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ABSTRAK

Capaian pembangunan ekonomi inklusif di Indonesia berkaitan erat dengan kapasitas fiskal pemerintah.
Hingga Kini kemampuan anggaran pemerintah dalam mewujudkan pembangunan ekonomi yang inklusif
masih terbatas. Sebagai alternatifnya, pemerintah dapat menggunakan dana yang bersumber dari investasi
untuk meningkatkan capaian pembangunan ekonomi inklusif di Indonesia. Tujuan dari penelitian ini adalah
mengukur besarnya pengaruh dari adanya investasi tersebut terhadap tingkat pembangunan ekonomi inklusif
di Indonesia. Pengaruh tersebut kemudian dianalisis secara lebih spesifik dengan memperhatikan klasifikasi
wilayah antara Indonesia Bagian Barat dan Timur. Berbeda dengan penelitian lainnya, pada penelitian ini
pembangunan ekonomi inklusif dimaknai lebih komprehensif dan analisis dilakukan dengan memperhatikan
heterogenitas wilayah. Penelitian ini menggunakan pendekatan kuantitatif dengan analisis regresi data panel.
Hasil dari penelitian ini memperlihatkan bahwa terdapat pengaruh positif dari kenaikan nilai investasi
terhadap tingkat pembangunan ekonomi inklusif. Lebih spesifik, pengaruh tersebut terlihat nyata untuk
Indonesia Bagian Timur. Penelitian ini juga memperlihatkan bahwa investasi memiliki pengaruh yang lebih
positif terhadap capaian pembangunan ekonomi inklusif dibandingkan dengan dana perimbangan pemerintah
pusat ke daerah (dana alokasi umum dan dana alokasi khusus).

Kata kunci: Investasi, Pembangunan Ekonomi Inklusif, Heterogenitas Wilayah, Data Panel.
ABSTRACT

The achievement of inclusive economic development in Indonesia is closely related to the government's fiscal
capacity. Until now, the government budget's ability to realize inclusive economic development is still limited.
Alternatively, the government can use funds sourced from investment to increase the achievement of inclusive
economic development in Indonesia. The aim of this research is to measure the magnitude of the influence of the
size of this investment on the level of inclusive economic development in Indonesia. This influence is then explained
more specifically by paying attention to the regional classification between Western and Eastern Indonesia. In
contrast to other research, this research on inclusive economic development is interpreted more comprehensively
and the analysis is carried out taking into account regional heterogeneity. This research uses a quantitative
approach with panel data regression analysis. The results of this research show that there is a significant and
positive influence from the increase in investment value on the level of inclusive economic development. More
specifically, this influence is clearly visible for Eastern Indonesia. This research also shows that investment has a
more positive influence on achieving inclusive economic development compared to central government balancing
funds to regions (general allocation funds and special allocation funds).

Keywords. Heterogeneity of Territories, Investment, Inclusive Economic Development, Panel Data.
JEL classification: E20, C33, O1
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PENDAHULUAN

BAPPENAS mendefinisikan pembangunan
ekonomi inklusif sebagai pertumbuhan ekonomi
yang menciptakan akses dan kesempatan yang luas
bagi  seluruh lapisan masyarakat secara
berkeadilan, meningkatkan kesejahteraan, dan
mengurangi  kesenjangan antar kelompok dan

wilayah. Seharusnya pembangunan ekonomi
berada pada kondisi ideal, yakni mampu
meningkatkan kesejahteraan penduduk,

menihilkan ketimpangan antar wilayah, dan
membuka akses serta kesempatan yang luas bagi
seluruh  lapisan masyarakat. Pembangunan
ekonomi yang berada pada kondisi ideal tersebut,
dikenal dengan istilah pembangunan atau
pertumbuhan ekonomi yang inklusif (Pouw &
Gupta, 2017).

Pembangunan yang berorientasi  pada
pertumbuhan tinggi, tidak menjamin kesejahteraan
penduduk secara merata. Capaian positif dari
pembangunan ekonomi inklusif di Indonesia
masih dipertanyakan. Zhu (2022) memperlihatkan
bahwa capaian pembangunan ekonomi inklusif di
Indonesia merupakan salah satu yang terendah di
kawasan Asia Tenggara. Hal ini sejalan dengan
temuan dari Pukuh dan Widyasthika (2017) yang
menyimpulkan bahwa selama rentang tahun 2014-
2016 pertumbuhan ekonomi di Indonesia tidak
terbukti inklusif. Hal ini salah satunya disebabkan
olen manfaat pertumbuhan hanya dinikmati
kalangan tertentu saja. la menjelaskan bahwa
manfaat dari pertumbuhan ekonomi pada periode
tersebut hanya dirasakan oleh masyarakat kelas
menengah. Sejalan dengan hal tersebut, Suselo &
Tarsidin (2009) menyimpulkan bahwa
pertumbuhan ekonomi di Indonesia seringkali
tidak sejalan dengan dinamika tingkat kemiskinan.
Silva dan Sumarto (2014) menyimpulkan bahwa
manfaat dari pertumbuhan yang tinggi di
Indonesia hanya dinikmati oleh kalangan atas.
Artinya pertumbuhan ekonomi yang tinggi tidak
dibarengi dengan penurunan kemiskinan. Masih
belum optimalnya manfaat dari pembangunan
dibidang ekonomi menjadi isu penting di
Indonesia.

Selama pemerintahan Presiden Joko Widodo,
dalam mendorong pembangunan di bidang
ekonomi pemerintah gencar mendorong realisasi
investasi di Indonesia. BPS (2024) mencatat
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Selama 2020-2023 realisasi investasi penanaman
modal dalam negeri mencapai 2.088 triliun rupiah,
meningkat  52.08%  dibandingkan  periode
sebelumnya (2015-2019). Kondisi serupa juga
terjadi untuk realisasi investasi penanaman modal
luar negeri, dengan akumulasi mencapai 155
milyar USD selama tahun 2020-2023 atau tumbuh
sebesar 5.16% dibandingkan periode sebelumnya
(2015-2019). Pertanyaannya, apakah realisasi
investasi ini mampu menghadirkan pembangunan
ekonomi yang inklusif di Indonesia ? hal ini
penting untuk dicermati karena realisasi investasi
di indonesia tidak terlepas dengan eksploitasi
sumber daya alam.

Beberapa penelitian sebelumnya memang
menunjukkan bukti empiris bahwa investasi
memiliki relevansi positif dengan pembangunan
ekonomi yang inklusif. Hidayat et al. (2020)
menyimpulkan bahwa investasi asing maupun
dalam negeri memiliki pengaruh yang positif
terhadap pertumbuhan ekonomi yang inklusif.
Sejalan dengan hal itu, Bello et al. (2022)
menjelaskan bahwa pertumbuhan ekonomi yang
inklusif dapat terwujud melalui adanya investasi
asing (FDI). Lebih rinci, ia menjelaskan pengaruh
tersebut makin nyata ketika terjadi difusi dengan
variabel teknologi informasi dan komunikasi.
Kang dan Vazquez (2021) menyimpulkan bahwa
investasi asing mampu mendorong pertumbuhan
yang inklusif di suatu negara, jika negara tersebut
memiliki basis sektor industri yang besar dan
infrastruktur terbangun sudah memadai.

Temuan dari beberapa penelitian ini menjadi
sinyal awal, bahwa investasi memiliki potensi
pengaruh positif terhadap pembangunan ekonomi
yang inklusif. Secara teoritis investasi mampu
mempengaruhi pembangunan ekonomi inklusif
diawali dengan peran investasi dalam
pertumbuhan ekonomi. Pada model dinamis
Keynesian, output (GDP) merupakan akumulasi
atas empat komponen, yakni nilai konsumsi
nonproduktif (C), investasi (I), pengeluaran
pemerintah (G) dan net ekspor (Mokhov et al.,
2023). Berdasarkan model tersebut maka dapat
diketahui bahwa meningkatnya nilai investasi
akan menyebabkan pertambahan nilai output
(GDP). Kondisi ini kemudian disebut dengan
pertumbuhan ekonomi. Bukti empiris terkait hal
ini dikonfirmasi salah satunya oleh Febiyansah
(2017), la menyimpulkan bahwa investasi asing
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yang berasosiasi  positif terhadap ekspor
terkonfirmasi mampu mendorong pertumbuhan
ekonomi di Indonesia.

Berikutnya, mengacu pada konsep “trickle
down effect” dari pola pikir pembangunan
ekonomi tradisional, dapat dipahami bahwa
manfaat pertumbuhan ekonomi akan terdistribusi
dan dapat menihilkan kemiskinan secara otomatis
(Jiang et al., 2023). Mengacu pada konsep tersebut
maka pertumbuhan ekonomi sebagai dampak
kenaikan investasi memiliki potensi menetes pada
peningkatan  kesejahteraan serta  kemajuan
masyarakat. Hal ini terbukti secara empiris,
Kurniasari & Oktavilia (2023) menyimpulkan
bahwa meningkatnya nilai investasi asing akan
menurunkan tingkat kemiskinan.

Pembangunan yang inklusif berarti juga
pemerataan antar wilayah. Artinya pembangunan
tidak dapat dikatakan inklusif jika hanya terjadi di
satu wilayah saja. Secara spasial, bagaimana
investasi di suatu daerah mempengaruhi daerah
lainnya dapat dijelaskan melalui teori kutub
pertumbuhan. Fu et al. (2023) menjelaskan bahwa
pembangunan dan pertumbuhan tidak terjadi di
semua tempat dalam waktu yang bersamaan, la
menjabarkan bahwa terjadi transmisi dari satu titik
pertumbuhan ke titik lainnya. Hal ini terjadi secara
simultan dengan berbagai channel sehingga
berdampak pada keseluruhan sistem ekonomi.
Merujuk pada teori ini maka investasi yang
dilakukan  pada satu daerah, kemudian
menyebabkan daerah tersebut berkembang akan
mempengaruhi perkembangan daerah lainnya.

Berbeda dengan penelitian yang telah ada
sebelumnya, pada penelitian ini pembangunan
ekonomi inklusif dimaknai secara lebih
komprehensif. Pada penelitian ini indikator terkait
pembangunan ekonomi inklusif menggunakan
ukuran yang dijabarkan oleh Kementerian
Perencanaan dan Pembangunan  Nasional/
BAPPENAS. Ukuran tersebut dikenal dengan
nama Indeks Pembangunan Ekonomi Inklusif
(IPEI). Indikator yang digunakan mencakup
ukuran pada dimensi pertumbuhan dan
perkembangan ekonomi, pemerataan pendapatan
dan penurunan kemiskinan serta perluasan akses
(Kementerian Perencanaan dan Pembangunan
Nasional, 2023).

Pada penelitian ini aspek heterogentias antar
wilayah menjadi salah satu fokus penting dalam
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analisis yang dilakukan. Heterogenitas antar
wilayah menjadi isu penting dalam penelitian ini
karena transmisi dari manfaat investasi dapat
tereduksi  ataupun  terkaselerasi  tergantung
karakteristik suatu wilayah. Djokoto dan Wongnaa
(2023) memperlihatkan bahwa level kemajuan
suatu wilayah memainkan peran yang signifikan
terhadap dampak dari adanya investasi. Secara
umum, Indonesia Bagian Barat memiliki
karakteristik yang lebih maju dibandingkan
Indonesia Bagian Timur, sehingga patut dicermati
apakah kondisi ini akan memberikan dampak yang
berbeda pula.

Adapun tujuan utama dari penelitian ini adalah
mengukur besarnya pengaruh dari investasi
terhadap tingkat pembangunan ekonomi inklusif
di Inonesia. Pengaruh tersebut kemudian dianalisis
lebih spesifik dengan memperhatikan klasifikasi
wilayah antara Indonesia Bagian Barat dan Timur.

METODE

Data

Metode pengumpulan data yang digunakan
pada penelitian ini adalah pengumpulan data
sekunder. Data bersumber dari publikasi pada
website resmi Badan Pusat Statistik, Kementerian
Perencanaan  Pembangunan  Nasional dan
Direktorat Jenderal Perimbangan Keuangan
Kementerian Keuangan. Data yang digunakan
merupakan gambaran kuantitatif pada level
Provinsi dengan jangka waktu selama 2017-2021.

Jenis data yang dikumpulkan dari Badan Pusat
Statistik meliputi nilai realisasi penanaman modal
asing dan dalam negeri. Data dari institusi ini
digunakan untuk menghitung nilai total realisasi
investasi  di  Indonesia.  Terkait  ukuran
pembangunan ekonomi inklusif digunakan indeks
pembangunan ekonomi inklusif (IPEI). Nilai
indeks tersebut diperoleh dari Kementerian
Perencanaan Pembangunan Nasional. Nilai dari
indeks tersebut beserta tiga dimensi penyusunnya
digunakan sebagai variabel dependen pada
penelitian ini. Unit observasi yang digunakan
dalam penelitian ini adalah seluruh Provinsi di
Indonesia (sebanyak 34 Provinsi). Rentang waktu
pengamatan adalah selama 5 (lima) tahun yakni
dari 2017-2021.
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Variabel Operasional

Variabel utama dari penelitian ini adalah nilai
realisasi investasi di Indonesia. Investasi yang
dimaksud merupakan agregasi dari penanaman
modal asing maupun dalam negeri. Pada penelitian
ini juga ditambahkan sejumlah variabel kontrol
yang mencakup aspek dinamika capaian
pembangunan kewilayahan dan wvariasi jenis
pembiayaan pembangunan lainnya, Variabel

kontrol ditentukan berdasarkan hasil temuan dari
penelitian sebelumnya yang terkonfirmasi mampu
mempengaruhi pembangunan ekonomi inklusif.
Secara ringkas rangkuman keterkaitan antaran
variabel independen dan dependen dari sejumlah
penelitian sebelumnya dapat dilihat pada tabel 1,
sedangka definisi operasional dari setiap variabel
yang digunakan pada penelitian ini tersaji pada
tabel 2.

Tabel 1. Keterkaitan antaran Variabel Dependen dan Independen

Variabel

Keterkaitan

Sumber Rujukan

Investasi

Investasi dari dalam maupun luar negeri mampu
memberikan dampak positif bagi pertumbuhan ekonomi
inklusif. Investasi dapat mendorong pembangunan di
suatu wilayah serta memungkinkan adanya transfer
teknologi.

Hidayat et al. (2020)

Indeks
Pembangunan
Manusia

Manusia adalah komponen penting dalam narasi
pembangunan, karena kapasitas manusia menentukan
sejauh mana pembangunan fisik dapat dimanfaatkan
secara optimal. Peningkatan nilai indeks pembangunan
manusia memberikan dampak positif pada capaian
pembangunan ekonomi inklusif.

Muhtar (2023)

Dana Alokasi
Umum (DAU)

Terdapat pengaruh yang positif dari adanya peningkatan
nilai Dana Alokasi Umum (DAU) terhadap nilai indeks
pembangunan ekonomi inklusif. Hal ini dikarenakan
peningkatan DAU berimplikasi pada peningkatan
kapasitas fiskal daerah untuk menghadirkan
pembangunan yang lebih merata.

Sihombing &
Purwanti (2022);
Prasetyia (2021)

Dana Alokasi
Khusus (DAK)

Terdapat pengaruh yang positif dari adanya peningkatan
nilai Dana Alokasi Khusus (DAK) terhadap nilai indeks
pembangunan ekonomi inklusif. Hal ini dikarenakan
peningkatan DAK berimplikasi pada peningkatan
kapasitas  fiskal ~daerah untuk  menghadirkan
pembangunan yang lebih merata.

Sihombing &
Purwanti (2022);
Prasetyia (2021)

Dana Bagi Hasil
(DBH)

Kemampuan fiskal daerah berpengaruh positif terhadap
nilai indeks pembangunan ekonomi inklusif. Dana Bagi
Hasil (DBH) merupakan salah satu komponen yang
mempu meningkatkan kapasitas fiskal daerah

Prasetyia (2021)

Pendapatan Asli
Daerah (PAD)

Terdapat pengaruh yang positif dari adanya peningkatan
nilai Pendapatan Asli Daerah (PAD) terhadap nilai
indeks pembangunan ekonomi inklusif.

Sihombing &
Purwanti (2022)

COVID-19

Pandemic COVID-19 memberikan pengaruh negatif
bagi aspek sosial maupun ekonomi, sehingga variabel
ini berpotensi menjadi penghambat dalam mewujudkan
pembangunan ekonomi yang inklusif

Nicola et al. (2020)

Sumber: (Data diolah Penulis)
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Determinan Variabel

Definisi Operasional

Sumber Rujukan

Variabel Index Indeks komposit pembangunan
Dependen Pembangunan ekonomi inklusif yang tersusun atas
Ekonomi tiga dimensi. Tiga dimensi tersebut
Inkkusif yakni pertumbuhan dan perkembangan
(IPEI) ekonomi (P1), pemerataan pendapatan -
dan penurunan kemiskinan (P2), serta
perluasan akses dan kesempatan (P3).
Nilai indeks ini berkisar pada rentang O-
10.
Variabel Investasi Realisasi  investasi di  Indonesia Hidayat et al.
Independen  (INV) mencakup penanaman modal asing dan (2020)
(Utama) dalam negeri (dalam milyar rupiah)
Variabel Indeks Indeks komposit pembangunan modal Mubhtar (2023)
Independen  Pembangunan manusia yang disusun oleh tiga dimensi
(Kontrol) Manusia yakni umur panjang dan hidup sehat,
(IPM) pengetahuan dan hidup layak.
Dana Alokasi Akumulasi realisasi dana alokasi umum Sihombing &
Umum yang diberikan oleh pemerintah pusat  Purwanti (2022);
(DAU) kepada seluruh pemerintah daerah Prasetyia (2021)
dalam satu provinsi (dalam milyar
rupiah).
Dana Alokasi Akumulasi realisasi dana alokasi Sihombing &
Khusus khusus yang diberikan oleh pemerintah  Purwanti (2022);
(DAK) pusat kepada seluruh pemerintah Prasetyia (2021)
daerah dalam satu provinsi (dalam
milyar rupiah).
Dana Bagi Akumulasi realisasi dana bagi hasil Prasetyia (2021)
Hasil (DBH)  yang diberikan oleh pemerintah pusat
kepada seluruh pemerintah daerah
dalam satu provinsi (dalam milyar
rupiah).
Pendapatan Akumulasi realisasi pendapatan asli Sihombing &
Asli  Daerah daerah yang diberikan oleh pemerintah Purwanti (2022)
(PAD) pusat kepada seluruh pemerintah
daerah dalam satu provinsi (dalam
milyar rupiah).
COVID-19 Dummy periode COVID-19: bernilai 1  Nicola et al. (2020)
(CovID) jika tahun 2019-2020, dan 0 pada

periode lainnya.

Sumber: (Data diolah Penulis)

Model Empiris Umum

Model regresi yang digunakan untuk
mencapai tujuan utama dari penelitian ini adalah
analisis regresi data panel. Pemilihan model
estimasi parameter regresi terbaik menggunakan
uji CHOW dan Hausman (Ernawati et al., 2021).
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Nilai dari seluruh variabel baik dependen maupun
independen telah ditransformasikan dalam bentuk
logaritma natural. Hal ini dilakukan untuk
menyamakan satuan data karena terdapat
perbedaan satuan yang berarti (Wasudewa, 2022).
Transformasi logaritma juga dilakukan agar
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distribusi data menjadi lebih mendekati normal
(Klersy et al.,, 2011). Persamaan dari regresi
tersebut adalah sebagai berikut:

IPEIit =ag+ allNVit + BXit +

Nilai koefisien a; merupakan besaran yang
menggambarkan arah dan besarnya pengaruh nilai

investasi  terhadap pembangunan  ekonomi
inklusif. Hipotesis yang digunakan pada penelitian
ini adalah  ‘peningkatan nilai  investasi

mempengaruhi capaian pembangunan ekonomi
inklusif secara positif.” Sementara itu, X;; pada
persamaan (i) merepresentasikan variabel kontrol
yang digunakan pada penelitian ini.

Persamaan (i) pada tahap analisis akan
dibangun dengan tiga pendekatan. Pertama
menggunakan seluruh unit observasi yang ada
yakni sejumlah 34 Provinsi. Kedua hanya
menggunakan sebagaian unit observasi, yakni 21
Provinsi yang termasuk kelompok Indonesia
Bagian Barat. Ketiga menggunakan sebagian unit
observasi lainnya, yakni 13 Provinsi yang
termasuk kelompok Indonesia Bagian Timur.
Variasi  pendekatan ini  dilakukan untuk
mendapatkan gambaran  spesifik mengenai
pengaruh investasi terhadap pembangunan
ekonomi  inklusif  dengan  memperhatikan
heterogenitas wilayah.

Heterogenitas  wilayah  di  Indonesia
menyebabkan perbedaan potensi komoditas setiap
daerah di Indonesia. Perbedaan komoditas ini
tentunya berdampak pada perbedaan karakteristik
jenis investasi yang masuk ke masing-masing
daerah. Pada kasus komoditas kelapa sawit
misalnya, Indonesia Bagian Barat lebih potensial
dibandingkan Indonesia Bagian Timur (Condro et
al. 2020).

Dekomposisi IPEI

Pada penelitian ini analisis pengaruh investasi
terhadap IPEI juga dilakukan pada setiap dimensi
pembentuk IPEIl. Hal ini dilakukan untuk
memperolen gambaran  komprehensif  pada
dimensi apa investasi memiliki kontribusi nyata.
Analisis dilakukan dengan mendekomposisi nilai
IPEl kedalam tiga dimensi pembentuknya.
Adapun persamaan regresi untuks setiap dimensi
tersebut adalah sebagai berikut:
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Plit =%Yoo +Y1INVit + SXit +

Eiperrareneeremnees (i)
EGjteecseecccccenn. (iii)

Egipereesresnnsens(iV)

Nilai koefisien y; merupakan besaran yang
menggambarkan arah dan besarnya pengaruh nilai
investasi terhadap capaian dimensi pertumbuhan
dan perkembangan ekonomi (P1). Hipotesis yang
dibangun adalah ‘peningkatan nilai investasi
berpenaruh positif pada aspek pertumbuhan dan
perkembangan ekonomi.”  Selanjutnya, Nilai
koefisien 6, merupakan besaran yang
menggambarkan arah dan besarnya pengaruh nilai
investasi terhadap capaian dimensi pemerataan
pendapatan dan penurunan kemiskinan (P2).
Hipotesis yang dibangun adalah ‘peningkatan nilai
investasi berpengaruh positif pada capaian aspek
pemerataan  pendapatan  dan  penurunan
kemiskinan.” Terakhir, Nilai koefisien ¢,
merupakan besaran yang menggambarkan arah
dan besarnya pengaruh nilai investasi terhadap
capaian dimensi perluasan akses (P3). Hipotesis
yang dibangun adalah ‘peningkatan nilai investasi
berpengaruh positif pada capaian dimensi
perluasan akses.’

Variabel X;; pada persamaan ii, iii, dan iv
merupakan variabel kontrol yang digunakan pada
penelitian ini. Variabel yang digunakan seragam
untuk setiap persamaan, yakni akumulasi realisasi
dana alokasi umum (DAU), dana alokasi khusus
(DAK), dana bagi hasil (DBH), pendapatan asli
daerah (PAD), indeks pembangunan manusia
(IPM) serta dummy variabel yang
merepresentasikan dampak COVID-19 (COVID).

HASIL DAN PEMBAHASAN
Capaian Pembangunan Ekonomi Inklusif

Selama 2017-2021 capaian pembangunan
ekonomi inklusif di Indonesia cenderung
meningkat. Kecuali pada tahun 2020, hal ini
dikarenakan terjadi shock akibat pandemic
COVID-19. Meskipun mengalami tren yang
membaik, namun selama lima tahun tersebut
hanya tejadi peningkatan sebesar 4.17% (lihat
gambar 1). Apabila IPEI dilihat pada kondisi
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sebelum pandemic COVID-19 (2017-2019),
pertumbuhan nilai secara rata-ratanya hanya
sebesar 1.22% per tahun.

Selama rentang tahun 2017-2021, capaian dari
pembangunan ekonomi inklusif pada setiap
dimensinya  memperlihatkan  tren  positif.
Peningkatan paling signifikan terjadi pada dimensi
perluasan akses dan kesempatan. Capaian pada
dimensi ini mengalami peningkatan hingga
19.86%. Lonjakan peningkatan paling signifikan

e

-
-

NN D

BT

Sumber: Hasil Analisis, 2023

pada dimensi ini terjadi di tahun 2019, meningkat
sebesar 7.52%.
Dimensi dengan performa relatif kurang baik

adalah  pada  aspek  pertumbuhan  dan
perkembangan ekonomi. Trennya cenderung
berfluktuatif, kondisinya bahkan memburuk

selama masa pandemic COVID-19. Selama kurun
waktu lima tahun dari 2017 hingga 2021 capaian
pada dimensi ini mengalami penurunan sebesar
2.94%. Penurunan paling signifikan terjadi pada
tahun 2020, yakni menurun hingga 15.48%.

-
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Gambar 1. Capaian IPEI di Indonesia Tahun 2017-2021

Secara spesifik, capaian seluruh sub-dimensi
aspek pertumbuhan dan perkembangan
ekonomi masih di bawah ekspektasi yang
diharapkan (lihat gambar 2). Sub-dimensi
pertumbuhan ekonomi merupakan komponen
dengan nilai terendah di tahun 2021. Kondisi ini

dari

salah satunya disebabkan oleh lambatnya
pertumbuhan PDB riil perkapita di Indonesia.
Selama tahun 2017-2021 secara rata-rata

pertumbuhan PDB riil perkapita hanya sebesar
1.92%. Cenderung lambatnya pertumbuhan PDB
riil perkapita dikarenakan tidak seluruh wilayah di
Indonesia memiliki kemampuan menghasilkan
nilai tambah yang tinggi. Sebagian besar wilayah
di Indonesia masih sangat bergantung pada
aktivitas di sektor pertanian. Akibatnya nilai
tambah yang dihasilkanpun relatif rendah. Selain
itu pandemic COVID-19 juga memberikan
tekanan terhadap nilai pertumbuhan PDB riil
perkapita di Indonesia
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Sub-dimensi dengan capaian tertinggi pada
tahun 2021 yakni infrastruktur dasar. Capaian dari
sub-dimensi ini relatif baik salah satunya
dikarenakan cenderung membaiknya tren dari
ketersediaan akses terhadap air minum layak di
Indonesia. Patunru (2015) memperlihatkan bahwa
selama 1990-2015 telah terjadi penurunan hingga
50% penduduk dengan akses air minum tidak
layak di Indonesia. Pada tahun 2021 BPS mencatat
bahwa persentase rumah tangga dengan air minum
layak sudah mencapai 90.78% (BPS, 2022).

Salah satu hal krusial yang masih perlu
dibenahi untuk meningkatkan capaian
pembangunan ekonomi inklusif adalah masalah
ketimpangan. Pada tahun 2021 capaian dari sub-
dimensi ketimpangan termasuk salah satu yang
terendah. Kondisi ini disebabkan oleh kurang
meratanya pendapatan antar penduduk (termasuk
antara laki-laki dan perempuan) dan wilayah
antara desa dan kota. Hal ini salah satunya dapat
dilihat dari nilai rasio pengeluaran perkapita per
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bulan untuk wilayah perkotaan dan perdesaan
yang mencapai 1.53 di tahun 2021. Besaran ini
memperlihatkan bahwa pengeluaran perkapita per

Pertumbuhan Ekonomi

Keuangan Inklusif

9.33
Infrastruktur Dasar

Kapasitas Manusia

Kemiskinan

Sumber: Hasil Analisis, 2023

bulan di daerah perkotaan hampir dua kali lipat
dari daerah perdesaan.

Kesempatan Kerja

‘y Infrastruktur Ekonomi
—@— Dimensil

Dimensi 2

Ketimpangan

—@- Dimensi3

..@-- Baseline

Gambar 2. Capaian IPEI berdasarkan Sub-Dimensi di Indonesia Tahun 2021

Ketimpangan di Indonesia akan sangat
nampak apabila dilihat pada sudut pandang
spasial. Akibatnya capaian pembangunan ekonomi
inklusif antar wilayah pun tidak merata. Terdapat
kecenderungan bahwa Indonesia Bagian Barat
memiliki capaian yang lebih baik dibandingkan
Indonesia Bagian Timur (lihat gambar 3). Kondisi
ini salah satunya disebabkan oleh paradigma

Jown Tangah
6,31

DKI Jakarta
7.6

Yogyeharta
6.49

Min: 3.61

Kota

Sumber: Hasil Analisis, 2023

irl‘nd‘

pembangunan masa lalu yang cenderung
tersentralisasi. Pada masa orde baru (1966-1998)
pembangunan di Indonesia sangat terpusat di
Pulau Jawa (Jawasentris). Hingga Kinipun porsi
output nasional masih sangat dominan di Pulau
Jawa. Porsinya hingga mencapai 57.89% pada

tahun 2021 (BPS, 2022).
i U

e

Gambar 3. Sebaran Rata-Rata IPEI per Provinsi di Indonesia Tahun 2017-2021

Secara spasial capaian pembangunan ekonomi
inklusif dari daerah-daerah di Pulau Jawa
merupakan yang terbaik. DKI Jakarta, Jawa
Tengah dan Yogyakarta berada pada posisi lima
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teratas dari sisi capaian rata-rata IPEI. Sebaliknya,
lima daerah dengan capaian paling rendah berada
di wilayah Sulampua (Sulawesi, Maluku dan
Papua).
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Capaian dari pembangunan ekonomi inklusif
secara spasial juga berkorelasi positif dengan
keberadaan kota-kota di Indonesia. Terdapat
kecenderungan bahwa daerah dengan jumlah kota
yang relatif banyak akan memiliki kadar
pembangunan ekonomi inklusif yang lebih baik
(lihat gambar 3). Hal ini dikarenakan kota
merupakan pusat pertumbuhan ekonomi di suatu
wilayah, semakin banyak kota maka transmisi
manfaat pembangunan akan lebih  cepat.
Kedekatan suatu wilayah dengan kota akan
membuka peluang serta akses terhadap
pemenuhan layanan yang lebih baik.

Wilayah Indonesia bagian Timur cenderung
memiliki capaian pembangunan ekonomi inklusif
yang rendah. Kondisi ini salah satunya disebabkan
olen kemampuan fiskal daerah yang cenderung
terbatas, sumber daya manusia yang kurang
mumpuni dan sulithya kondisi geografis di
wilayah tersebut. Meskipun demikian, wilayah

Indonesia Bagian Timur memiliki sejumlah
potensi sumber daya alam yang sangat
menjanjikan  secara  ekonomi. Misalnya

keberadaan komoditas nikel di Provinsi Sulawesi
Tengah, Sulawesi Tenggara dan di Provinsi
Maluku, komoditas minyak dan gas alam di

Max

DKI Jakarts

m ..... ¢ "
$ : ‘,

l'lar

1737

Min
Sumber: Hasil Analisis, 2023
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Provinsi Papua Barat serta komoditas emas di
Provinsi Papua.

Relevansi Investasi dan Pembangunan
Ekonomi Inklusif

Realisasi investasi (penanaman modal asing
dan dalam negeri) selama 2017-2021 masih
terkonsentrasi  di  Indonesia Bagian Barat,
khususnya Pulau Jawa (lihat gambar 4). Lima
daerah dengan akumulasi nilai investasi tertinggi
selama 2017-2021 seluruhnya berada di Pulau
Jawa. Hal ini memperlihatkan bahwa potensi-
potensi daya tarik investasi yang ada di Indonesia
Bagian Timur belum terekspos dan terkelola
dengan baik.

Minimnya investasi yang masuk ke Indonesia
Bagian Timur salah satunya disebabkan oleh
belum modernya aktivitas ekonomi di wilayah
tersebut. Hampir seluruh wilayah di Indonesia
Bagian Timur sangat bergantung pada aktivitas di
sektor pertanian, perikanan, peternakan dan
kehutanan. Sektor ini cenderung kurang diminati
oleh para investor karena tingkat keuntungan yang
dihasilkan masih minim dan waktu pengembalian
modal yang relatif lama.

u

bs A

Gambar 4. Sebaran Akumulasi Realisasi Investasi (Triliun Rupiah) per Provinsi di Indonesia

Tahun 2017-2021

Nilai total investasi yang masuk ke wilayah
Indonesia Bagian Timur secara akumulatif selama
2017-2021 sebesar 1,095 triliun rupiah. Artinya
hanya sebesar 27.72% dari total nilai realisasi
investasi selama lima tahun tersebut. Padahal
terdapat kecenderungan pola asosiasi yang postif
antara nilai investasi di suatu daerah dengan
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capaian pembangunan ekonomi inklusif (lihat
gambar 5). Asosiasi positif tersebut menjadi
indikasi awal bahwa investasi memiliki pengaruh
terhadap capaian pembangunan ekonomi inklusif
di Indonesia.

Meskipun secara umum menunjukkan pola
hubungan yang positif, namun kondisi sebaliknya
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teridentifikasi terjadi di Provinsi Papua. Daerah ini
memiliki realisasi nilai investasi yang relatif tinggi
namun hingga kini capaian pembangunan
ekonomi inklusifnya merupakan yang paling
buruk (lihat gambar 5). Hal ini tidak terlepas dari
kualitas sumber daya manusisa di daerah tersebut

® 2017 = 2018
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Sumber: Hasil Analisis, 2023

2019

yang kurang baik serta kondisi geografis yang
sangat sulit. Minimnya kualitas sumber daya
manusisa serta sulitnya kondisi  geografis
kemudian menyebabkan terhambatnya transmisi

dari manfaat investasi pada kesejahteraan
masyarakat secara merata.
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Gambar 5. Sebaran Plot Nilai Investasi dan IPEI per Provinsi di IndonesiaTahun 2017-2021 (dalam

Logaritma Natural)

Apabila dilihat dari sudut pandang outcome
pembangunan, investasi di wilayah tersebut
memang belum menunjukkan hasil yang
signifikan, namun jika dilihat dari outputnya,
Investasi di Pulau Papua sudah mampu mendorong
munculnya kutub-kutub pertumbuhan baru. Salah
satu contohnya yaitu berkembangnya aktivitas
ekonomi di Kabupaten Teluk Bintuni, khususnya
pada sektor industri pengolahan.

Tidak hanya di Pulau Papua, kutub-kutub
pertumbuhan baru dengan basis sektor industri
pengolahan juga mulai bermunculan di wilayah
Indonesia Bagian Timur lainnya. Daerah kutub
pertumbuhan tersebut misalnya Kabupaten
Morowali di Provinsi Sulawesi Tengah dan
Kabupaten Halmahera di Provinsi Maluku.
Daerah-daerah  ini  memperlihatkan  kinerja
ekonomi yang mengesankan sejak masuknya
investasi ke wilayah tersebut. Misalnya saja untuk
Kabupaten Morowali, daerah ini konsisten
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mengalami pertumbuhan ekonomi yang tinggi
pada rentang nilai 13 hingga 112% selama 2015-
2021 (BPS,2023). Capaian ini bahkan jauh diatas
pertumbuhan ekonomi pada level nasional.

Dampak Investasi Pada Capaian
Pembangunan Ekonomi ilnklusif

Guna memperoleh bukti empiris terkait
besarnya pengaruh dari investasi terhadap tingkat
pembangunan ekonomi inklusif, maka dilakukan
serangkaian tahapan analisis regresi linear dengan
data panel. Pertama dilakukan pemilihan model
terbaik. Pemilihan model dilakukan untuk
menentukan satu dari tiga alternatif model yang
mungkin terbentuk. Alternatif model tersebut
meliputi Pooled Least Square (PLS), Fixed Effect
Model (FEM) dan Random Effect Model (REM).
Ringkasan hasil dari pemilihan model terbaik ini
dapat dilihat pada tabel 3 berikut.
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Tabel 3. Ringkasan Hasil Uji Chow dan Hausman (Persamaan i, ii, iii, iv)

Uji Chow Uji Hausman

Model Cross-Sectional x? Statistic Model Terpilih
F (Prob.) (Prob.)
13.23 57.37

Model I (IPEI) (0.00) (0.00) FEM
15.92 52.39

Model 11 (P1) (0.00) (0.00) FEM
13.46 0.95

Model 111 (P2) (0.00) (0.99) REM
82.75 83.93

Model 1V (P3) (0.00) (0.00) FEM

Sumber: Hasil Analisis, 2023

Selanjutnya dilakukan pengujian terhadap
sejumlah asumsi klasik pada model-model terpilih
tersebut. Hasil dari pengujian asumsi klasik ini
memperlihatkan bahwa untuk asumsi normalitas
dan nonmultikolinearitas dari setiap persamaan
sudah terpenuhi.  Meskipun demikian untuk

persamaan |, Il dan IV mengalami masalah
heterokedastisitas. ~ Solusinya, untuk ketiga
persamaan tersebut estimasi parameter dilakukan
dengan menerapkan metode robust standard error
(Metanda & Oktora, 2022).

Tabel 4. Hasil estimasi parameter regresi

Variabel Variabel Dependen
Independen IPEI P1 P2 P3
Persamaan (i) Persamaan (ii) Persamaan (iii) Persamaan (iv)
INV 0.01** 0.022** 0.004 -0.005
(0.005) (0.009) (0.005) (0.005)
DAU 0.001 0.002 0.005 -0.003*
(0.003) (0.006) (0.004) (0.002)
DAK -0.002 0.004 -0.017 -0.003
(0.014) (0.019) (0.014) (0.024)
DBH 0.036** 0.055** 0.073 0.028***
(0.015) (0.026) (0.008) (0.009)
PAD 0.164*** 0.274*** -0.003 0.102***
(0.043) (0.081) (0.017) (0.025)
IPM 1.814%** 0.195 1.915 4.852***
(0.610) (1.05) (0.27) (0.485)
CoVID -0.290*** -0.088*** 0.007 0.055***
(0.009) (4.329) (0.005) (0.007)
Constanta -7.688*** -2.129 -6.251 -19.727***
(1.884) (3.147) (1.099) (2.028)
Overall R2 0.408 0.232 0.396 0.327
Observation 170 170 170 170

T statistic in parentheses, *p < 0.10. **p<0.05. ***p<0.01

Sumber: Hasil Analisis, 2023

Berikutnya dilakukan analisis terhadap
koefisien hasil regresi sesuai model yang terpilih.
Ringkasan dari hasil analisis berdasarkan model
terpilih dapat dilihat pada tabel 4. Berdasarkan
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hasil tersebut dapat diketahui bahwa variabel
investasi memiliki pengaruh yang positif dan
signifikan terhadap capaian pertumbuhan ekonomi
inklusif. Nilai koefisien regresi untuk variabel ini
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sebesar 0.01. Artinya setiap kenaikan 1% nilai
realisasi investasi akan meningkatkan nilai IPEI
sebesar 0.01% (lihat persamaan i di tabel 4).
Temuan ini memperkuat hasil yang diperoleh oleh
Sylvaire et al. (2022) bahwa investasi asing
mampu mempengaruhi pembangunan ekonomi
inklusif secara positif. Hal ini pun sejalan dengan
temuan Hidayat et al. (2020) yang menyimpulkan
bahwa investasi sebagai determinan dalam
pertumbuhan ekonomi inklusif.

Magnitude dari pengaruh positif variabel
investasi terhadap capaian IPEI masih relatif lebih
rendah dibandingkan opsi pembiayaan
pembangunan lainnya (DBH dan PAD). Meskipun
demikian, variabel investasi masih lebih baik
untuk mendorong pembangunan ekonomi inklusif,
dibandingkan dengan sumber pembiayaan
pembangunan yang berasal dari dana alokasi
umum (DAU) maupun dana alokasi khusus
(DAK). Hal ini dapat dilihat pada bukti empiris di
tabel 4 yang memperlihatkan bahwa DAU dan
DAK tidak signifikan mempengaruhi nilai IPEI
secara positif.

Relatif rendahnya magnitude pengaruh dari
variabel investasi dikarenakan variabel ini hanya

Tingal

industnl Pengoiahan

Pertumbuhan Sektor

—_——
Rendah Investasl

Sumber: Hasil Analisis, 2023
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terkonfirmasi secara positif dan signifikan
mempengaruhi  satu  dari  tiga  dimensi
pembangunan ekonomi inklusif. Dimensi tersebut
yakni pertumbuhan dan perkembangan ekonomi.
Pada tabel 4 terlihat bahwa nilai koefisien regresi
dari variabel INV dari persamaan (ii) sebesar
0.022. Besaran ini memperlihatkan bahwa setiap
kenaikan 1% dari nilai realisasi investasi akan
meningkatkan capaian dimensi pertumbuhan dan
perkembangan ekonomi sebesar 0.022%. Temuan
ini sejalan dengan Dinh et al. (2019) yang
menjelaskan  bahwa  untuk  negara-negara
berkembang, investasi mempengaruhi
pertumbuhan ekonomi secara positif baik dalam
jangka pendek maupun panjang.

Hasil dari analisis di bagian ini menunjukkan
bahwa investasi memainkan peran yang cukup
penting dalam aspek pertumbuhan dan
perkembangan ekonomi di Indonesia. Peran
investasi pada dimensi ini dapat dilihat dari
pesatnya  perkembangan  sektor industri
pengolahan suatu daerah di Indonesia yang
menjadi tujuan investasi. Hal tersebut dapat dilihat
secara spasial pada gambar 6 berikut.

Gambar 6. Sebaran Akumulasi Nilai Realisasi Investasi dan Pertumbuhan Sektor Industri Pengolahan
per Provinsi di Indonesia Tahun 2017-2021

Pada kerangka berpikir pembangunan
ekonomi inklusif, Industrialisasi merupakan salah
satu indikator yang penting. Melalui peningkatan
kinerja di sektor industri pengolahan, maka akan
terjadi peningkatan nilai tambah. Hal ini pada
akhirnya akan mengakselerasi pertumbuhan riil
perkapita serta mendorong penyerapan tenaga
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kerja (Elfaki et al., 2021). Disamping itu,
berkembangnya aktivitas industri pengolahan
akan mendorong pemenuhan atas sejumlah
infrastruktur penunjang di sektor tersebut,
misalnya terkait energi. Terdapat kecenderungan
bahwa wilayah dengan level industrialisasi yang
tinggi akan memiliki ketahanan energi yang lebih
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baik (Li et al., 2019). Dampaknya masyarakat di
wilayah tersebut akan lebih mudah memperoleh
akses pada sumber energi.

Dampak Keragaman Wilayah

Karakteristik sosial dan ekonomi wilayah di
Indonesia sangat beragam. Kondisi ini tentunya

ekonomi inklusif. Pada bagian ini analisis regresi
linear data  panel dilakukan  dengan
pengelompokkan unit observasi berdasarkan
pembagian wilayah, antara Indonesia Bagian
Barat dan Indonesia Bagian Timur. Ringkasan
hasil dari pemilihan model terbaik untuk estimasi
parameter pada kasus ini dapat dilihat dalam tabel

akan mempengaruhi  bagaimana investasi 5 berikut.
memberikan dampak pada pembangunan
Tabel 5. Ringkasan Hasil Uji Chow dan Hausman (Persamaan v dan vi)
Uji Ch UjiH
Jl O.W le aus.m.an Model
Model Cross-Sectional X~ Statistic Terpilih
F (Prob.) (Prob.) P
Model V (IPEI-Indonesia Barat) 12.32 54.15 FEM
(0.00) (0.00)
- 6.65 22.45
Model VI (IPEI-Indonesia Timur
( la Timur) (0.00) (0.00) FEM

Sumber: Hasil Analisis, 2023

Pada tabel 5 terlihat bahwa model yang cocok
untuk analisis lebih lanjut adalah Fixed Effect
Model (FEM). Kedua model terpilih tidak
memenuhi asumsi homoskedastisitas sehingga
estimasi parameternya menggunakan pendekatan
robust standard error. Ringkasan terkait parameter
hasil estimasi dapat dilihat pada tabel 6.

Hasil analisis dengan  memperhatikan
pengelompokkan wilayah menunjukkan hasil yang
berbeda antara Indonesia Bagian Barat dan Timur.
Pada tabel 6 terlihat bahwa selama periode
penelitian, tidak terdapat pengaruh yang signifikan
dari variabel investasi terhadap IPEI di Indonesia
Bagian Barat. Sebaliknya, variabel investasi
memiliki pengaruh positif dan signifikan terhadap
nilai IPEIl di wilayah Indonesia Bagian Timur.
Nilai koefisiennya regresinya sebesar 0.02.
Artinya setiap kenaikan 1% realisasi nilai investasi
akan meningkatkan nilai IPEI sebesar 0.02% di
wilayah Indonesia Bagian Timur.

Investasi memiliki peran yang cukup strategis
dalam pembangunan ekonomi di wilayah timur
Indonesia.  Investasi  berhasil  mendorong
pertumbuhan ekonomi sektor non pertanian pada

sejumlah wilayah di Indonesia Bagian Timur.
Misalnya yang terjadi di Kabupaten Morowali,
Provinsi Sulawesi Tengah. Akibat dari intensifnya
aliran investasi ke daerah tersebut, menyebabkan
sektor industri pengolahannya mampu tumbuh
hingga 277.16% di tahun 2018 (BPS, 2023).
Padahal, sebelum masifnya investasi,
pertumbuhan ekonomi sektor industri pengolahan
di daerah tersebut hanya pada kisaran 7.27% per
tahunnya.

Terdorongnya  aktivitas non  pertanian
membuka peluang desa-desa di Indonesia Bagian
Timur untuh tumbuh lebih baik melalui skema
urban-rural linkage. Hartojo et al. (2022)
memperlihatkan bahwa pada kurun waktu 2014-
2019 desa-desa tertinggal di Indonesia Bagian
Timur mengalami pertumbuhan ekonomi yang
jauh lebih tinggi dari desa-desa lainnya di
Indonesia Bagian Barat. Sejalan dengan itu,
Djokoto dan Wongnaa (2023) juga menunjukkan
bahwa terdapat kecenderungan peran investasi
akan lebih besar pada wilayah dengan status
berkembang dibandingkan maju, khususnya pada
aspek pembangunan manusia.

Tabel 6. Hasil estimasi parameter regresi dengan memperhatikan pembagian wilayah

Variabel

Variabel Dependen

Independen IPEI

(Indonesia Bagian Barat)

IPEI
(Indonesia Bagian Timur)
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INV 0.002 0.02**

(0.006) (0.009)

DAU 0.002 -0.368

(0.003) (2.618)

DAK 0.091** -0.019

(0.041) (0.016)

DBH 0.039** 0.012

(0.018) (0.021)

PAD 0.127*** 0.23***

(0.041) (0.06)

IPM 1.48** 2.399*

(0.529) (1.206)

CovVID -0.035*** -0.049

(0.007) (0.036)

Constanta -6.744%** -6.967

(1.915) (4.446)

Overall R? 0.198 0.692

Observation 105 65
T statistic in parentheses, *p < 0.10. **p<0.05. ***p<0.01
Sumber: Hasil Analisis, 2023

Tergerakkannya aktivitas ekonomi di sektor meningkatkan aspek  pertumbuhan dan
non-pertanian yang sebelumnya tersendat inilah perkembangan ekonomi. Terakhir, apabila

yang menjadi penyebab relatif signifikannya peran
investasi untuk Indonesia Bagian Timur (lihat
gambar 6). Indonesia Bagian Timur memiliki
banyak potensi sumber daya alam yang seharusnya
bisa dimanfaatkan, namun karena keterbatasan
kemampuan fiskal pemerintah daerah
menyebabkan potensi tersebut terabaikan.

Hal lainnya yang menarik dari poin
pembahasan  bagian ini adalah, adanya
kecenderungan tidak signifikannya dampak dari
alokasi dana perimbangan pemerintah pusat untuk
Indonesia Bagian Timur. Kondisi ini terlihat dari
tidak ada satupun diantara variabel DAU, DAK
maupun DBH yang signifikan mempengaruhi IPEI
secara positif. Artinya, temuan ini memperkuat
posisi investasi sebagai sumber pembiayaan yang
efektif untuk pembangunan ekonomi inklusif di
Indonesia Bagian Timur.

SIMPULAN

Berdasarkan hasil dari penelitian ini maka
dapat disimpulkan beberapa poin penting.
Pertama, Investasi memberikan pengaruh positif
pada pembangunan ekonomi yang inklusif,
khususnya untuk Indonesia Bagian Timur. Kedua,
bila dicermati pada setiap dimensi pembangunan
ekonomi inklusif, investasi relevan untuk
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dibandingkan dengan dana alokasi umum dan
khusus, ternyata investasi memiliki pengaruh yang
lebih positif terhadap pembangunan ekonomi
inklusif.

Poin-poin  penting dari penelitian ini
menegaskan  bahwa  investasi  merupakan
instrumen pembiayaan yang dapat diandalkan
untuk pembangunan ekonomi yang inklusif.
Merujuk pada hal tersebut maka pemerintah pusat
maupun daerah harus berupaya meningkatkan
daya tarik investasi di Indonesia, khususnya untuk
Indonesia Bagian Timur. Isu-isu negatif yang
berpotensi menurunkan kepercayaan investor
seperti  korupsi, konflik di masyarakat serta
ketidakpastian hukum harus terselesaikan agar
iklim investasi tetap terjaga.

Penelitian ini juga menyarankan agar
dilakukan evaluasi terhadap penggunaan dana
alokasi umum dan khusus di setiap daerah di
Indonesia.  Evaluasi tidak hanya terkait
akuntabilitas dan transparansi penggunaannya,
tapi lebih pada aspek kualitas output dan outcome
yang dihasilkan. Hal ini dilatarbelakangi temuan
dari penelitian ini yang memperlihatkan bahwa
kedua sumber pembiayaan tersebut kurang efektif
dalam meningkatkan capaian pembangunan
ekonomi inklusif di Indonesia.
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Penelitian selanjutnya dapat memasukkan
variasi lag waktu dari variabel independen yang
digunakan. Hal ini disarankan agar efek jangka
panjang dari adanya investasi dapat terakomodasi
dalam model. Selain itu, penelitian lanjutan juga

dapat dilakukan dengan mempertajam unit
observasi hingga level kabupaten/kota agar
dinamika persoalan di level tersebut dapat
teramati.
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