, national 

income in the previous year (GDP-1) affect positively and significantly the 

national income, and government spending affect positively and significantly the 

investment. 

 

Keywords : National Income, Investment, Budget Deficit, Crowding-in, Crowding-

out. 
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ABSTRAK 

 

Pertumbuhan ekonomi merupakan salah satu indikator penting untuk 

melihat keberhasilan pembangunan suatu negara. Menurut Harrod-Domar, 

pertumbuhan ekonomi yang ditopang oleh investasi merupakan pertumbuhan 

ekonomi yang berkelanjutan. Salah satu kebijakan Pemerintah yang dilakukan 

guna meningkatkan investasi adalah kebijakan fiskal ekspansif, di Indonesia 

kebijakan fiskal ekspansif yang dijalankan berupa kebijakan defisit anggaran. 

Namun dengan dilakukannya kebijakan fiskal defisit anggaran ada dua 

kemungkinan yang dapat terjadi, yakni terjadinya crowding-in atau crowding-out. 

Penelitian ini bertujuan untuk menganalisis bagaimana pengaruh dari 

Kebijakan defisit anggaran dan variabel makro lainnya terhadap pendapatan 

nasional dan investasi di Indonesia tahun 2011Q1-2018Q4. Hal tersebut untuk 

membuktikan apakah Kebijakan Fiskal Ekspansif berupa defisit anggaran 

mengakibatkan crowding-in atau crowding-out. Pada penelitian ini menggunakan 

data kuartalan dengan metode kuantitatif, dan menggunakan model pengolahan 

data TSLS (Two Stage Least Square), karena dalam menganalisis datanya 

digunakan 2 model, dimana pada model pertama pendapatan nasional yang 

berperan sebagai variabel terikat sedangkan pada model kedua investasi yang 

berperan sebagai variabel terikat. 

Hasil dari penelitian menunjukkan bahwa variabel defisit anggaran 

memiliki pengaruh yang positif dan tidak signifikan terhadap pendapatan 

nasional. Sementara variabel pendapatan nasional berpengaruh secara positif dan 

signifikan terhadap variabel investasi. Sehingga dapat disimpulkan bahwa pada 

penelitian ini defisit anggaran tidak menyebabkan dampak crowding-in atau 

crowding-out terhadap pendapatan nasional dan investasi di Indonesia pada tahun 

2011Q1 sampai 2018Q4 karena pengaruh yang tidak signifikan, dimana hal 

tersebut sejalan dengan teori Ricardian Equivalence. Selain itu variabel lainnya 

yakni suku bunga berpengaruh secara negatif dan signifikan terhadap pendapatan 

nasional, variabel GDP tahun sebelumnya berpengaruh secara positif dan 

signifikan terhadap pendapatan nasional, dan variabel belanja negara berpengaruh 

secara positif dan signifikan terhadap investasi. 

 

Kata Kunci : Pendapatan Nasional, Investasi, Defisit Anggaran, Crowding-in, 

Crowding-out. 
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BAB I 

PENDAHULUAN
 

1.1 Latar Belakang 

Stabilitas perekonomian merupakan salah satu goals atau tujuan akhir 

yang ingin dicapai oleh pemerintah dan setiap negara, karena kestabilan 

perekonomian merupakan suatu indikator yang cukup penting, hal tersebut dapat 

mengindikasikan mengenai kesehatan perekonomian negara dan merupakan salah 

satu indikator untuk melihat keberhasilan pembangunan negara. Salah satu 

indikator yang dapat mencerminkan stabilitas perekonomian adalah Pertumbuhan 

Ekonomi. Pertumbuhan ekonomi dapat dicerminkan melalui laju pertumbuhan 

nilai riil GDP (Gross Domestic Product). 

Muana Nanga (2001) menyatakan bahwa tingkat pertumbuhan ekonomi 

yang tercapai dari tahun ke tahun menunjukkan prestasi dan kesuksesan suatu 

negara mengendalikan kegiatan ekonominya dalam jangka pendek dan jangka 

panjang. Pendapatan nasional atau GDP merupakan total nilai atau harga pasar 

(market prices) dari seluruh barang dan jasa akhir (final goods and services) yang 

dihasilkan oleh suatu perekonomian dalam sebuah negara selama kurun waktu 

tertentu (biasanya 1 tahun) oleh faktor-faktor produksi yang terdapat di dalam 

negeri. Pendapatan nasional atau GDP merupakan salah satu ukuran atau indikator 

yang secara luas digunakan untuk mengukur kinerja atau performansi ekonomi 

(economic performance) atau kegiatan makroekonomi dari suatu negara. 
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Terdapat dua jenis GDP, yakni GDP nominal dan GDP riil. GDP nominal 

mencerminkan, baik harga dan jasa maupun jumlah barang dan jasa yang 

diproduksi dalam perekonomian. Dengan menetapkan harga pada tingkat tahun 

basis, GDP riil mencerminkan jumlah yang diproduksi (Mankiw, 2003). Sejak 

tahun 2010, Indonesia menerapkan tahun dasar 2010 dalam perhitungan GDP riil-

nya, dimana pada tahun konstan yang baru dari sisi GDP pengeluaran dalam 

perhitungannya memasukkan komponen konsumsi lembaga nonprofit yang 

melayani rumah tangga (LNPRT), sehingga total menjadi terdapat tujuh 

pengeluaran. 

Sejak Januari 2016, PBB (Persatuan Bangsa-Bangsa) telah mencanangkan 

agenda pembangunan dunia baru berupa Tujuan Pembangunan Berkelanjutan 

(Sustainable Development Goals) atau yang biasa dikenal dengan sebutan SDGs. 

SDGs merupakan kelanjutan dari agenda pembangunan dunia sebelumnya yaitu 

MDGs (Millennium Development Goals). Menurut UNDP (United Nations 

Development Programme), negara-negara yang tergabung dalam PBB telah 

memformulasikan dan menyepakati 17 tujuan yang akan dijadikan sebagai tujuan 

pembangunan berkelanjutan (SDGs). Tujuan-tujuan tersebut diformulasikan untuk 

mencapai keberlangsungan pembangunan yang berkelanjutan dengan mengangkat 

indikator-indikator yang penting dalam kelangsungan pembangunan negara-

negara. Pada poin ke-8 dari keseluruhan 17 poin, pertumbuhan ekonomi yang 

berkelanjutan serta kesempatan kerja yang layak menjadi salah satu poin penting 

dalam menunjang keberlangsungan pembangunan yang berkelanjutan. Hal 

tersebut menandakan bahwa pertumbuhan ekonomi atau pertumbuhan GDP 
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merupakan salah satu indikator penting dalam mencapai keberlangsungan 

pembangunan negara yang berkelanjutan, namun pertumbuhan ekonomi yang 

harus dicapai adalah pertumbuhan ekonomi yang berkelanjutan. 

Berdasarkan teori pertumbuhan ekonomi Harrod-Domar, dikatakan bahwa 

indikator yang berperan dalam meningkatkan tingkat pertumbuhan GDP negara 

adalah investasi. Investasi dapat berperan penting dalam mempengaruhi stabilitas 

perekonomian dan sebagai penggerak perekonomian karena pertumbuhan 

ekonomi yang ditopang oleh investasi merupakan pertumbuhan yang 

berkelanjutan (Sustainable Economic Growth) (Mudrajad Kuncoro, 2004). 

Menopang perekonomian melalui peningkatan investasi menurut aliran klasik 

lebih efektif dibandingkan dengan menopang perekonomian melalui indikator-

indikator lainnya (Todaro & smith, 2011). Dalam Sadono Sukirno (1995) ahli-ahli 

ekonomi pada umumnya sependapat bahwa investasi terutama ditentukan oleh 

faktor-faktor berikut, yaitu: (1) Ramalan mengenai keadaan di masa yang akan 

datang; (2) Tingkat bunga; (3) Perubahan dan perkembangan teknologi; (4) 

Tingkat pendapatan nasional dan perubahan-perubahannya; dan (5) Keuntungan 

yang dicapai perusahaan-perusahaan. 

Pemerintah melakukan berbagai upaya dalam rangka meningkatkan 

investasi guna mendorong pertumbuhan ekonomi. Salah satu kebijakan yang 

dilakukan untuk meningkatkan investasi adalah kebijakan fiskal ekspansif. 

Kebijakan fiskal ekspansif ditandai dengan meningkatnya belanja negara ataupun 

terjadinya pemotongan pajak, kebijakan fiskal ekspansif ini akan menyebabkan 

timbulnya defisit anggaran. Pada era perekonomian seperti sekarang ini defisit 
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anggaran dilakukan dengan harapan dapat berperan sebagai stimulus dalam 

menopang peningkatan GDP atau pendapatan nasional serta investasi.  

Menurut teori dari Keynes, hubungan antara investasi dengan 

pertumbuhan ekonomi adalah laju investasi sejalan dengan perubahan output 

perekonomian (Mankiw, 2000). Investasi mempengaruhi pertumbuhan ekonomi 

dengan cara meningkatkan aggregate demand, yang kemudian akan direspon 

dengan peningkatan produksi, sehingga produktivitas akan meningkat dan dapat 

menciptakan lapangan pekerjaan, kemudian tingkat pengangguran pun berkurang 

karena terjadi penyerapan tenaga kerja, yang pada giliran berikutnya juga dapat 

mengurangi tingkat kemiskinan. Berikut tersaji perkembangan investasi di 

Indonesia pada tabel 1.1 

Tabel 1.1 

Perkembangan Investasi di Indonesia tahun 2011-2017 

(Gross Fixed Capital Formation) 

TAHUN % Annual Growth % GDP 

2011 8,860 31,307 

2012 9,125 32,720 

2013 5,010 31,966 

2014 4,449 32,517 

2015 5,009 32,812 

2016 4,473 32,565 

2017 6,153 32,163 

Sumber: worldbank.org 
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Dalam tujuh tahun terakhir yaitu selama tahun 2011 sampai 2017 

perkembangan investasi di Indonesia jika dilihat dari persentase annual growth-

nya masih cenderung mengalami fluktuasi, dimana persentase kenaikan paling 

tinggi terjadi pada tahun 2012 dengan nilai persentasenya sebesar 9,125, 

sedangkan persentase kenaikan paling rendah terdapat pada tahun 2014 dengan 

nilai persentasenya sebesar 4,449. Namun secara keseluruhan investasi di 

Indonesia sepanjang tahun 2011-2017 selalu mengalami kenaikan, dilihat dari 

nilai annual growth persentation yang selalu bernilai positif. Sedangkan besaran 

investasi menurut persentase terhadap GDP dari tahun ke tahun juga mengalami 

fluktuasi, dimana pada tujuh tahun terakhir yaitu dari tahun 2011 sampai 2017 

besaran persentase investasi terhadap GDP mencapai rata-rata di angka 30%. 

Dibandingkan dengan negara-negara lain di kawasan Asia Tenggara yang 

tergolong dalam negara dengan pendapatan lower middle income, persentase 

pembentukan modal tetap bruto terhadap GDP di Indonesia termasuk yang 

tertnggi. Seperti pada data yang tersaji pada gambar 1.1. 
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Gambar 1.1 

Pembentukan Modal Tetap Bruto di beberapa Negara Asia Tenggara Tahun 

2011-2017 (% of GDP) 

Sumber: worldbank.org 

Berdasarkan gambar 1.1 dapat diketahui selama tahun 2011 sampai 2017 

pada beberapa negara yang berada di kawasan Asia Tenggara, mengalami 

persentase pembentukan modal bruto terhadap GDP yang fluktuatif. Negara 

dengan persentase yang paling besar adalah negara Indonesia dan Laos, dengan 

rata-rata nilai persentase yang berada pada kisaran 30-an persen, yakni 32,29% 

dan 30,09%. Sedangkan negara dengan persentase pembentukan modal tetap 

bruto terhadap GDP yang paling kecil adalah negara Kamboja, dengan rata-rata 

nilai persentase yang berada pada angka 19,77 persen, dimana nilai tersebut 

bahkan berada dibawah 20%. 

2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017

Indonesia 31,307 32,720 31,966 32,517 32,812 32,565 32,163

Filipina 18,739 19,590 20,630 20,670 21,986 24,643 25,030

Vietnam 26,817 24,198 23,644 23,832 24,656 23,678 23,781

Laos 28,068 32,504 30,647 29,801 31,557 29,008 29,042

Kamboja 15,972 17,361 18,946 21,040 21,435 21,685 21,916
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Berdasarkan teori dari Keynes, kebijakan fiskal mempunyai pengaruh 

yang lebih besar terhadap output dibandingkan dengan kebijakan moneter. Hal ini 

dikarenakan elastisitas investasi terhadap tingkat bunga sangat kecil karena ada 

banyak faktor yang mempengaruhi investasi, sehingga Kurva IS relatif tegak. 

Kebijakan fiskal yang ekspansif akan menggeser kuva IS kekanan sehingga output 

meningkat. Sedangkan ekspansi moneter dengan penambahan jumlah uang 

beredar pada kuva LM Keynes yang tetap (liquidity trap) tidak akan berpengaruh 

terhadap output. Hal ini menunjukkan bahwa kebijakan fiskal akan lebih efektif 

dalam meningkatkan output dibanding kebijakan moneter. (Efdiono, 2013). 

Kebijakan fiskal merupakan salah satu kebijakan ekonomi makro untuk 

mengendalikan stabilitas ekonomi dan mendorong pertumbuhan GDP dan 

investasi. Kebijakan fiskal digunakan untuk mengatur permintaan maupun 

penawaran agregat melalui komponen dan besaran APBN untuk kepentingan 

alokasi, distribusi, dan stabilisasi untuk menggerakkan sektor riil, dengan 

memperhitungkan besaran defisit dan kemampuan pembiayaan tanpa merusak 

indikator makro seperti inflasi. Kebijakan fiskal ekspansif yang dapat digunakan 

sebagai mesin pendorong laju pertumbuhan investasi yaitu melalui penerapan 

kebijakan defisit anggaran. Kebijakan defisit anggaran ditandai dengan 

pengeluaran pemerintah yang lebih besar dibandingkan dengan pemasukkannya 

atau penerimaannya.  

Menurut teori neoklasik, kebijakan fiskal ekspansif melalui defisit 

anggaran hanya akan menyebabkan crowding-out dan merugikan perekonomian, 
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karena defisit anggaran yang meningkat akan mendesak investasi keluar. Hal 

tersebut dapat terjadi karena kebijakan fiskal ekspansif cenderung akan 

mengakibatkan inflasi. Yang kemudian dapat menaikkan suku bunga. Kenaikan 

dari suku bunga tersebut kemudian akan direspon dengan menurunnya investasi, 

sehingga investasi pun akan terhambat yang kemudiannya juga akan menghambat 

pertumbuhan ekonomi.  

Berkebalikan dengan teori neoklasik, J.M. Keynes menyebutkan bahwa 

kebijakan ekspansif fiskal justru dapat mendorong kenaikan investasi. Melalui 

peningkatan aggregate demand (permintaan agregat). Kebijakan fiskal ekspansif 

yang dilakukan oleh pemerintah dapat meningkatkan daya beli masyarakat yang 

kemudian akan meningkatkan aggregate demand, sehingga akan mendorong 

terjadinya peningkatan produksi yang kemudian pada akhirnya dapat digunakan 

sebagai stimulus untuk meningkatkan pertumbuhan ekonomi negara sehingga 

menurut Keynes kebijakan defisit anggaran akan menyebabkan crowding-in 

(Efdiono, 2013). 

Di Indonesia saat ini kebijakan fiskal yang sering ditempuh oleh 

pemerintah dalam menjaga stabilitas perekonomian adalah kebijakan fiskal 

ekspansif berupa kebijakan anggaran defisit (Abimanyu, 2009). Kebijakan 

anggaran defisit dalam prakteknya cukup efektif dalam meningkatkan 

pertumbuhan ekonomi Indonesia, hal ini dapat dilihat dari tingkat pertumbuhan 

GDP Indonesia yang turut meningkat dari tahun ke tahun.\ 
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Kebijakan anggaran defisit diharapkan dapat meningkatkan pertumbuhan 

ekonomi atau pertumbuhan GDP di Indonesia. Menurut Syahrir Ika (2010) 

terdapat tiga masalah utama yang melatarbelakangi kebijakan defisit anggaran 

pada APBN hingga saat ini. Pertama, harga minyak dunia yang meningkat. 

Kedua, pemerintah memiliki banyak agenda pembangunan high priority. Ketiga, 

kebutuhan dana yang cukup besar tersebut tidak bisa dipenuhi semuanya melalui 

penerimaan pajak, karena fiscal base yang masih lemah. Berikut tersaji 

perkembangan pertumbuhan ekonomi Indonesia pada gambar 1.2 

Gambar 1.2 

Pertumbuhan Ekonomi Indonesia  

Tahun 2000-2017 (annual growth %) 

Sumber: worldbank.org 

Pada gambar 1.2 dapat dilihat dari tren persentase pertumbuhan GDP 

selama tahun 2001 hingga 2018 menunjukkan bahwa pertumbuhan ekonomi 

Indonesia cenderung mengalami fluktuasi, dimana secara keseluruhan rata-rata 

mengalami pertumbuhan sebesar 5,29 persen. Pada tahun 2001 sampai 2007 
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pertumbuhan menunjukkan arah yang positif dari tahun ke tahun, namun pada 

tahun 2008 dan 2009 terjadi penurunan, hal tersebut disebabkan karena adanya 

krisis finansial global yang sedang melanda, sehingga berdampak pada 

pertumbuhan ekonomi di Indonesia pada periode tersebut. Namun pada periode 

selanjutnya perekonomian berhasil membaik kembali, yang terbukti dengan 

meningkatnya persentase pertumbuhan GDP dari 4,63% menjadi 6,22%. 

Peningkatan pertumbuhan ekonomi diduga salah satunya karena adanya 

kebijakan defisit anggaran yang dijalankan pemerintah Indonesia mulai tahun 

2000.. Defisit anggaran di Indonesia dalam tujuh belas tahun terakhir yakni 

sepanjang tahun 2000 sampai 2018 cenderung mengalami kenaikan, hal tersebut 

dapat dilihat dari nilai nominal pada defisit anggaran dari tahun ke tahunnya. 

Berikut perkembangan defisit anggaran di Indonesia selama tahun 2000 sampai 

2018 disajikan dalam tabel 1.2 
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Tabel 1.2 

Perkembangan Defisit Anggaran di Indonesia  

Tahun 2000-2018 (Milyar Rupiah) 

TAHUN DEFISIT ANGGARAN % GDP 

2000 44.133,80 4,80 

2001 54.700,00 3,70 

2002 42.100,00 2,50 

2003 34.400,00 1,80 

2004 24.400,00 1,20 

2005 17.400,00 0,80 

2006 22.430,80 0,70 

2007 40.500,00 1,10 

2008 73.300,00 1,70 

2009 51.300,00 1,00 

2010 98.000,00 1,70 

2011 124.700,00 1,80 

2012 124.000,00 1,50 

2013 153.300,00 1,65 

2014 175.400,00 1,69 

2015 245.894,70 2,21 

2016 273.178,90 2,15 

2017 330.167,8 2,41 

2018 325.936,6 2,19 

Sumber: Nota Keuangan dan APBN 
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Laju kenaikan defisit anggaran diatas sejalan dengan turut meningkatnya 

laju pertumbuhan ekonomi di Indonesia dari tahun ke tahun yang terdapat pada 

Gambar 1.2, dimana berarti kebijakan fiskal ekspansif melalui dilakukannya 

defisit anggaran memiliki pengaruh positif terhadap laju pertumbuhan ekonomi di 

Indonesia. 

Pada tabel 1.2 dapat dilihat bahwa pada tahun 2000 dan 2001 persentase 

defisit anggaran terhadap GDP melebihi angka 3%, namun tahun setelahnya 

persentase defisit anggaran terhadap GDP terkendali dibawah angka 3%. 

Semenjak tahun 2003 diberlakukan regulasi berupa Undang-Undang (UU) Nomor 

17 Tahun 2003 tentang Keuangan Negara, mengenai batasan defisit anggaran 

ditetapkan adalah sebesar 3 persen (3%) terhadap Produk Domestik Bruto (PDB). 

Dalam Rancangan Anggaran Pendapatan dan Belanja Negara Perubahan 

(RAPBN-P) tahun 2017, pemerintah mematok proyeksi besaran defisit anggaran 

berada pada kisaran angka 2,67% sampai dengan 2,92% dari PDB. 

Secara empiris, penelitian-penelitian mengenai pengaruh defisit anggaran 

di beberapa negara yang telah dilakukan menunjukkan hasil yang berbeda. 

Beberapa hasil penelitian menyimpulkan terjadinya crowding-in akibat kebijakan 

defisit anggaran seperti pada penelitian Efdiono (2013); Dwinanda Ardhi 

Swasono dan Berly Martawardaya (2015); Odhiambo, dkk (2013); Teguh Pamuji 

(2008); dan Nurina Paramitasari (2012). Sedangkan hasil penelitian yang lain 

menunjukkan terjadinya crowding-out, seperti pada penelitian oleh Agustina 

Endah Wahyuningtyas (2010); Yesim Kustepeli (2005); Mwigeka Samwel 

(2016); dan Isah Imam Paiko (2012). 
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Pada penelitian-penelitian yang memperoleh hasil bahwa defisit fiskal 

dapat meningkatkan investasi (crowding-in), menyimpulkan bahwa peningkatan 

investasi tersebut terjadi sebagai akibat dari adanya peningkatan produktivitas 

melalui penyediaan infrastruktur, pendidikan, kesehatan serta menyelaraskan 

kepentingan pribadi dan sosial yang kemudian dapat meningkatkan pendapatan 

nasional.  Ketika defisit fiskal berada pada level aman dan berlangsung dalam 

jangka pendek maka hasilnya akan menguntungkan perekonomian. Hubungan 

negatif antara defisit fiskal dan tingkat suku bunga riil, berimplikasi pada 

terjadinya efek crowding-in investment. 

Sedangkan pada penelitian-penelitian memperoleh hasil bahwa defisit 

fiskal dapat menurunkan investasi (crowding-out), menyimpulkan bahwa 

penurunan investasi tersebut terjadi sebagai akibat dari pengeluaran pemerintah, 

pembiayaan defisit dan beban utang luar negeri yang tinggi dapat menyebabkan 

rendahnya tingkat investasi. Pada penelitian lainnya kebijakan fiskal ekspansif 

berupa defisit anggaran dengan menaikkan belanja pemerintah tidak secara penuh 

berdampak pada kenaikan GDP, karena terjadi penurunan investasi swasta akibat 

kenaikan suku bunga. Sehingga hal tersebut berimplikasi pada terjadinya efek 

crowding-out. 

Selain itu pada penelitian-penelitian terdahulu yang dilakukan oleh 

Efdiono (2013), Agustina Endah Wahyuningtyas (2010), Isah Imam Paiko (2012), 

Yesim Kustepeli (2005), serta Odhiambo (2013), selain dipengauhi oleh kebijakan 

fiskal yakni defisit anggaan, pendapatan nasional dan investasi juga dipengaruhi 



14 
 

 
 

oleh variabel-variabel makro lainnya seperti suku bunga, pendapatan nasional 

tahun sebelumnya (GDP-1), serta belanja negara atau pengeluaran pemerintah. 

Berdasarkan dari latar belakang yang telah dipaparkan, penelitian ini 

bertujuan untuk menguji kembali bagaimana pengaruh dari kebijakan fiskal 

berupa defisit anggaran terhadap pendapatan nasional (GDP) dengan tahun 

konstan yang baru yakni tahun konstan 2010 dan investasi (PMTB). Apakah 

terjadi crowding-in atau crowding-out di Indonesia pada tahun 2011-2018. 

Penelitian ini juga menganalisis variabel-variabel lainnya yang mempengaruhi 

pendapatan nasional dan investasi, dengan menambahkan variabel-variabel makro 

lainnya, seperti suku bunga, pendapatan nasional tahun sebelumnya, dan belanja 

negara. 

1.2 Rumusan Masalah 

Investasi merupakan salah satu komponen penting dalam pembentukan 

pertumbuhan ekonomi Indonesia. Pemerintah melakukan berbagai upaya untuk 

meningkatkan investasi guna mendorong pertumbuhan ekonomi, yaitu melalui 

kebijakan defisit anggaran. Kebijakan fiskal ekspansif defisit anggaran merupakan 

kebijakan yang sering dilakukan oleh Pemerintah di Indonesia. Selama periode 

2011 sampai 2018 kondisi defisit anggaran cenderung meningkat. 

Terdapat perbedaan pendapat mengenai efektivitas kebijakan fiskal defisit 

anggaran dalam meningkatkan pendapatan nasional dan investasi. Menurut 

Keynes, kebijakan ekspansif fiskal dapat mendorong kenaikan investasi melalui 

peningkatan aggregate demand (permintaan agregat). Kebijakan fiskal ekspansif 
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yang dilakukan oleh pemerintah dapat meningkatkan daya beli masyarakat yang 

kemudian akan meningkatkan aggregate demand, sehingga akan mendorong 

terjadinya peningkatan produksi yang kemudian dapat meningkatkan pendapatan 

nasional negara, yang pada akhirnya dapat digunakan sebagai stimulus untuk 

meningkatkan investasi. Sehingga menurut Keynes kebijakan defisit anggaran 

akan menyebabkan crowding-in (Efdiono, 2013).  

Sedangkan menurut neoklasik, kebijakan fiskal ekspansif melalui defisit 

anggaran hanya akan menyebabkan crowding-out dan merugikan perekonomian, 

karena defisit anggaran yang meningkat akan mendesak investasi keluar. Hal 

tersebut dapat terjadi karena kebijakan fiskal ekspansif cenderung akan 

mengakibatkan inflasi, yang kemudian dapat menaikkan suku bunga. Kenaikan 

dari suku bunga tersebut kemudian akan direspon dengan menurunnya investasi. 

Sedangkan menurut teori Ricardian Equivalence kebijakan fiskal ekspansif 

melalui defisit tidak akan mempengaruhi perekonomian. Hal ini dikarenakan 

masyarakat melihat ke depan, sehingga tidak hanya memperhitungkan pendapatan 

saat ini. Implikasinya, utang pemerintah saat ini dianggap sama dengan 

penerimaan pajak di masa yang akan datang. Pada masyarakat yang melihat ke 

depan, maka pajak masa depan sama dengan pajak saat ini. Karena masyarakat 

dapat menabung untuk membayar pajak masa depan, maka pemotongan pajak 

yang memicu kontraksi fiskal saat ini tidak akan memengaruhi konsumsi karena 

masyarakat telah memprediksi akan terjadi ekspansi fiskal di masa depan 

(Prayoga, 2006) 
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Secara empiris juga terdapat perbedaan hasil penelitian mengenai terjadinya 

crowding-out atau crowding-in terhadap pendapatan nasional (GDP) dan investasi 

di Indonesia akibat kebijakan defisit anggaran. Berdasarkan penelitian terdahulu 

besarnya atau kecilnya pendapatan nasional (GDP)  dan investasi suatu negara 

juga ditentukan oleh variabel-variabel makro lainya, antara lain suku bunga, 

pendapatan nasional tahun sebelumnya (GDP t-1), dan belanja negara. 

Berdasarkan dari permasalah yang telah dipaparkan, maka dirumuskan pertanyaan 

sebagai berikut: 

1. Bagaimana pengaruh dari defisit anggaran terhadap pendapatan nasional di 

Indonesia tahun 2011Q1-2018Q4: crowding-in atau crowding-out? 

2. Bagaimana pengaruh dari defisit anggaran terhadap investasi melalui 

variabel pendapatan nasional di Indonesia tahun 2011Q1-2018Q4: 

crowding-in atau crowding-out? 

3. Bagaimana pengaruh dari variabel-variabel makro (suku bunga, GDP 

tahun sebelumnya, dan belanja negara) terhadap pendapatan nasional dan 

investasi di Indonesia tahun 2011Q1-2018Q4? 
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1.3 Tujuan Penelitian 

Berdasarkan dari latar belakang dan rumusan penelitian yang ada, tujuan 

dari penelitian yang ingin dicapai adalah sebagai berikut: 

1. Menganalisis mengenai pengaruh dari defisit anggaran terhadap 

pendapatan nasional di Indonesia tahun 2011Q1-2018Q4: crowding-in 

atau crowding-out. 

2. Menganalisis mengenai pengaruh dari defisit anggaran terhadap investasi 

melalui variabel pendapatan nasional di Indonesia tahun 2011Q1-2018Q4: 

crowding-in atau crowding-out. 

3. Menganalisis mengenai pengaruh dari variabel-variabel makro (suku 

bunga, GDP tahun sebelumnya, dan belanja negara) terhadap pendapatan 

nasional dan investasi di Indonesia tahun 2011Q1-2018Q4. 

 

1.4 Manfaat Penelitian 

Berdasarkan penelitian mengenai pengaruh kebijakan fiskal ekspansif 

berupa defisit anggaran terhadap pendapatan nasional dan investasi di Indonesia 

ini diharapkan dapat memberi manfaat kepada berbagai pihak terkait. 

1.1 Manfaat Secara Umum 

Hasil dari penelitian ini diharapkan dapat menambah wawasan dan 

pengetahuan serta mengembangkan literatur-literatur ekonomi yang telah 

ada, khususnya yang berkaitan dengan kebijakan fiskal ekspansif berupa 
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defisit anggaran dalam rangka untuk mencapai peningkatan pendapatan 

nasional dan investasi yang diharapkan.  

1.2 Manfaat bagi Pemerintah 

Hasil dari penelitian ini diharapkan dapat menjadi bahan masukan bagi 

Pemerintah di Indonesia dalam merancang dan menjalankan kebijakan 

fiskalnya, apakah kebijakan fiskal yang diterapkan yakni kebijakan defisit 

anggaran dapat mendorong peningkatan investasi (crowding-in) yang 

diharapkan atau tidak. Serta memperhatikan variabel-variabel 

makroekonomi lainnya yang terkait agar dapat menjadi perhatian dalam 

kebijakan untuk peningkatan investasi di Indonesia. Sehingga tujuan 

peningkatan laju investasi oleh Pemerintah dapat tercapai serta dapat 

mencapai kesejahteraan kehidupan masyarakat. 

1.3 Manfaat bagi Penelitian Selanjutnya 

Dengan adanya penelitian ini diharapkan dapat meningkatkan 

pengetahuan serta menambah pemahaman peneliti selanjutnya terkait 

kebijakan fiskal ekspansif yakni defisit anggaran dalam upaya peningkatan 

pendapatan nasional dan investasi negara. Serta penelitian ini dapat 

dijadikan bahan pertimbangan dan referensi untuk dikembangkan lebih 

lanjut, atau sebagai acuan dalam penulisan penelitian sejenis yang terkait 

dengan topik. 
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1.5 Sistematika Penulisan 

Dalam menyusun penelitian ini, sistematika penulisan yang digunakan 

oleh penulis adalah sebagai berikut: 

BAB 1. Pendahuluan 

Bab ini menjelaskan mengenai latar belakang, rumusan penelitian, 

tujuan penelitian, manfaat penelitian, serta sistematika penulisan.  

BAB 2. Landasan Teori 

Bab ini menjelaskan mengenai landasan teori dan penelitian 

terdahulu terkait penelitian. Kemudian dari landasan teori dan 

penelitian terdahulu tersebut terbentuklah kerangka pemikiran serta 

hipotesis penelitian. 

BAB 3. Metode Penelitian 

Bab ini menjelaskan mengenai metode-metode yang digunakana 

dalam menganalisis data yang digunakan dalam penelitian ini, 

yang dimana berupa penjelasan terkait variabel penelitian, definisi 

operasional variabel, jenis penelitian, jenis data, sumber data, fokus 

penelitian serta metode analisis data. 
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BAB 4. Hasil dan Pembahasan 

Bab ini menjelaskan mengenai uraian deskripsi objek penelitian, 

hasil pengolahan data, serta interpretasi dan pembahasan mengenai 

data yang telah diolah. 

BAB 5. Penutup 

Bab ini berisi mengenai kesimpulan dari keseluruhan penelitian 

yang telah dilakukan, serta menjelaskan mengenai keterbatasan dan 

saran penelitian. 


