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ABSTRAK

Penelitian ini berupaya untuk merumuskan paradigm dan model pertumbuhan ekonomi
yang lebih sesuai dengan memanfaatkan berbagai potensi perekonomian Indonesia, khususnya
sumber daya manusia. Dalam penelitian ini, diuji pula relevansi model pertumbuhan semi-
endogen dalam menjelaskan transformasi pertumbuhan ekonomi Indonesia dengan
menggunakan data historis time-series (1968-2016) dan mengakomodasi peran perubahan
struktural (structural breaks) serta pasar keuangan syariah. Temuan utama dalam penelitian ini
adalah model semi-endogen non-linear lebih baik dalam menjelaskan petumbuhan ekonomi
Indonesia. Selain itu, pertumbuhan ekonomi Indonesia juga didorong oleh kegiatan penelitian
(R&D) dan akses ke pasar keuangan syariah.
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I PENDAHULUAN

Tiga dekade terakhir ini merupakan periode yang sangat dinamis dan diwarnai oleh
banyak tantangan dan momen penting bagi pencapaian kinerja perekonomian Indonesia. Dalam
periode tersebut perekonomian Indonesia mengarungi dua kejadian krisis yang tergolong besar,
yaitu krisis keuangan Asia (Asian Financial Crisis/AFC) 1997/98 dan krisis keuangan global
2008/09 (Global Financial Crisis/fGFC). Perekonomian Indonesia menunjukkan tingkat
ketahanan terhadap krisis yang cukup baik. Paska krisis keuangan Asia perekonomian Indonesia
tumbuh masih cukup kuat, bahkan di atas pertumbuhan ekonomi negara lain di kawasan. Namun,
perbaikan ekonomi Indonesia berjalan lambat sejalan dengan belum pulihnya permintaan global,
yang diperparah dengan terjadinya krisis keuangan global di 2008/09.

Perbaikan ekonomi Indonesia tersebut dihadapkan pada sejumlah tantangan baik
domestik maupun eksternal. Di dalam negeri, reformasi struktural perlu terus dilanjutkan untuk
memperkuat pondasi ekonomi Indonesia. Struktur industri perlu diperbaiki sehingga produk
yang dihasilkan memiliki nilai tambah yang lebih tinggi untuk memenuhi kebutuhan dalam
negeri maupun ekspor. Langkah strategis tersebut menjadi keharusan agar Indonesia dapat keluar
dari middle income trap dengan bonus demography yang sangat potensial sebagai sumber
pertumbuhan ekonomi ke depan. Selain itu, pengembangan dan pemanfaatan teknologi serta
human capital yang mumpuni merupakan faktor penting bagi ekonomi Indonesia untuk
melakukan terobosan (leapfrog) untuk masuk dalam jajaran negara berpenghasilan tinggi.

Kompleksitas permasalahan yang dihadapi juga dipengaruhi oleh perkembangan
teknologi yang sangat cepat. Perubahan teknologi tersebut di satu sisi mendorong
berkembangnya inovasi (positive disruption) yang berdampak pada peningkatan efisiensi dan
produktivitas. Sementara di sisi lain, teknologi menciptakan keterbukaan arus informasi yang
dapat mengganggu stabilitas ekonomi, dan bahkan tatanan sosial dan meningkatkan suhu politik
(negative disruption) yang dapat berkembang menjadi masalah internasional (geopolitik pada
level yang lebih luas).

Ditengah kompleksitas permasalahan perekonomian selama tiga dasawarsa tersebut,
ekonomi Indonesia masih tumbuh cukup mengesankan dengan tingkat inflasi yang terkendali
serta defisit transaksi berjalan yang terjaga pada level yang relatif aman. Dengan kondisi
tersebut, tingkat kemiskinan menurun dengan tingkat pemerataan pendapatan (gini ratio) yang
membaik. Namun demikian, secara keseluruhan daya saing perekonomian Indonesia juga masih
belum beranjak ke posisi yang membanggakan. Meskipun dalam beberapa tahun terakhir indeks
daya saing Indonesia memiliki tren yang meningkat, dalam skala regional tingkat daya saing
Indonesia masih di bawah beberapa negara ASEAN lainnya, seperti Singapura, Malaysia, dan
Thailand.

Kinerja ekonomi Indonesia tersebut diperkirakan masih dibawah potensialnya. Dalam
lima tahun terakhir pertumbuhan ekonomi Indonesia tumbuh rata-rata 5%, di bawah laju
pertumbuhan ekonomi potensialnya yang secara rata-rata sebesar 6,3%. Kondisi tersebut
disebabkan perekonomian Indonesia menghadapi berbagai permasalah struktural yang perlu



terus dibenahi. Ketergantungan terhadap impor yang masih tinggi menyebabkan permasalahan
defisit transaksi berjalan (TB) tidak kunjung reda. Bahkan, dengan masih adanya kendala
kapasitas produksi di dalam negeri, upaya untuk mendorong peningkatan permintaan domestik
akan semakin memperlebar defisit TB mengingat masih tingginya impor bahan baku dan barang
modal untuk mendukung industri domestik. Dengan adanya “balance of payments-constrained
growth” tersebut, apabila tidak ada langkah kebijakan yang bersifat struktural yang kuat dan
konsisten, defisit TB akan terus melebar sehingga pertumbuhan ekonomi Indonesia ke depan
memiliki risiko untuk tidak berkelanjutan (Juhro, 2015).

Dengan berbagai permasalahan tersebut, kesiapan teknologi Indonesia yang dibarengi
oleh human capital yang berkualitas menjadi kunci penting untuk menjadi negara dengan
pendapatan tinggi. Namun demikian, kesiapan teknologi Indonesia belum memadai dan relatif
tertinggal dari negara-negara peer Asia lainnya. Hal tersebut dicerminkan pada masih terbatasnya
dana research and development (R&D) yang sangat diperlukan untuk pengembangan teknologi
secara masif. Survei yang dilakukan oleh Badan Pusat Statistik pada tahun 2017 menunjukkan
bahwa anggaran R&D perusahaan swasta relatif sangat rendah, yaitu sekitar 0,017% terhadap
PDB. Sementara anggaran Pemerintah untuk kegiatan R&D (penelitian dan pengembangan) juga
relatif terbatas. Masih terbatasnya kesiapan teknologi Indonesia juga tercermin pada jumlah
peneliti, jumlah inovasi yang dipatenkan, dan jumlah paper ilmiah yang dipublikasikan di jurnal
internasional.?

Isu-isu yang berkaitan dengan sumber pertumbuhan ekonomi banyak dibahas dalam
literatur. Dalam jangka panjang, pertumbuhan ekonomi suatu negara bergantung pada total
faktor produktivitas, yang pada gilirannya ditentukan oleh laju kemajuan teknologi. Menurut
pandangan neo-klasik, seperti yang diartikulasikan di Solow (1956) dan Swan (1956), kemajuan
teknologi tidak bergantung pada kekuatan ekonomi atau bersifat eksogen. Kemudian, Romer
(1986), Lucas (1988) dan Grossman-Helpman (1991) berpendapat bahwa kemajuan teknologi
tidak dapat dianggap sebagai eksogen, melainkan, bersifat endogen. Dengan demikian kemajuan
teknologi antara lain dihasilkan dari inovasi, perdagangan, persaingan, dan pendidikan. Model
pertumbuhan endogen menekankan bahwa modal manusia dan penelitian dan pengembangan (R
& D) sebagai pendorong utama pertumbuhan ekonomi. Ada banyak studi empiris yang
mendukung kemampuan model pertumbuhan endogen untuk menjelaskan pertumbuhan ekonomi
di negara berkembang (Ang dan Madsen, 2011; Madsen et al., 2010).

Model pertumbuhan endogen telah cukup banyak digunakan untuk menjelaskan
pertumbuhan ekonomi di negara-negara industri. Meski begitu, model pertumbuhan endogen
masih sedikit digunakan untuk memahami pertumbuhan ekonomi di emerging countries/negara
berkembang, contohnya seperti pada Madsen, Saxena, dan Ang (2010) dan Ang dan Madsen
(2011). Selain itu, dua literatur tersebut tidak memasukkan Indonesia sebagai salah satu objek

2 Berdasarkan data dari Worldbank, jumlah peneliti per satu juta penduduk di Indonesia adalah 90 orang pada tahun
2009. Sementara itu, jumlah inovasi yang dipatenkan sekitar 1058 dengan jumlah paper ilmiah yang dipublikasikan
sebesar 5072 paper pada tahun 2015.



penelitian. Untuk kasus Indonesia, belum banyak kajian empiris yang dapat dijadikan basis
pemahaman mengenai faktor-faktor yang mempengaruhi pertumbuhan ekonomi Indonesia,
apakah eksogen atau endogen, atau kedua-duanya. Paling tidak terdapat dua studi terkait dengan
yang menjelaskan pertumbuhan ekonomi endogen untuk ekonomi Indonesia, misalnya Parjiono
et al. (2012) dan Leasiwal (2013). Namun keduanya belum mengeksplorasi secara mendalam
pandangan teoritis terkait, sementara di sisi lain spesifikasi model yang dipakai juga sangat
sederhana. Dengan demikian, penelitian ini akan mengisi gap di sisi keterbatasan literatur
empiris maupun perspektif kebijakan terkait dengan upaya untuk merumuskan paradigma baru
pertumbuhan ekonomi Indonesia. Kontribusi lain dari penelitian ini adalah memodelkan
perubahan struktural yang mungkin memengaruhi pertumbuhan ekonomi. Shocks (guncangan)
perubahan struktural menghasilkan perilaku nonlinier sehingga perlu dilakukan pendekatan
nonlinier untuk memodelkan pertumbuhan endogen.®

Penelitian ini juga akan memperluas model pertumbuhan endogen dengan memasukkan
peran pasar keuangan syariah. Hal ini merupakan salah satu kontribusi penting lain terhadap
literatur yang membahas peran pasar keuangan syariah. Sebagaimana diketahui, pasar saham
syariah secara ketat mematuhi prinsip-prinsip Islam sehingga beroperasi secara berbeda dari
pasar saham tradisional (Kuran, 1995). Secara khusus, kegiatan di pasar saham syariah terdiri
dari lima prinsip, yaitu pelarangan terhadap ketidakpastian yang berlebihan (gharar), pelarangan
bunga (riba), larangan investasi di industri yang 'tidak etis' (haram), larangan melakukan
spekulasi risiko (maysir), dan adanya risk-return sharing (Hearn, Piesse, dan Strange, 2011;
Abbes dan Trichilli 2015). Indonesia merupakan negara berpenduduk mayoritas muslim terbesar
di dunia, dengan 227 juta dari 261 penduduknya menganut agama Islam pada 2017. Berdasarkan
hal ini saja, aktivitas di pasar modal dan pembangunan ekonomi (pertumbuhan) seharusnya
sebagian besar didorong oleh prinsip Islam.

Dengan latar belakang tersebut, pertanyaan utama yang akan dijawab dalam penelitian ini
adalah: (i) apa paradigma pertumbuhan baru yang sesuai dengan perekonomian Indonesia; (ii)
apakah teori pertumbuhan endogen dapat menjelaskan perilaku pertumbuhan ekonomi Indonesia;
(iii) seberapa besar kontribusi modal manusia, modal fisik, dan R&D, faktor endogen lain dalam
menjelaskan pertumbuhan ekonomi Indonesia.

Paparan dalam paper ini terdiri dari lima bagian. Menyambung bagian pendahuluan ini
disampaikan tinjauan literatur mengenai teori dan hasil studi empiris mengenai pertumbuhan
ekonomi, baik tradisional, endogen, dan pengembangannya. Bagian ketiga memaparkan
metodologi permodelan empiris dan data yang digunakan. Bagian keempat adalah hasil estimasi
dan analisis. Bagian terakhir adalah penutup yang berisi kesimpulan dan implikasi kebijakan.

3 Banyak penelitian yang menunjukkan bahwa guncangan menghasilkan perilaku nonlinier dalam variabel
makroekonomi dan keuangan (lihat misalnya Perron, 1989; Stock dan Watson, 1996; Bai, Lumsdaine, dan Bursa,
1998). Studi-studi ini merekomendasikan pemodelan variabel-variabel ini dalam kerangka nonlinear (Perron, 1989;
Stock dan Watson, 1996; Bai, Lumsdaine, dan Bursa, 1998; Lee dan Strazicich, 2003; Banerjee dan Urga, 2005;
Narayan dan Popp, 2010; Narayan , Liu, dan Westerlund, 2016).
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Il TINJAUAN LITERATUR

2.1. Teori Pertumbuhan Ekonomi Tradisional

Teori pertumbuhan ekonomi mengalami perkembangan dari waktu ke waktu.*
Pembahasan mengenai growth models dimulai di abad ke 18 yang dikenal dengan Teori
Ekonomi Klasik. Beberapa ekonom yang yang menyampaikan pemikiran teori ini adalah Adam
Smith, Thomas Robert Malthus, David Ricardo, dan John Stuart Mill. Salah satu prinsip utama
Teori Ekonomi Klasik adalah perekonomian yang didasarkan pada sistem ekonomi pasar (laissez
faire) atau self-regulating, yang artinya perekonomian memiliki kemampuan untuk kembali
kepada posisi keseimbangan secara otomatis. Keseimbangan perekonomian ditentukan oleh
pasar bebas sehingga akhirnya tercapai kondisi full employment (tidak ada pengangguran).
Perekonomian yang menganut pasar bebas membuat peran Pemerintah dalam kegiatan
perekonomian menjadi terbatas. Ruang lingkup Pemerintah hanya melingkupi penegakan
hukum, menjaga keadilan, dan penyediaan infrastruktur. Para ekonom dalam teori ini
menyatakan bahwa pada akhirnya keseimbangan ekonomi akan tercapai dalam jangka panjang,
meski masing-masing ekonom memiliki pendekatan yang berbeda dalam penjelasannya
(Vossholz, 2014).

Di awal abad 20, teori pertumbuhan ekonomi semakin berkembang. Joseph Alois
Schumpeter (1934) memandang inovasi sebagai faktor utama yang mendorong pertumbuhan
ekonomi dengan para entrepreneur sebagai pelakunya. Schumpeter tidak lagi mengedepankan
pertumbuhan penduduk sebagai aspek sentral yang mendorong pertumbuhan ekonomi seperti di
dalam Teori Ekonomi Klasik. Laju pertumbuhan penduduk dianggap sudah diketahui dan tidak
lagi dimasukkan ke dalam model. Adanya inovasi memiliki beberapa pengaruh, antara lain
adalah inovasi menyebabkan adanya introduksi teknologi baru, mendatangkan keuntungan yang
lebih besar dan adanya inovasi kemudian akan diikuti oleh proses imitasi teknologi baru.
Beberapa kegiatan yang digolongkan sebagai inovasi oleh Schumpeter adalah pengenalan produk
baru, pengenalan cara-cara produksi baru, pembukaan pasar baru, penemuan sumber baru untuk
raw materials dan menjalankan organisasi baru. Menurut Schumpeter, semakin tinggi tingkat
kemajuan suatu perekonomian, maka kemungkinan terjadinya inovasi juga akan semakin
terbatas. Hal tersebut akan menyebabkan pertumbuhan ekonomi menjadi melambat dan
menyebabkan kondisi yang tidak berkembang (stationary state). Hal tersebut berbeda dengan
teori klasik yang menyatakan kondisi stationary state terjadi saat perkembangan perekonomian

4 Pertumbuhan dipahami sebagai “sustained extension of good production, so that the average household may use
more products and achieve a greater level of satisfaction and happiness” (Vossholz, 2014). Hal ini menunjukkan
bahwa pertumbuhan ekonomi dapat dilihat dari peningkatan Produk Domestik Bruto (PDB) suatu negara yang
dibandingkan dengan PDB periode sebelumnya. Pertumbuhan ekonomi yang baik harus lebih tinggi dibandingkan
inflasi agar dampak positif dari pertumbuhan ekonomi dapat tercapai. Namun, pertumbuhan ekonomi yang terlalu
tinggi juga dapat menyebabkan inflasi mengalami peningkatan. Sedangkan pertumbuhan ekonomi yang melambat
dapat menyebabkan peningkatan pengangguran sehingga menyebabkan kesejahteraan masyarakat berkurang. Oleh
karena itu, siklus pertumbuhan ekonomi harus selalu dikelola agar dapat stabil, tidak terlalu rendah maupun terlalu

tinggi.



berada pada kondisi yang rendah sebagai akibat dari law of diminishing returns (kondisi saat
penambahan input/faktor produksi menyebabkan tambahan output yang dihasilkan mengalami
penurunan).

Sementara itu, pemikiran dalam post-keynesian theory juga berkembang, yang
dipopulerkan oleh Roy Harrod (1939) dan Evsey Domar (1946, 1947). Model Harrod
menekankan pertumbuhan ekonomi jangka panjang. Harrod menjelaskan bahwa dalam tingkat
pertumbuhan yang terjamin (warranted growth), besarnya propensity to save disesuaikan dengan
tingkat investasi yang direncanakan. Sehingga untuk mendorong pertumbuhan, yang dapat
dilakukan adalah dengan meningkatkan saving agar alokasi dana untuk investasi dapat
meningkat. Sementara itu, Domar lebih memfokuskan pertumbuhan ekonomi dipengaruhi oleh
laju pertumbuhan investasi (AI/I). Investasi diharapkan untuk terus tumbuh seiring peningkatan
marginal propensity to save terhadap peningkatan PDB dan juga peningkatan incremental
capital ouput ratio (ICOR), yaitu tambahan modal yang dikeluarkan untuk meningkatkan atau
menambah satu unit output. Harrod dan Domar pada akhirnya mencapai kesimpulan yang sama,
yaitu pertumbuhan ekonomi ditentukan oleh tingginya tabungan dan investasi. Jika tabungan dan
investasi rendah, pertumbuhan ekonomi masyarakat negara tersebut juga akan rendah.

Harrod dan Domar memasukkan konsep investasi atau modal ke dalam pertumbuhan
ekonomi. Adanya konsep investasi atau modal membedakan teori pertumbuhan Harrod Domar
dengan kelompok Ekonom Klasik yang tidak memasukkan penanaman modal (investasi) dalam
pertumbuhan ekonomi. Harrod dan Domar memberikan peran penting pembentukan investasi
terhadap pertumbuhan ekonomi suatu negara. Investasi memiliki dua peran yang dapat
mendorong perekonomian, yaitu investasi dapat menciptakan pendapatan sehingga memengaruhi
sisi permintaan agregat (AD) dan dalam jangka panjang juga meningkatkan kapasitas produksi
sehingga memengaruhi penawaran agregat (AS). Dalam jangka panjang, investasi akan
menambah stok kapital sehingga stok kapital masyarakat menjadi [=AK. Agar pertumbuhan
ekonomi dapat tumbuh dan berkembang dengan mantap dalam jangka panjang (steady growth),
maka seluruh variabel seperti output, tabungan, investasi dan kemajuan teknologi, masing-
masing harus tumbuh secara konstan atau pada laju yang lurus secara eksponensial.

Pondasi teori pertumbuhan ekonomi menjadi semakin kuat dengan munculnya padangan
neo-klasik, sebagaimana dikemukakan oleh Robert M. Solow (1956) dan TW. Swan (1956)
menjelaskan bahwa pertumbuhan ekonomi dipengaruhi oleh pertumbuhan faktor-faktor produksi
(jJumlah penduduk, tenaga kerja dan akumulasi kapital) dan tingkat kemajuan teknologi.
Dimasukkannya unsur kemajuan teknologi di dalam model Solow-Swan menjadi pembeda utama
dengan model pertumbuhan Harrod-Domar. Tingkat kemajuan teknologi ditentukan sebagali
eksogen sehingga model neoklasik ini terkadang juga disebut model pertumbuhan eksogen
(exogeneous growth model). Teori pertumbuhan neoklasik (Solow-Swan) dapat dijelaskan dalam
bentuk fungsi Cobb-Douglas. Pada fungsi Cobb-Douglas, output merupakan fungsi dari tenaga
kerja dan modal. Asumsi yang digunakan dalam model Solow-Swan adalah constant return to
scale.

Model matematis pertumbuhan neoklasik dirumuskan sebagai berikut:



Yi = At K¢* Ltl'oC

Dimana :

Yt : Tingkat produksi/output pada tahun ¢

A : Tingkat teknologi pada tahun ¢

Kt : Jumlah stok modal (capital stock) pada tahun ¢
Lt - Jumlah tenaga kerja (labor stock) pada tahun ¢

Tingkat pertumbuhan ekonomi berasal dari 3 sumber, yaitu akumulasi modal,
bertambahnya jumlah tenaga kerja dan peningkatan teknologi. Teknologi dapat dilihat dari
peningkatan skill atau kemajuan teknik sehingga produktivitas per kapita meningkat. Pada model
neoklasik, seluruh faktor produksi (baik K maupun L) dianggap akan selalu terpakai atau
digunakan secara penuh dalam proses produksi (full employment). Kondisi full employment ini
juga menjadi ciri utama yang membedakan model ini dengan model pertumbuhan lain, seperti
model Harrod-Domar dan model klasik.

Dalam model pertumbuhan neo-klasikal tersebut mulai dimunculkan aspek penting dari
pertumbuhan ekonomi, yaitu total factor productivity (TFP) yang merupakan rasio dari output
yang tidak dapat dijelaskan oleh sejumlah input yang digunakan dalam produksi selain kapital
dan tenaga kerja. TFP mencoba menjelaskan faktor lain, di luar kapital dan tenaga kerja, yang
memengaruhi pertumbuhan ekonomi. Konsep dari TFP adalah untuk mengetahui pengaruh
technological process (perkembangan teknologi) terhadap pertumbuhan ekonomi, yang dalam
model Solow faktor kemajuan teknologi digambarkan sebagai faktor eksogen. TFP dalam fungsi
produksi dapat digambarkan sebagai kompetensi manajerial, research and development (R&D),
transfer sumberdaya, dan difusi teknologi (Felipe 1997). Tidak mudah untuk mengetahui
pengaruh dan peran dari teknologi karena sifatnya yang embodied ke dalam kapital dan tenaga
kerja itu sendiri.

Model Solow-Swan juga menjelaskan bahwa kemajuan teknologi dapat meningkatkan
efisiensi tenaga kerja dalam melakukan kegiatan produksi. Adanya kemajuan teknologi tidak
meningkatkan jumah tenaga kerja secara aktual melainkan meningkatkan jumlah output yang
dihasilkan atau meningkatkan jumlah pekerja efektif. Walaupun mengeksplorasi peran teknologi
dalam mendorong pertumbuhan ekonomi, pandangan neo-klasik, seperti yang diartikulasikan di
Solow (1956) dan Swan (1956), menyimpulkan bahwa kemajuan teknologi tidak bergantung
pada kekuatan ekonomi lain, atau merupakan variabel eksogen.

2.2. Teori Pertumbuhan Ekonomi Endogen (Endogenous Growth Theory)

Pendekatan neoklasikal dianggap belum menjelaskan konsep pertumbuhan ekonomi
dengan baik karena salah satu variabel utama yang menjelaskan pertumbuhan ekonomi, yaitu
tingkat perkembangan teknologi digolongkan sebagai variabel eksogen. Endogenous growth
theory mencoba memasukkan proses teknologi secara endogenous sehingga diperoleh hasil
output perusahaan atau industri yang lebih baik. Endogenous growth theory sendiri berasumsi
bahwa proses pertumbuhan berasal dari tingkat perusahaan atau industri. Dengan demikian,



model pertumbuhan endogen, menekankan modal manusia dan penelitian dan pengembangan (R
& D) sebagai pendorong utama pertumbuhan ekonomi. Beberapa pemikiran teori pertumbuhan
ekonomi endogen dikemukanan oleh Romer (1986), Lucas (1988), dan Grossman-Helpman
(1991).

Beberapa model matematis yang menjelaskan endogenous growth models :
(1) Simple endogenous model

Fungsi produksi AK merupakan fungsi produksi yang memiliki asumsi constant return to
scale.

Y = AK?LY
dimana, Y = total output/produksi dalam perekonomian, A = total factor productivity, K =
modal, L = tenaga kerja dan o = elastisitas output kapital. Jika populasi L bernilai konstan dan
sama dengan 1, maka akan diperoleh persamaan berikut ini.
Y =AK

Jika K melambangkan modal fisik dan human capital, maka output per kapita akan

menjadi.
Z=A.Ti.e.y=Ak
dimana, k = modal per tenaga kerja dan y = output/pendapatan per pekerja. Modal merupakan
akumulasi dari tabungan individu dan investasi dari beberapa output yang dihasilkan dalam
perekonomian.
K=sY-dK

dimana, s = saving rate dan d = tingkat depresiasi. Marginal product of unit of capital tidak
selalu menurun meskipun terjadi penambahan modal.

K Y
—=s——d.
K K

Karena Y/K = A, maka persamaan sebelumnya dapat ditulis sebagai berikut.

K
% =sA-d
Sehingga diperoleh bahwa tingkat pertumbuhan output akan sama dengan tingkat
pertumbuhan modal dan besarnya A bergantung kepada saving rate serta tingkat depresiasi.
Dengan menjaga Y/K tetap bernilai konstan, jika sA > d maka tingkat pertumbuhan akan

menjadi positif.
gy = Y=sa-d

Y
Jika tingkat populasi berubah, maka tingkat pertumbuhan ekonomi akan menjadi:
gy=sA-(n+d)
Tingkat pertumbuhan merupakan increasing function dari saving rate. Hal ini menunjukkan
bahwa peningkatan saving rate akan menyebabkan peningkatan tingkat pertumbuhan secara

permanen.

Studi empiris dilakukan Vu (2017) untuk mengukur perubahan struktural yang
menggunakan indeks Effective Structural Change (ESC) terhadap pertumbuhan ekonomi 19
negara Asia. ESC terdiri dari dua pendekatan, yaitu shift-share method dan norm of absolute
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values (NAV) index. Kedua pendekatan tersebut digunakan untuk mengetahui laju perubahan
struktural dan dampaknya kepada pertumbuhan ekonomi. Model yang digunakan dalam
penelitian ini adalah model regresi data panel yang terdiri dari 19 negara selama 42 tahun (1971-
2012). Data-data yang digunakan untuk melakukan estimasi model antara lain adalah growth
rate, labor productivity, total factor productivity (TFP), GDP per kapita, GDP, upah tenaga kerja
dan tenaga kerja. Hasil regresi model menunjukkan bahwa i) Lag dari average wage growth
(AWG) memiliki pengaruh yang positif terhadap aggregate labor productivity (ALP) growth,
TFP growth, GDP per capita growth, dan GDP growth, ii) Lag income memiliki pengaruh yang
negatif terhadap ALP growth, TFP growth, GDP per capita growth, AWG growth, labor growth
dan GDP growth, iii) Terdapat delayed effects dan dampak temporer yang cukup besar akibat
ESC terhadap upah tenaga kerja dan ALP growth, iv) Perubahan struktural yang efektif untuk
mendorong produktivitas tenaga kerja adalah melalui peningkatan efisiensi dibandingkan dengan
melakukan financial deepening, dan v) Dampak negatif dari dilakukannya ESC adalah
penurunan labor growth yang cukup tinggi untuk jangka pendek.

Jorgenson dan Vu (2010) melakukan analisis mengenai sumber-sumber pertumbuhan
perekonomian dunia. Metode yang digunakan dalam menganalisis sumber pertumbuhan adalah
production possibility frontier yang diperkenalkan oleh Jorgenson (1966). Data yang dibutuhkan
dalam penelitian ini antara lain data growth, tenaga kerja (jumlah tenaga kerja dan jam kerja),
data capital services dan labor services, dan data investasi di bidang teknologi informasi/IT (baik
equipment maupun software). Sampel yang digunakan terdiri dari 122 negara, yang melingkupi
lebih dari 95% GDP dunia dan pengeluaran sektor IT. Berdasarkan hasil analisis diketahui
bahwa kontribusi input capital terhadap perekonomian dunia lebih tinggi dibandingkan dengan
input labor selama periode 1989-2008. Input capital dalam penelitian ini dibedakan menjadi dua
kategori, yaitu input IT dan input non-IT.

Kontribusi IT dalam input capital terhadap pertumbuhan ekonomi dunia terus mengalami
peningkatan selama periode 1989-2008 meski secara umum kontribusi investasi non-1T lebih
penting dalam input capital di dalam periode yang sama. Sedangkan dari sisi labor, input labor
dibedakan menjadi jumlah jam kerja (hours worked) dan kualitas tenaga kerja (labor
quality/human capital). Hasil estimasi menunjukkan bahwa jumlah kerja merupakan sumber
kontribusi utama input labor dalam input capital. Labor quality/human capital, yang
didefinisikan dengan rasio input labor terhadap jumlah jam kerja, belum memiliki kontribusi
sebesar jumlah jam Kkerja terhadap input labor. Penelitian ini juga melakukan proyeksi
pertumbuhan perekonomian dunia, di mana hasil proyeksi menunjukkan bahwa akan terjadi
penurunan produktivitas dan GDP growth. Dugaan utama terjadinya penurunan GDP growth ini
adalah karena pertumbuhan labor yang lebih lambat pada 2009-2019 dibandingkan dengan
periode 1989-2008.

(i)  Endogenous growth dengan human capital
Robert Lucas membedakan modal (capital) menjadi dua hal, yaitu modal fisik (physical
capital) dan modal manusia (human capital). Investasi pada human capital diperoleh melalui



proses belajar (time to learning) dan mencapai tingkat keterampilan yang lebih tinggi (reaching
a higher level skill). Perkembangan teknologi ditentukan oleh investasi individu terhadap human
capital. Berikut ini model matematis yang dikembangkan oleh Lucas (1988):
Y = AKeL
dimana, A = H dan human capital (H) akan meningkatkan produktivitas tenaga kerja. Dengan L
= 1 maka diperoleh,
Y = KaHl-a
Sk didefinisikan sebagai besarnya PDB yang dialokasikan untuk akumulasi modal dan asumsi d
=0.
K = skY = skK*H™
Sk didefinisikan sebagai besarnya PDB yang dialokasikan untuk akumulasi human capital.
H = suY = suYH™
Y= g didefinisikan sebagai substitusi low of motion of capital yang dibagi K.

%: Sk yl-a
kemudian,

H —_ -0

7o SHY
menjadi,

v_H_K

y H K

Jika% = 0, maka y akan mencapai kondisi steady state saat,

H/H _ syy™% _ 1
K/K sgyl-«

Dengan menyelesaikan y maka didapat,
* — SH
SK
Substitusi persamaan di atas terhadap low of motion of physical dan human capital;

() =skesh= (5)

Sehingga, tingkat pertumbuhan PDB adalah,

Y K H

Karenanya, tingkat steady state terjadi saat,

Studi empiris oleh Bucci, Sacco dan Segre (2014) menganalisis hubungan seni (arts),
budaya (culture) dan pendidikan (education) dengan pertumbuhan ekonomi menggunakan
kerangka New Growth Theory. Penelitian ini menggunakan endogenous growth model sebagai
model dasar yang dikombinasikan dengan investasi pada human capital dan cultural capital.
Hasil penelitian menunjukkan bahwa investasi budaya (cultural investment) memiliki dampak
simultan yang positif terhadap pertumbuhan ekonomi dan pendapatan (level of income). Dampak
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yang diberikan oleh investasi budaya akan semakin membesar jika nilai Total Factor
Productivity (TFP) mengalami peningkatan. Peningkatan share modal budaya (cultural capital)
pada GDP akan meningkatkan tingkat pertumbuhan optimal jika berada pada kondisi human
capital-intensive economy. Hal ini juga berarti bahwa budaya akan menjadi motor penggerak
perekonomian jika keberadaannya di dalam perekonomian menyebar cukup luas. Peningkatan
share modal budaya pada GDP juga memiliki pengaruh positif terhadap pendapatan perkapita
(per capita income) jika perekonomian berada pada kondisi highly culture-intensive economy.

Di dalam perekonomian, cultural capital intensity memiliki dampak positif yang besar
terhadap agregat TFP, sehingga akan membuat peningkatan investasi budaya menjadi mesin
pertumbuhan yang efektif. Budaya memiliki dampak positif terhadap pertumbuhan ekonomi dan
potensi pendapatan (income potential) jika terdapat akumulasi yang besar dari modal budaya
(cultural capital). Di sisi lain, jika keberadaan cultural stock masih rendah/sedikit, maka budaya
hanya membahayakan kinerja perekonomian. Cultural stock yang rendah cenderung membuat
pertumbuhan ekonomi bergerak lambat karena tingkat TFP yang juga rendah. Tingkat TFP yang
rendah disebabkan karena paparan budaya yang rendah membuat human capital dan faktor-
faktor pertumbuhan lain menjadi “dumb”, atau lemah untuk berpikir secara inovatif. Pada
developing countries, investasi budaya tidak dapat digunakan sebagai faktor yang mendorong
pertumbuhan ekonomi. Hal ini karena kondisi basic endowments dan infrastruktur pada
developing countries yang belum optimal. Di sisi lain, keduanya merupakan syarat mutlak yang
harus dipenuhi untuk menunjang pertumbuhan ekonomi.

Sejalan dengan hasil tersebut, Khan et al (2010) melakukan estimasi dampak faktor
budaya (culture) tertentu terhadap pertumbuhan ekonomi di 11 negara Asia. Metode yang
digunakan untuk mengetahui dampak budaya dan faktor ekonomi thd growth adalah OLS. Data
culture yang digunakan dibedakan menjadi 4 komponen, yaitu trust, self-determination, respect
dan obedience. Data-data culture ini diperoleh dari World Value survey untuk rentang tahun
1995-2007 terhadap 11 negara Asia, yaitu China, India, Pakistan, Jepang, Korea Selatan, Turki,
Malaysia, Thailand, Taiwan, Bangladesh dan Indonesia. Berdasarkan estimasi model OLS,
diperoleh bahwa trust, respect, dan self determination juga memiliki pengaruh yang positif dan
signifikan terhadap tingkat pendapatan per kapita. Hasil estimasi model OLS ini juga didukung
oleh uji korelasi. Hasil uji korelasi menunjukkan bahwa tiga aspek budaya (trust, respect, dan
self determination) memiliki korelasi positif dengan economic growth.

(iii) Endogenous growth dengan R&D

Paul M. Romer merupakan salah satu pelopor dalam endogenous growth models. Romer
memodelkan perkembangan teknologi (technological progress) bergantung kepada jumlah total
investasi knowledge. Total investasi knowlegde ditentukan oleh keputusan individu masing-
masing perusahaan. Investasi terhadap knowledge dapat dilakukan melalui pengembangan sektor
R&D. Investasi dapat dilakukan melalui penambahan modal perusahaan atau peningkatan
individual research (yang akan meningkatkan private knowledge). Peningkatan knowledge yang
dimiliki perusahaan akan semakin tinggi jika perusahaan telah memiliki stock of private
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knowledge yang juga tinggi. Berikut model fungsi produksi yang dikembangkan oleh Romer
(1990):
Y = K* (AL,)*
K= sk Y — dK merupakan akumulasi kapital dan pertumbuhan populasi % =n. Jumlah ide

(ideas) atau stock of knowledge accumulated dilambangkan dengan A.
A=5La
Jumlah new ideas (A) sama dengan jumlah orang yang mencurahkan waktunya untuk
menemukan ide-ide baru (La), dikalikan dengan tingkat dihasilkannya/ditemukannya ide baru.
Tenaga kerja digunakan baik untuk memproduksi barang-barang (Lv) ataupun memproduksi ide-
ide baru (La).
L=Ly+La

Tingkat dihasilkannya ide-ide baru dapat bernilai konstan (constant return) atau

meningkatkan (increasing return) fungsi A.
o= A?

Dampak dari La tidaklah proporsional. Jadi, diasumsikan bahwa L% , yang mengarahkan
kepada inklusi ide-ide baru pada fungsi produksi, memiliki nilai 0 < A < 1. Fungsi produksi baru
dengan ide-ide baru akan menjadi,

A=3815A®
Diasumsikan bahwa 0 < ® < 1. Kemudian bagi persamaan di atas dengan A sehingga,
A L4

2=5

A A1-®

Dengan % = ga = konstan,
La A_
A T 1-®d) -=0

Sehingga, adanya penambahan ide-ide baru ke dalam ekonomi akan menyebabkan
peningkatan pertumbuhan ekonomi.

Studi empiris dilakukan Lee dan Hong (2012) mengenai determinan dan prospek
pertumbuhan ekonomi (economic growth) di 12 negara Asia. Rentang data yang digunakan
dalam penelitian adalah 1981-2007 terhadap 12 negara, yaitu China, Hongkong, India, Indonesia,
Korsel, Malaysia, Pakistan, Filipina, Singapura, China Taipei, Thailand dan Vietnam. Penelitian
ini menggunakan model ekonometrika persamaan simultan yang terdiri dari 3 persamaan
struktural dan 1 persamaan identitas. Berikut ini beberapa hasil yang diperoleh dari estimasi
model simultan, yaitu i) Terdapat interaksi positif yang signifikan antar variabel endogenous,
contohnya adalah antara variabel saving rate dengan GDP growth; ii) Total Factor Productivity
(TFP) memiliki pengaruh positif terhadap tingkat capital stock/worker, di sisi lain tingkat
GDP/kapita juga memiliki pengaruh positif terhadap saving rate, dan iii) Dummy Asia dan PRC
selalu memiliki tanda positif, hal ini mengindikasikan terdapat variabel lain (di luar model
regresi) yang berpengaruh positif terhadap model regresi. Hasil proyeksi model menunjukkan
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bahwa tingkat pertumbuhan GDP di 12 negara, akan lebih rendah untuk 2 dekade ke depan
(2011-2020 dan 2021-2030) di bandingkan kinerja perekonomian sebelumnya. Hanya 2 negara
Asia (Pakistan dan Filipina) yang diproyeksi memiliki pertumbuhan GDP yang lebih baik
dibandingkan periode sebelumnya. Untuk meningkatkan pertumbuhan GDP, beberapa hal yang
perlu dilakukan adalah melakukan reformasi kebijakan di sektor pendidikan, property rights dan
R&D secara substansial.

2.3. Teori Pertumbuhan Ekonomi Endogen Generasi Kedua

Model pertumbuhan neo-klasik dikembangkan oleh Solow (1956) dan Swan (1956)
menunjukkan bahwa kemajuan teknologi adalah faktor eksogen dalam perekonomian. Sementara
itu, model pertumbuhan endogen Romer (1986), Lucas (1988) dan Grossman dan Helpman
(1991) menunjukkan bahwa kemajuan teknologi merupakan faktor endogen. Model pertumbuhan
endogen berpendapat bahwa kemajuan teknologi antara lain dihasilkan dari inovasi,
perdagangan, persaingan, dan pendidikan. Secara khusus, model ini menekankan peran human
capital dan R&D sebagai pendorong utama pertumbuhan (Madsen, Saxena, dan Ang, 2010; Ang
dan Madsen, 2011). Keterbatasan utama dari model awal pertumbuhan endogen (generasi
pertama) adalah bahwa mereka tidak konsisten dengan hasil yang diperoleh di beberapa negara
(Jones, 1995; Madsen, 2008).

Kegagalan model pertumbuhan endogen generasi pertama untuk menjelaskan
pertumbuhan ekonomi memunculkan model pertumbuhan endogen generasi kedua, yaitu model
semi-endogen (Jones, 1995; Kortum, 1997; Segerstrom, 1998) dan model pertumbuhan
Schumpeter (Aghion dan Howitt, 1998; Peretto, 1998; Young, 1994; Howitt, 2000). Model
pertumbuhan semi-endogen melonggarkan asumsi terhadap constant returns to knowledge,
sedangkan model pertumbuhan Schumpeter mempertahankan asumsi terhadap constant returns
to knowledge tetapi mengasumsikan terjadinya peningkatan kompleksitas inovasi.

Model pertumbuhan semi-endogen telah banyak digunakan untuk menjelaskan
pertumbuhan negara-negara industri, seperti dalam Coe dan Helpman, 1995; Zachariadis, 2003,
2004; Kneller dan Stevens, 2006; Ha dan Howitt, 2007; Madsen, 2007, 2008 (Tabel 2.1). Meski
cukup populer, model pertumbuhan semi-endogen belum banyak digunakan untuk memahami
pertumbuhan ekonomi di emerging countries/negara berkembang, kecuali oleh Madsen, Saxena,
dan Ang (2010) dan Ang dan Madsen (2011). Madsen, Saxena, dan Ang (2010) membuktikan
bahwa pertumbuhan ekonomi India selama lima dekade terakhir didorong oleh intensitas
penelitian -- sebuah temuan yang konsisten dengan prediksi teori pertumbuhan Schumpeter.
Sementara Ang dan Madsen (2011) mendukung (strongly) teori pertumbuhan Schumpeter,
namun hanya secara terbatas mendukung teori pertumbuhan semi-endogen. Hasil penelitian
tersebut menyatakan bahwa R&D memiliki peran kunci terhadap pertumbuhan ekonomi Asia
yang menakjubkan, namun tidak memasukkan Indonesia sebagai sampel penelitian.
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Tabel 1 Ringkasan Literatur Terdahulu

Panel A: Satu Negara

Author Sampel dan Data Uji Model/Teori Metode Temuan

Zachariadis (2003) AS (1963-1988) Schumpeterian growth  Sistem persamaan linear; Mendukung

Tiga tahap kuadrat terkecil
Laincz dan Peretto AS (1964-2001) Schumpeterian growth ~ Model kointegrasi linier (uji Mendukung
(2006) Johansen)
Ha dan Howitt (2007)  AS (1953-2000) Pertumbuhan Semi- Model kointegrasi linier (uji ~ Tidak
endogen; Johansen) mendukung;
Schumpeterian growth Mendukung

Madsen, Ang dan Inggris (1620-2006) Schumpeterian growth  Unit akar linear dan uji Tidak
Banerjee (2010) kointegrasi mendukung;
Mendukung

Madsen, Saxena, dan India (1950-2005) Pertumbuhan Semi- Unit akar linear dan uji Tidak
Ang (2010) endogen; kointegrasi mendukung;
Schumpeterian growth Mendukung
Venturini (2012) AS (1973-1996) Schumpeterian growth ~ Persamaan simultan Mendukung

Panel B: Beberapa Negara

Author Sampel dan Data Uji Model/Teori Metode Temuan

Griffith, Redding dan 12 negara OECD Schumpeterian growth ~ Model panel linear dinamis Mendukung

Van Reenen (2003) (1974-1990)

Griffith, Redding dan 12 negara OECD Schumpeterian growth ~ Model panel linear dinamis Mendukung

Van Reenen (2004) (1970-1992)

Zachariadis (2004) 10 negara OECD Schumpeterian growth ~ Seemingly unrelated Mendukung
(1971-1995) regression models

Ulku (2007a) 26 OECD dan 15 Schumpeterian growth  Fixed effects dan difference Mendukung
negara-negara non- GMM
OECD (1981-1997)

Ulku (2007b) 17 negara OECD pertumbuhan endogen Model panel linear dinamis Mendukung
(1960-1997) Schumpeter (sistem GMM dan turunan

GMM)

Madsen (2008) 21 negara OECD Pertumbuhan Semi- Model kointegrasi panel Tidak
(bervariasi periode endogen; linear mendukung;
waktu tapi sebagian Schumpeterian growth Mendukung
besar antara 1965-

2004)

Ang dan Madsen Cina, Pertumbuhan Semi- Akar unit panel linear dan uji  Mendukung

(2011) India, Jepang, Korea, endogen; kointegrasi (terbatas);
Singapura, dan Taiwan ~ Schumpeterian growth Mendukung
(1953-2006)

Barcenilla-visus, Finlandia, Perancis, Pertumbuhan Semi- Akar unit panel linear dan uji  Mendukung;

Lopez-Pueyo, dan Italia, Amerika endogen; kointegrasi Mendukung

Sanau-Villarroya
(2014)

Serikat, Kanada dan
Spanyol (1979-2001)

Schumpeterian growth

Untuk negara-negara seperti Indonesia di mana kegiatan perbankan dan pasar saham
syariah telah menjadi bagian penting dari ekonomi. Dalam kaitan tersebut, terdapat banyak bukti
yang menunjukkan bahwa sistem keuangan berperan dalam mendorong produktivitas, yaitu
mampu membantu pertumbuhan perusahaan (Demirglic-Kunt dan Maksimovic, 1996). Levine
dan Zervos (1998) menunjukkan bahwa likuiditas pasar saham memengaruhi pertumbuhan
produktivitas. Rajan dan Zingales (1998) menunjukkan bahwa pasar keuangan penting di negara-
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negara dimana perusahaan bergantung pada keuangan eksternal. Dalam model Levine (1991),
kebutuhan terhadap pembiayaan dari pasar saham berkaitan dengan kebutuhan likuiditas dan
pengelolaan risiko produktivitas. Ide utama dari argumen Levine bahwa ‘[p]roductivity risks
lowers welfare and discourages agents from investing in firms’ (hal. 1453). Levine berpendapat
bahwa idiosyncratic productivity shocks akan terdiversifikasi karena pasar saham
memungkinkan investor untuk mendiversifikasikan portofolio saham. Menurut Levine, kondisi
tersebut meningkatkan kesejahteraan, lebih banyak pemenuhan sumber daya untuk perusahaan,
dan peningkatan tingkat pertumbuhan steady-state perekonomian.

Keuangan Islam menawarkan alternatif sumber investasi pembiayaan mengingat bahwa
pasar keuangan Islam berlandaskan pada prinsip hukum Islam yang risk-sharing (berbagi risiko)
merupakan salah satu fitur kunci keuangan Islam. Inovasi merupakan hal yang berisiko (Hitt,
Hoskisson, dan Ireland, 1994; Aboody dan Lev, 2000; Greve, 2003; Lee dan O'Neill, 2003;
Merton, 2013). Aspek risk-sharing dalam keuangan syariah memungkinkan investor untuk
terlibat dalam kegiatan inovatif. Atau dengan kata lain merupakan sarana untuk menarik
investor. Selain itu, sejak pertengahan 1990-an, sejalan dengan munculnya inovasi teknologi,
industri keuangan Islam telah tumbuh dan sekarang turut mendukung sumber pertumbuhan baru
seperti proyek ramah lingkungan (green economy); manajemen risiko internasional melalui
shariah-complaint hedging instruments; mendanai proyek-proyek infrastruktur internasional; dan
meningkatkan manajemen likuiditas dan kapitalisasi lembaga keuangan Islam sesuai standar
peraturan baru (seperti Basel 111).> Hal ini menunjukkan Industri keuangan Islam memiliki peran
di dalam produktivitas dan pertumbuhan ekonomi.

Pasar saham syariah yang prospektif juga menjadi alternatif untuk mendanai kegiatan
R&D. Secara teori, sistem keuangan yang berfungsi dengan baik akan memacu inovasi,
industrialisasi, dan kegiatan kewirausahaan (Schumpeter, 1912; Grossman dan Helpman, 1990).
Sebuah sistem keuangan yang berkembang dengan baik akan memfasilitasi aliran dana dari
surplus unit ke deficits unit (Schumpeter, 1912). Selain itu, pasar keuangan yang berkembang
dengan baik memungkinkan penilaian yang tepat untuk permasalahan risiko, return, likuiditas
dan time-pattern arus kas yang terkait dengan proyek-proyek baru (lihat Levine, 1997; Brown,
Fazzari, dan Petersen, 2009). Oleh karena itu, kebijakan-kebijakan yang baru diterapkan di
Indonesia melalui peningkatan keuangan syariah diharapkan akan memengaruhi kegiatan
inovatif melalui penyediaan akses modal kepada pengusaha untuk mengeksekusi ide-ide mereka.

111 METODOLOGI EMPIRIS

3.1 Spesifikasi Model Pertumbuhan Ekonomi Indonesia
Penghitungan TFP dilakukan dengan pendekatan fungsi produksi agregat sebagai berikut:
Y = AK*[1 ¢ (1)
atau

5 Informasi ini diperoleh dari sebuah publikasi online di: www.mifc.com (Didownload di 26 Juli 2018).
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y = Ak“ (2)
di mana y =Y /L menunjukkan output per kapita; k = K/L merupakan modal per kapita; A
menunjukkan total factor productivity (TFP); dan a merupakan share modal dalam output.

Dengan mengubah ke dalam bentuk logaritma natural dan melakukan diferensiasi
persamaan (2), diperoleh pertumbuhan ekonomi, g, yang ditentukan oleh pertumbuhan TFP (AA)
dan modal per kapita (Ak) sebagai berikut

Ay = AA + alk 3)

Output, tenaga kerja, dan modal mudah untuk diukur sedangkan TFP (A) dan share
modal dalam output (a) sulit untuk diukur. Berdasarkan hal tersebut, digunakan pendekatan
pengukuran « dari share pendapatan modal terhadap pendapatan nasional (Aghion dan Howitt,
2009) dan AA diperoleh dengan mengurangi aAk dengan Ay.

AA = Ay — alk 4)
Berdasarkan perhitungan tersebut, AA disebut dalam literatur sebagai residu Solow (lihat Aghion
dan Howitt, 2009).

Dengan menggunakan data tenaga kerja (L), PDB riil (YY), dan satu dikurangi share of
labour compensation in GDP (a) (1- LABSH = « ) yang diperoleh dari PWT 9.0 untuk periode
1960-2014, dilakukan penghitungan growth accounting sederhana untuk Indonesia.

Model pertumbuhan endogen generasi kedua yang digunakan adalah model semi-
endogen dan model Schumpeter. Perbedaan utama antara kedua model ini adalah model
pertumbuhan semi-endogen melonggarkan asumsi constant returns to knowledge sedangkan
model pertumbuhan Schumpeter mempertahankan asumsi constant returns to knowledge serta
berasumsi terjadinya peningkatan kompleksitas inovasi. Ha dan Howitt (2007) dan Madsen
(2008) digunakan digunakan untuk membedakan teori-teori pertumbuhan endogen:

A X\

Q o LP berada dalam kondisi mapan (steady state).

Dalam Persamaan (5), g, merupakan pertumbuhan TFP; A adalah tingkat TFP; X adalah
input penelitian berdasarkan teori pertumbuhan semi-endogen atau teori pertumbuhan
Schumpeter; Q@ merupakan product variety/variasi produk (proksi dari kerja/buruh, L, output
riil, Y, atau produk dari A dan L, AL), dan X/Q menggambarkan intensitas R&D. Parameter
lainnya didefinisikan sebagai berikut: A adalah produktivitas R&D; o merupakan parameter
duplikasi (bernilai 0 jika inovasi yang tercipta merupakan replikasi dari existing knowledge dan
bernilai 1 jika inovasi tidak tercipta dari existing knowledge), ¢ adalah returns to scale dari
fungsi knowledge, dan  merupakan koefisien proliferasi produk.

Nilai ¢ dan f membedakan antara kedua teori tersebut. Teori pertumbuhan semi-endogen
menduga nilai ¢ < 1 dan g = 0, dan menyiratkan terjadinya diminishing returns of knowledge
secara agregat di tingkat negara. Teori pertumbuhan Schumpeter memprediksi bahwa menduga
¢ =1 dan B =1 (mengikuti constant returns to scale dari model pertumbuhan endogen
generasi pertama).
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Sebuah pendekatan log-linear dari persamaan (1) menghasilkan:
-1
AlnA; =InA+o [lnXt — nQ, + (d)T) lnAt]. (6)

Stasioneritas AlnA diuji menggunakan unit root test (uji akar unit). Hubungan kointegrasi
antara Q dan A kemudian diuji menggunakan uji stasioneritas. Uji stasioneritas dari model
generasi kedua diuji menggunakan persamaan berikut.

v, = InX, + (qb _ 1) InA, 7)
¢¢ = InXy — InQ )

Persamaan (7) dan (8) adalah model pertumbuhan semi-endogen dan model pertumbuhan
Schumpeter. Teori pertumbuhan semi-endogen beranggapan bahwa [nX dan [nA harus
terkointegrasi, membuat vektor kointegrasi menjadi (1,(¢ —1)/o) dengan elemen kedua
membawa tanda negatif yang menyiratkan terjadinya diminishing returns untuk fungsi
knowledge. Sedangkan model pertumbuhan Schumpeter beranggapan [nX dan [nQ akan
terkointegrasi dengan vektor (1, -1).

Selanjutnya digunakan Madsen, Saxena, dan Ang (2010) untuk memperkuat model
persamaan (6), sebagai berikut:

X\ @ x\f AJPN
AlnA, = vy + 71A InXE +y, Alnth + y3ln (—) + yuln (—) + ysin <— ) + yoFL;
Q t Q t AIDN -1
INV
+ y,ln (—) + ygInTRADE, + yolnHC, + e, 9
GDP/J,

di mana X merupakan pengeluaran R&D; A merupakan TFP; Q@ merupakan variasi produk
(diproksi dengan Y, L atau AL); JPN dan IDN masing-masing merupakan notasi yang
menunjukkan Jepang dan Indonesia. Notasi d dan f masing-masing melambangkan domestik
dan luar negeri; A’PN JA'PN menggambarkan jarak terhadap technology frontier, A/?Ndan AN
melambangkan tingkat TFP Jepang dan Indonesia; FL merupakan indeks dari financial
liberazation (liberalisasi keuangan); INV /GDP merupakan investasi terhadap PDB; TRADE
adalah  trade openness (keterbukaan perdagangan); HC merupakan human capital;, In
merupakan logaritma natural; dan e adalah error term.

Teori pertumbuhan semi-endogen menduga bahwa y;,¥, >0 dan ys,y4,7s =0,
sementara teori pertumbuhan Schumpeter menduga bahwa ys5,y.,¥7s >0 dan y;,y, =0.
Liberalisasi keuangan atau keterbukaan perdagangan diduga dapat mendorong terjadinya
pertumbuhan TFP sehingga y, diduga akan bernilai y, > 0°. Investasi atau capital deepening

SLiberalisasi keuangan meningkatkan fungsi lembaga keuangan dan pasar yang memfasilitasi pertumbuhan dalam
dua cara (King dan Levine, 1993; Levine, 2001; Bekaert, Harvey, dan Lundblad, 2005; Ang, dan McKibbin, 2007).
Pertama, penghapusan pembatasan arus portofolio eksternal yang akan meningkatkan likuiditas pasar saham
domestik sehingga memfasilitasi pendanaan proyek-proyek inovatif (King dan Levine, 1993; Levine, 1997, 2001).
Kedua, kehadiran bank asing mendorong kompetisi dalam sistem perbankan domestik dengan menciptakan saluran
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diduga akan menginduksi produktivitas TFP sehingga y- juga diduga bernilai y, > 0’. Demikian
pula keterbukaan perdagangan (trade openness) dan human capital diharapkan dapat
meningkatkan pertumbuhan TFP (yg,yg > 0)8.

Untuk mengakomodir peran industri keuangan Islam, baseline TFP pertumbuhan regresi
diperluas dengan menggabungkan pasar keuangan syariah. Pasar Islam diproksi menggunakan
Islamic stock price return (return harga saham syariah). Hipotesisnya adalah pertumbuhan
pengeluaran R&D (AlnX%) merupakan lag dari fungsi pertumbuhan pengeluaran R&D
(AlnX& ,), pengeluaran R&D untuk saat ini (AlnP,) dan pengeluaran R&D pada periode
sebelumnya (AlnP,_;). Dengan memasukkan variabel tersebut ke dalam Persamaan (9), maka
didapatkan model pertumbuhan TFP sebagai berikut:

x\4 x\/
AlnA; = yo + y1AInXE | +y,AInP, + y3AlnP,_ + v, AlnX] + ysin (6> + Yeln (5>
t t
A]PN
+ y5ln (— ) + ygFLy + yoDUM;
Aipn o1
+ e, (10)

Variabel dummy digunakan sebagai indikator structural breaks (perubahan struktural) yang
diperoleh dengan menggunakan uji Narayan dan Popp (NP, 2010). Model pertumbuhan TFP
yang diperpanjang ini menunjukkan bahwa teori pertumbuhan semi-endogen berlaku jika
Y1, V2, V3 Ya > 0 dan ys,ye, v, = 0, sedangkan teori pertumbuhan Schumpeter berlaku jika
Y5, Ve Y7 > 0 dan y4,¥2,¥3, vYs = 0. Berdasarkan dugaan bahwa liberalisasi keuangan akan
meningkatkan pertumbuhan TFP, maka diharapkan akan diperoleh yg > 0. Investasi terhadap
PDB dan keterbukaan perdagangan tidak dimasukkan ke dalam model pertumbuhan TFP karena
memiliki korelasi yang tinggi dengan harga saham syariah.®

3.2 Data

Data yang digunakan dalam penelitian ini adalah data historis time-series (1968-2016)
yang berasal dari beberapa sumber, yaitu Penn World Tables (PWT) 9.0, World Intellectual
Property Right (WIPO), Lembaga Illmu Pengetahuan Indonesia (LIPI), Japan Statistical
Yearbook (berbagai tahun), Ang dan Madsen (2011) dan World Development Indicators. Data
yang berkaitan dengan tenaga kerja, total factor productivity (TFP), dan human capital berasal
dari PWT 9.0. Data paten bersumber dari WIPO. Data R&D (Indonesia dan Jepang) diperoleh

pinjaman alternatif untuk investor domestik (King dan Levine, 1993; Levine, 1997, 2001; Bekaert, Harvey, dan
Lundblad, 2005).

"Howitt (2000) telah menunjukkan bahwa capital deepening dapat meningkatkan R&D dengan mengurangi tingkat
suku bunga pada inovasi dan meningkatkan returns terhadap inovasi. Tanda yang dihasilkan dapat berbeda karena
investasi memainkan peran yang berbeda dari dinamika transisi dalam model pertumbuhan endogen dan neoklasik
(lihat Madsen, Ang, dan Banerjee, 2010).

8 Keterbukaan perdagangan dapat menginduksi keterampilan/skill dan transfer teknis (lihat Grossman dan Helpman,
1990).

® Korelasi antara Islamic stock price dan investasi terhadap PDB (keterbukaan perdagangan) adalah 0,646 (0,602).
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dari LIPI dan Japan Statistical Yearbook (berbagai tahun). Data financial openness (keterbukaan
keuangan) bersumber dari Ito-Chinn (2006). Data keterbukaan perdagangan bersumber dari
World Development Indicator. Data investasi terhadap PDB berasal dari PWT 9.0. Data harga
saham syariah bersumber dari Datastream seperti dalam Narayan, Narayan, Phan, Thuraisamy

dan Tran (2017). Ringkasan variabel-variabel utama dapat dilihat pada Tabel 2.

Tabel 2 Definisi Variabel Penelitian

Variabel Definisi variabel Sumber
L Jumlah labor (dalam jutaan) Penn World Tables Version 9.0 (PWT 9.0)
L* Jumlah angkatan kerja dengan pendidikan Badan Pusat Statistik (BPS)
setingkat universitas (1976-2016)
HC Indeks human capital yang didasarkan PWT 9.0
pada tahun rata-rata sekolah Barro dan Lee
(2013)
LABSH Share of labour compensation in GDP PWT 9.0
(dalam harga nominal)
Y PDB harga konstan (2011=1, dalam juta PWT 9.0
uUs$)
A TFP harga konstan (2011 = 1) PWT 9.0
FL Indeks keterbukaan keuangan (tersedia Ito-Chinn (2006)
sejak 1970)
PATENT  Aplikasi paten World Intellectual Property Organization (WIPO)
(https://www3.wipo.int/ipstats)

RD Pengeluaran R&D pemerintah Lembaga llmu Pengetahuan Indonesia (LIPI); Japan Statistical
Yearbook (berbagai tahun; www.stat.go.jp/english/data)
(pengamatan pada tahun 1986-2006 dilakukan oleh Ang dan
Madsen, 2011). Untuk Indonesia, jika terdapat data yang kosong
maka dilakukan penghitungan dengan menggunakan rata-rata
sederhana dari data yang berdekatan. Data yang ada dikonversi dari
mata uang lokal (rupiah) ke US$. Perlakuan terhadap data yang
tersisa untuk Jepang mengikuti Madsen dan Ang (2011).

RD/Y Pengeluaran R&D pemerintah (% PDB) Lembaga llmu Pengetahuan Indonesia (LIPI); Japan Statistical
Yearbook (berbagai tahun; www.stat.go.jp/english/data)
(pengamatan pada tahun 1986-2006 dilakukan oleh Ang dan
Madsen, 2011). Untuk Indonesia, jika terdapat data yang kosong
maka dilakukan penghitungan dengan menggunakan rata-rata
sederhana dari data yang berdekatan. Pengamatan untuk Jepang
tahun 2007-2016 dihitung menggunakan data R&D dan PDB dari
sumber yang sama.

RD/AL Pengeluaran R&D pemerintah sebagai Lembaga llmu Pengetahuan Indonesia (LIPI); Japan Statistical
persentase dari TFP adjusted product Yearbook (berbagai tahun; www.stat.go.jp/english/data)
variety. (pengamatan pada tahun 1986-2006 dilakukan oleh Ang dan

Madsen, 2011; data TFP (A) dan tenaga kerja (L) bersumber dari
PWT 9.0

PATENT Aplikasi paten dibagi dengan product Data paten bersumber dari World Intellectual Property Organization

/L variety. (WIPO); Data product variety to labour (L) bersumber dari PWT 9.0

AJPN Jarak ke perbatasan atau TFP Indonesia PWT 9.0

JAPN harga konstan (2011 = 1) dibagi TFP
Jepang harga konstan (2011 = 1)

p Indeks harga-tertimbang saham syariah Narayan, Narayan, Phan, Thuraisamy, dan Tran (2017); Datastream.

tahunan.

Indeks yang didapat berasal dari perhitungan sederhana rata-rata
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semua harga saham relatif terhadap nilai tahun 2011.

JP Jakarta Stock Exchange composite index. Global Financial Database.

BA Aset bank terhadap PDB Periode 1977-1986 berasal dari Statistik Ekonomi dan Keuangan
Indonesia (SEKI); Periode 1987-2016 berasal dari Statistik
Perbankan Indonesia (SPI)

INV / Capital stock (investasi) terhadap PDB. PWT 9.0. Data ini dihitung sebagai capital stock, dengan tahun dasar
PDB Dihitung sebagai harga konstan (2011=1 2011 (dalam juta US$), dibagi dengan PDB riil tahun dasar 2011
dalam juta US$) yang dibagi dengan PDB  (dalam juta US$).
harga konstan (2011=1, dalam juta US$)

TRADE  Keterbukaan perdagangan, jumlah ekspor World Development Indicators. Data ini dihitung sebagai
dan impor yang dibagi dengan PDB “Perdagangan adalah jumlah ekspor dan impor barang dan jasa yang
merupakan bagian dari PDB.”

Tenaga kerja (L) merupakan jumlah orang yang bekerja (dalam jutaan) dan output riil (Y)
merupakan PDB riil konstan (2011=100, dalam juta US$). Data output riil dan tenaga kerja yang
digunakan untuk menghitung variasi produk. Hal ini konsisten dengan literatur yang digunakan
oleh Zachariadis, 2003; Griffith et al, 2004; Ha dan Howitt, 2007; dan Madsen, 2008. Dalam
model alternatif, digunakan data lulusan pendidikan tingkat universitas sebagai proksi untuk
tenaga kerja. Variabel A digunakan untuk mengukur TFP dalam nilai konstan (2011=100). R&D
input (X) diukur sebagai pengeluaran R&D pemerintah (RD) dan jumlah aplikasi paten oleh
penduduk suatu negara (PATENT). Indonesia memiliki keterbatasan data jumlah ilmuwan dan
insinyur yang terlibat dalam R&D sehingga menyebabkan data ini tidak dapat dimasukkan ke
dalam penghitungan model. Madsen, Saxena, dan Ang (2010) dan model pertumbuhan
Schumpeter, mengukur intensitas penelitian (X/Q) sebagai RD/Y, RD/AL, dan PATENT/L.
Nilai RD/L disesuaikan dengan TFP (RD/AL) dengan tujuan untuk menggambarkan
peningkatan kompleksitas inovasi baru terkait dengan kemajuan ekonomi (Aghion dan Howitt,
1992; Madsen, Saxena, dan Ang, 2010).
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Sumber: Narayan, Narayan, Phan, Thuraisamy, dan Tran (2017); Datastream

Grafik 1. Perkembangan Indeks Harga Saham Syariah dan Jumlah Saham Syariah
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Sistem keuangan diproksi dengan menggunakan tiga variabel, yaitu pasar keuangan Islam
(indeks harga saham syariah), pasar keuangan konvensional (Bursa Efek Jakarta Composite
Index), dan sektor perbankan (aset bank terhadap PDB). Peran pasar keuangan Islam didekati
dengan mengikuti Narayan, Narayan, Phan, Thuraisamy dan Tran (2017) dan kompilasi data
harga saham syariah yang bersumber dari Datastream. Pasar saham syariah di Indonesia relatif
cukup muda. Oleh karena itu, digunakan semua data saham syariah untuk membentuk indeks
harga saham tertimbang (dengan harga US konstan 2011 = 100) untuk keperluan uji empiris.
Misalnya, nilai indeks pada tahun 1968 adalah penghitungan sederhana dari rata-rata harga
semua saham yang tersedia pada tahun 1968 secara relatif terhadap nilai pada tahun 2011.
Gambar 1 menunjukkan grafik indeks harga saham syariah dan jumlah saham syariah dari tahun
1968 sampai 2016. Jumlah saham syariah terendah adalah sebesar 34 (tahun 1968), dan tertinggi
adalah 2435 (pada tahun 2016). Demikian pula, harga saham syariah terendah terjadi pada tahun
1968 dan tertinggi terjadi pada tahun 2016.

IV PARADIGMA DAN MODEL PERTUMBUHAN EKONOMI

4.1 Paradigma Pertumbuhan Ekonomi

Paradigma baru pertumbuhan ekonomi diperlukan agar ekonomi Indonesia tumbuh lebih
cepat dan sustainable memanfaatkan kekayaan potensi yang dimiliki. Saat ini, ekonomi
Indonesia dihadapkan pada kondisi dimana perbaikan ekonomi masih terbatas. Ekonomi
Indonesia tidak bisa terus bergantung pada ekspor komoditas dengan nilai tambah yang terbatas
ditengah masih tingginya ketidakpastian perbaikan ekonomi dunia. Permintaan domestik yang
kuat dan terus tumbuh sebagai penopang ekonomi Indonesia juga memberikan tantangan dalam
pengelolaannya bila tidak didukung oleh kapasitas perekonomian yang memadai.

Paradigma pertumbuhan ekonomi Indonesia diperlukan yang secara fundamental lebih
kuat dan sustainable ditengah ekonomi global yang semakin volatile, uncertain, complex, dan
ambiguous (VUCA). Paradigma baru pertumbuhan ekonomi yang tahan terhadap gejolak
ekonomi global ditengah meningkatnya keterkaitan (interconnectedness), baik antar wilayah
maupun sektor, sejalan dengan perkembangan teknologi yang sangat pesat. Paradigma baru
pertumbuhan ekonomi yang diharapkan dapat mendorong roda perekonomian lebih cepat sesuai
kapasitas optimumnya untuk memenuhi permintaan masyarakat yang terus tumbuh sejalan
dengan peningkatan kelas menengah dan demographic devident ekonomi Indonesia. Dengan
menggunakan model pertumbuhan endogen (endogenous growth), rumusan paradigma baru
pertumbuhan ekonomi Indonesia perlu difokuskan pada penciptaan sumber baru pertumbuhan
ekonomi, penguatan human capital dan pengembangan teknologi/inovasi (Grafik 2).
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Grafik 2 Rumusan Paradigma Pertumbuhan Ekonomi Indonesia

(1) Penciptaan sumber baru pertumbuhan ekonomi

Paradigma diperlukan untuk mendukung penyediaan lingkungan yang kompetitif bagi penguatan
sektor yang ada yang masih memiliki potensi pengembangan (strengthening existing sectors) dan
pengembangan sumber baru pertumbuhan ekonomi (generating new source of growth). Jika
sebelumnya kita merujuk kepada peran sektor-sektor ‘tradisional’, yang umumnya didukung oleh
kekayaan sumber daya alam, sebagai basic engine of growth; maka ke depan saatnya Kita
merujuk kepada peran sektor-sektor ‘potensial’, yang memiliki potensi berkembang pesat
dengan dukungan kemampuan inovasi dan sumber daya manusia. Paradigma tersebut diperlukan
untuk mengkondisikan kesiapan ekonomi Indonesia menuju ekonomi kreatif (knowledge based
economy) di era digital.

Dalam perspektif tersebut, berbagai kebijakan telah diimplementasikan oleh Pemerintah
dalam rangka penguatan sektor potensial yang ada, terutama terkait penguatan infrastruktur
untuk mendukung konektivitas dan efisiensi perekonomian, perlu diperkuat strategi
implementasinya. Pemerintah juga perlu memfokuskan pada penciptaan sumber baru
pertumbuhan. Sektor pariwisata dan ekonomi syariah merupakan sektor potensial yang
perkembangnya masih terbatas. Keindahan alam dan atraksi masih banyak yang belum tergali
secara optimal. Kondisi tersebut memberikan harapan yang besar bagi optimalisasi sektor
pariwisata sebagai sumber baru pertumbuhan ekonomi. Demikian halnya dengan ekonomi
syariah yang sejatinya bisa menjadi pendorong ekonomi Indonesia ke depan dengan potensi
kreativitas dan pasar penduduk muslim yang sangat besar. Selama ini, Indonesia masih terbatas
sebagai pasar produk syariah. Oleh karena itu, Pemerintah perlu melakukan sinergi secara lebih
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kuat dengan berbagai pihak yang terkait termasuk swasta untuk mengembangkan kedua sektor
potensial tersebut.

Terkait dengan hal tersebut, penguatan kualitas human capital menjadi relevan untuk
mendukung penguatan sektor potensial yang ada dan pengembangan sumber baru pertumbuhan
ekonomi Indonesia tersebut disamping penguasaan teknologi yang merupakan keniscayaan di era
digital. Penguasaan teknologi diperlukan untuk mendukung pengembangan ekonomi ke arah
creative economy yang menjadi bagian dari paradigma baru tersebut.

(i) Penguatan human capital

Selain infrastruktur, human capital juga merupakan most binding contraints ekonomi
Indonesia untuk bisa tumbuh lebih tinggi. Paradigma baru model pertumbuhan ekonomi
Indonesia menekankan pada pemanfaatan kekayaan yang dimiliki Indonesia (optimizing
domestic endowments) untuk meningkatkan kualitas human capital. Selain melalui jalur
pendidikan formal, peningkatan kualitas human capital dilakukan melalui pendekatan non-formal
dengan memanfaatkan kekayaan budaya (cultural capital) serta nilai-nilai (values) yang dimiliki
oleh bangsa Indonesia, baik nilai-nilai kemasyarakatan (social capital) maupun keagamaan
(religious believes).

Di aspek human capital, perlu ditekankan kembali bahwa langkah perbaikan kualitas
SDM untuk meningkatkan produktivitas perekonomian menjadi sangat strategis dan perlu
dilakukan secara serius. Pengelolaan human capital menjadi sangat penting mengingat SDM
yang mumpuni akan menentukan kelancaran, kehandalan, dan akselerasi roda perekonomian ke
depan. Struktur SDM Indonesia saat ini masih didominasi oleh pekerja dengan level pendidikan
SMP ke bawah. Namun demikian, porsi tenaga kerja dengan level pendidikan yang lebih tinggi
sudah semakin meningkat. Di tahun 2017, jumlah tenaga kerja lulusan diploma dan universitas
mencapai 12,1% terhadap labor force yang bekerja, jaun meningkat dibanding tahun 1987 yang
hanya tercatat sebesar 1,7%. Untuk itu, komitmen untuk perbaikan kualitas human capital
melalui pendekatan pendidikan formal perlu terus diperkuat.

Masih terbatasnya kualitas human capital Indonesia tercermin pada lama jenjang
pendidikan yang masih dibawah target yang ditetapkan Pemerintah. Rata-rata lama jenjang
pendidikan penduduk Indonesia tahun 2016 sebesar 7,95 tahun, dibawah target wajib sekolah 12
tahun yang ditetapkan oleh Pemerintah. Namun demikian, kebijakan anggaran Pemerintah yang
menetapkan alokasi anggaran pendidikan sebesar 20% dari total anggaran merupakan langkah
strategis untuk mendukung terbangunnya human capital yang berkualitas. Langkah Pemerintah
untuk terus memperbanyak sekolah vokasi juga perlu didukung untuk menghasilkan tenaga kerja
yang tidak hanya terdidik tetapi juga terlatih sesuai dengan kebutuhan dunia usaha.

Perbaikan kualitas human capital juga perlu dilakukan melalui pendekatan penguatan
karakter secara non-formal, melalui penguatan cultural capital. Sebagaimana Bourdieu (1930),
Indonesia khususnya perlu membangun institutionalized capital (education or specialized
knowledge) dan embodied (personality, speech, skills). Institutionalized capital dilakukan
melalui jalur pendidikan formal. Oleh karena itu, Pemerintah perlu melakukan reformasi lebih
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lanjut sistem pendidikan di Indonesia. Dukungan 20 persen anggaran perlu dioptimalkan untuk
menghasilkan human capital yang berkualitas.

Sejalan dengan pengembangan institutionalized capital, tenaga kerja Indonesia perlu
diperkuat dengan embodied capital, yaitu penguatan karakter dan ketrampilan. Dari sisi karakter,
penguatan dapat dilakukan melalui penguatan nilai-nilai (values) kemasyarakatan (social capital)
dan nilai-nilai kebangsaan. Dalam kaitan ini, karakter menjadi modal yang kuat dan dapat
memberikan dampak yang positif terhadap pergerakan kegiatan ekonomi yang lebih cepat dan
solid. Meski dikaruniakan oleh keberagaman, masyarakat dan bangsa Indonesia kaya akan nilai-
nilai kebersamaan (shared values) yang memiliki potensi untuk memperkuat kerjasama antar
individu maupun kelompok. Khan (2010) menyimpulkan bahwa cultural attitudes dalam bentuk
trust, respect, dan self-determination memberikan dampak yang positif terhadap pertumbuhan
ekonomi. Sementara cultural attitudes dalam bentuk obedience berbanding terbalik (negatively
associated) terhadap pertumbuhan ekonomi.

Lebih lanjut, penguatan kualitas karakter human capital perlu dilakukan melalui sentuhan
nilai-nilai (values) keagamaan (religius). Indonesia merupakan negara yang religius dengan
berbagai agama yang dianut oleh penduduknya. Nilai-nilai keagamaan tersebut perlu ditanamkan
secara lebih kuat untuk membentuk karakter masyarakat yang kuat dan dipercaya. Hal ini
menjadi modal yang sangat potensial untuk penguatan karakter masyarakat khususnya tenaga
kerja Indonesia yang lebih produktif. Barro dan McCleary (2003) menyatakan bahwa
pertumbuhan ekonomi merespon secara positif tingkat kepercayaan terhadap agama (religious
belief) terutama kepercayaan terhadap adanya surga dan neraka. Sementara itu, pertumbuhan
ekonomi memiliki hubungan negatif terhadap tingkat kehadiran di gereja. Hal ini diperkirakan
karena kehadiran di gereja mengurangi alokasi waktu untuk kegiatan ekonomi. Dalam konteks
tersebut, pemberdayaan ekonomi pesantren atau komunitas keagamaan lainnya menjadi sangat
strategis. Hal ini penting tidak hanya untuk membangun tenaga kerja yang lebih komitmen,
penguatan values tersebut juga dapat mempertajam jiwa kepemimpinan (leadership) yang lebih
menyatu dengan karyawan.

(iii) Pengembangan teknologi dan frugal innovation

Peningkatan exposure teknologi terutama ke arah med to high menjadi suatu kebutuhan
agar perekonomian Indonesia menjadi lebih sehat dan nilai tambah yang dihasilkan dapat
dinikmati di dalam negeri. Intervensi teknologi dalam jangka panjang tidak dapat dilakukan
kecuali dengan menyediakan lingkungan sadar teknologi dan peningkatan intensitas kegiatan
research and development (R&D). Terbatasnya kegiatan R&D atau penelitian dan
pengembangan (litbang) di Indonesia dipengaruhi oleh relatif kecilnya dana yang tersedia. Dana
R&D secara keseluruhan masih dibawah 1% terhadap PDB yang sebagian besar merupakan dana
litbang Pemerintah yang tersebar di berbagai kementrian. Sebagai perbandingan, Korea Selatan
merupakan salah satu negara yang mampu untuk berkembang dengan pesat dengan dukungan
pengembangan teknologi serta R&D sehingga pendapatan per kapita meningkat menjadi sekitar
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USD26 ribu di tahun 2017. Korea Selatan mengalokasikan dana R&D sekitar 4,2% terhadap
PDB yang mencapai 1.500 milyar USD, dimana 75%-nya merupakan R&D swasta.

Untuk itu diperlukan keterlibatan swasta dalam pengembangan R&D, termasuk dukungan
dari sektor keuangan. Sistem keuangan yang berjalan dengan baik akan mendorong kegiatan
inovasi, industrialisasi, entrepreneurship activities (Schumpeter, 1912; Grossman and Helpman,
1990). Kredit perbankan yang disalurkan untuk kegiatan inovasi (R&D) diperkirakan relatif
masih sangat terbatas. Oleh karena itu, peran dari sektor keuangan sebagai sumber pembiayaan
perekonomian khususnya terkait kegiatan R&D perlu terus didorong. Pembiayaan dari
perbankan syariah diharapkan dapat berperan lebih besar ke depan. Hal ini terkait dengan profit-
loss sharing yang menjadi prinsip pembiayaan syariah yang diharapkan dapat mendorong
pembiayaan untuk kegiatan R&D yang seringkali mengandung risiko.

Di sisi lain, pembiayaan untuk kegiatan tersebut dapat berjalan dengan lebih baik apabila
tercipta lingkungan yang kondusif bagi berkembangnya teknologi. Oleh karena itu, selain
penguasaan teknologi melalui dukungan kebijakan dan anggaran research and development
(R&D), perlu dikondisikan lingkungan yang kondusif berkembangnya ide-ide kreatif dan inovasi
yang bersifat frugal. Dalam era digital, inovasi yang bersifat frugal menjadi kebutuhkan
masyarakat untuk menikmati layanan dengan lebih nyaman, terutama sejalan dengan semakin
meningkatnya kelas menengah. Kondisi tersebut memberikan dampak positif terhadap
peningkatan efisiensi perekonomian (doing more with less). Perkembangan frugal innovation di
Indonesia cukup menggembirakan dengan munculnya berbagai layanan yang berbasis teknologi,
dari mulai layanan transportasi serta shopping dan kuliner online. Hal tersebut mengindikasikan
bahwa masyarakat Indonesia sangat responsif dan adaptif terhadap perkembangan teknologi
sehingga menjadi modal yang kuat untuk mendorong pengembangan teknologi yang lebih luas.
Meski belum terdapat hitungan yang akurat, perkembangan frugal innovation diyakini
memberikan dampak yang nyata dalam meningkatkan kegiatan dan efisiensi ekonomi.

Pengembangan inovasi atau ide-ide kreatif dapat diperkuat melalui pendekatan yang
bersifat non-tradisional, yaitu menyediakan lingkungan dan komunitas yang kondusif.
Komunitas dalam bentuk kerjasama gotong royong maupun urun rembug perlu dijaga dan
dikembangkan untuk “memfasilitasi” berkembangnya ide-ide kreatif.

4.2 Model Pertumbuhan Ekonomi Endogen untuk Indonesia

Untuk menjelaskan pertumbuhan ekonomi Indonesia dibangun model pertumbuhan
endogen, yang juga mencoba untuk melihat perubahan struktural yang mungkin memengaruhi
pertumbuhan ekonomi. Shocks (guncangan) perubahan struktural menghasilkan perilaku
nonlinier sehingga dilakukan pendekatan nonlinier untuk memodelkan pertumbuhan endogen.°
Riset ini juga diperluas dengan memasukan variabel keuangan syariah dalam model

10 Banyak penelitian yang menunjukkan bahwa guncangan menghasilkan perilaku nonlinier dalam variabel
makroekonomi dan keuangan (lihat misalnya Perron, 1989; Stock dan Watson, 1996; Bai, Lumsdaine, dan Bursa,
1998). Studi-studi ini merekomendasikan pemodelan variabel-variabel ini dalam kerangka nonlinear (Perron, 1989;
Stock dan Watson, 1996; Bai, Lumsdaine, dan Bursa, 1998; Lee dan Strazicich, 2003; Banerjee dan Urga, 2005;
Narayan dan Popp, 2010; Narayan , Liu, dan Westerlund, 2016).
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pertumbuhan endogen untuk mengetahui peran pasar saham syariah dalam mendorong inovasi,
yang menjadi salah satu karakteristik ekonomi Indonesia. Hal ini terkait dengan kenyataan
bahwa Indonesia merupakan negara berpenduduk mayoritas muslim terbesar di dunia, dengan
227 juta dari 261 penduduknya menganut agama Islam pada 2017.

Uji Stasioneritas

Uji yang pertama dilakukan terhadap model pertumbuhan endogen adalah uji
stasioneritas atau unit root test (uji akar unit). Model semi-endogen mensyaratkan TFP (InA)
bernilai I(1) atau memiliki akar unit, yang berarti bahwa indikator R&D (InRD dan InPATENT)
juga mengikuti 1(1). Untuk model Schumpeter, logaritma natural dari intensitas R&D (RD/Y,
RD/AL, dan PATENT /L) dan TFP diharapkan bernilai 1(0) atau harus bebas dari akar unit (Ang
dan Madsen, 2011). Karena plot dari data menyiratkan terjadinya guncangan, maka digunakan
uji Caner dan Hansen (CH) (2001) untuk menguji treshold (ambang batas) dan akar unit untuk
memeriksa kemungkinan terjadinya perubahan struktural atau efek ambang batas. Hasil uji
ambang batas (Tabel 5.1) menunjukkan terima HO, artinya tidak ada efek ambang batas untuk
InA, InRD, dan In(RD/AL). Selain itu, kita juga dapat menolak model autoregressive linear
(AR) dan menggunakan model threshold autoregressive (TAR). Hasil dari uji akar unit terbagi
dua. Akar unit tidak ditemukan pada [nA, InRD, dan In(RD/AL). Sedangkan variabel yang
memiliki unit root adalah InPATENT, In(RD/Y), dan In(PATENT/L).

Tabel 3 Hasil Uji Stasioneritas Model Pertumbuhan Endogen

Caner-Hansen (2001) test

Variable Wy p-values (lags) Rir p-values

InA 66.848 0.013(2) 64.001 0.040

InRD 17.552 0.087(3) 11.440 0.089
InPATENT 11.406 0.451(2) 0.800 0.860
In(RD/Y) 7.993 0.780(2) 1.780 0.760
In(RD/AL) 21.644 0.065(3) 11.499 0.0950
In(PATENT /L) 15.917 0.190(3) 3.670 0.560

Perron (1989) test

Variable t-statistic Lags Integration property
InA -2.5791 1 1(1)

InRD -3.5402 0 1()
InPATENT -2.4991 0 1(1)
In(RD/Y) -4.0941 0 1(1)
In(RD/AL) -3.7092 0 1(1)
In(PATENT /L) -2.6623 0 1(1)

Narayan-Popp (2010) test
M1 M2

Variable Test statistic TB1 TB2 | k | Status Test statistic TB1 TB2 | k | Status
InA -2.392 1981 | 1997 | 3 1(2) -3.020 1981 | 1997 | 3 1(1)
InRD -2.338 1977 | 1982 | O 1(2) -4.608 1982 | 2006 | 4 1(0)
InPATENT -6.491 1982 | 1990 | 4 1(0) -5.109 1979 | 1990 | 5 1(0)
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In(RD/Y) -2.672 1982 | 1986 I(1) -4.593 1982 | 1986 | 2| 1(0)
In(RD/AL) -2.330 1977 | 1982 I(1) -4.159 1082 | 2006 | 4 | 1(0)
In(PATENT/L) -7.255 1982 | 1990 1(0) -5.052 1979 | 1990 | 5| 1(0)

Uji akar unit diuji lebih jauh dengan menggunakan Perron (1989) dan tes NP (2010) yang
memperhitungkan kemungkinan terjadinya perubahan struktural. Uji Perron mengakomodir satu
kejadian structural breaks, sementara uji NP mampu mengakomodir terjadinya dua perubahan
struktural (Tabel 5.1). Baik uji Perron dan NP mendukung adanya bukti akar unit pada TFP.
Untuk kegiatan dan intensitas R&D, uji Perron mendukung adanya bukti akar unit, sedangkan tes
NP memberikan kesimpulan yang berbeda. Meski begitu, statistik NP menunjukkan bahwa TFP
memiliki akar unit, yang mendukung teori semi-endogen. Secara keseluruhan, model
pertumbuhan semi-endogen sebagian besar didukung oleh uji stasioneritas.

Uji Kointegrasi
i) Uji kointegrasi linear terhadap model pertumbuhan endogen

Literatur terdahulu menggunakan model liniear untuk menguji model pertumbuhan
endogen (Madsen, Saxena, dan Ang, 2010; Ang dan Madsen, 2011). Namun, berbagai perubahan
struktural, seperti tahun AFC pada 1997 AFC dan GFC pada 2007, mungkin telah menyebabkan
adanya variasi waktu dalam hubungan antara TFP (pertumbuhan) dengan inovasi. Penelitian ini
memperhitungkan kemungkinan terjadinya regime shifts atau perubahan struktural dalam
hubungan antara pertumbuhan TFP dengan inovasi. Perubahan struktural digunakan sebagai
pendekatan nonlinear untuk menguji validitas model pertumbuhan.

Tabel 4 Hasil Uji Kointegrasi Linear Model Pertumbuhan Endogen

Panel A: Johansen test
Equation 1 Number of CE(S) Trace statistic p-value
InX = f(lnY,InA) None 22.594 0.267
At most 1 8.572 0.406
At most 2 3.229* 0.072
Number of CE(S) Maximum-eigen value statistic p-value
None 14.021 0.363
At most 1 5.343 0.698
At most 2 3.229* 0.072
Equation 2 Number of CE(S) Trace statistic p-value
InX = f(lnAL,InA) None 25.704 0.138
At most 1 11.363 0.190
At most 2 4.319** 0.038
Number of CE(S) Maximum-eigen value statistic p-value
None 14.341 0.338
At most 1 7.044 0.484
At most 2 4.319** 0.038
Panel B: ARDL bounds test
Equation Test statistic | Value | Significance | 1(0) I(1)

27




InX = f(lnY,InA) F-statistic 2.654 10% 3.17 4.14
k 2 5% 3.79 4.85
1% 5.15 6.36
InX = f(lnAL,InA) F-statistic 2.476
k 2

Keterangan : (¥**) signifikan pada a=1%, (**) signifikan pada a=5%, (*) signifikan pada 0=10%.

Pengujian dimulai dengan menggunakan teknik kointegrasi linier dan kemudian
membandingkan hasilnya dengan hasil yang diperolen menggunakan teknik Kkointegrasi
nonlinier. Tabel 5.2 menunjukkan hasil yang diperoleh menggunakan teknik kointegrasi linear.
Hasil di Panel A menggunakan pendekatan Johansen, sedangkan pada Panel B menggunakan
pendekatan Autoregressive distributed lag (ARDL) yang dibatasi oleh Pesaran et al. (2001).
Hasil uji kointegrasi linear sebagian besar menolak bukti adanya kointegrasi dan dengan
demikian kedua model pertumbuhan endogen tersebut tertolak.

ii) Uji kointegrasi nonlinear terhadap model pertumbuhan endogen

Nilai TFP mengalami penurunan yang sangat jelas selama periode 1995 sampai 2000.
Penurunan ini tidak diikuti oleh penurunan yang serupa dalam kegiatan dan intensitas R&D yang
mengindikasikan adanya hubungan nonlinear antara variabel-variabel tersebut. Perilaku nonlinier
ini didukung oleh hasil uji CH pada Tabel 5.3. Madsen, Saxena, dan Ang (2010) mencoba
memecahkan permasalahan ini melalui estimasi model, baik untuk periode penelitian yang
dipecah maupun untuk keseluruhan periode penelitian. Namun, pendekatan yang dilakukan oleh
Madsen, Saxena, dan Ang (2010) tidak secara eksplisit memodelkan perubahan struktural yang
terjadi. Oleh karena itu dilakukan uji kointegrasi dengan menggunakan teknik kointegrasi
nonlinier.

Tabel 5 Hasil Uji Kointegrasi Non-Linear Model Pertumbuhan Endogen

Panel A: Gregory-Hansen test
Equation ADF (t-statistic) Phillips (Zt-statistic) Lag Break
InX = f(InY, nA) -5.616** -5.387* 1 1984
InX = f(InAL, InA) -5.524** -5.559** 1 1985
Panel B: NARDL bounds test
Equation Test statistic Value Significance 1(0) 1(1)
InX = f(InY, nA) F-statistic 4.834** 10% 2.72 3.77
k 3 5% 3.23 4.35
1% 4.29 5.61
InX = f(InAL, InA) F-statistic 3.269
k 3

Keterangan : (***) signifikan pada oa=1%, (**) signifikan pada 0=5%, (*) signifikan pada a=10%.

Hasil uji teknik kointegrasi nonlinier dapat dilihat pada Tabel 5 Panel A merupakan hasil
yang diperoleh berdasarkan uji Gregory dan Hansen (1996), sedangkan Panel B berdasarkan
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pada prosedur nonlinear ARDL (NARDL) dengan batas pengujian sesuai dengan Shin et al.
(2014). Uji kointegrasi nonlinier, berbeda dengan uji linear, menunjukkan bukti yang (sebagian
besar) mendukung adanya kointegrasi yang menguatkan kedua model pertumbuhan endogen.
Adanya kointegrasi merupakan kondisi yang diperlukan untuk teori pertumbuhan Schumpeter
dan semi-endogen. Hal ini menunjukkan bahwa validitas model pertumbuhan tergantung pada
pemodelan data yang benar, seperti adanya non-linearitas.

Estimasi Elastisitas Jangka Panjang

Persamaan (7) dan (8) menyiratkan bahwa, InX; = ulnQ; + klnA; + e;, di mana k =
(1 — ¢)/o dan In merupakan logaritma natural. Teori Schumpeter memiliki hipotesis bahwa
k = 0 and u = 1, sedangkan pada teori pertumbuhan semi-endogen berlaku ¥ > 0, u = 0 dan
e, merupakan error term. Hubungan ini dapat digunakan untuk menguji teori pertumbuhan
endogen sebagaimana yang telah digunakan oleh Zachariadis (2003, 2004).

Tabel 6 Hasil Estimasi Elastisitas Jangka Panjang

Panel A: DOLS estimates of long-run elasticities

InX Coefficient (t-statistic) InX Coefficient (t-statistic)
InY 0.836***(4.869) InAL 1.995***(5.336)
InA 5.761***(2.737) InA 3.729**(2.185)
Constant -13.426***(-5.236) Constant -10.732***(-6.129)
Adjusted R? 0.635 Adjusted R? 0.675

Panel B: Piecewise DOLS estimates of long-run elasticities

InX Coefficient (t-statistic)
InA 3.584(1.283)
Iny 0.739***(3.617)
InAL 1.719***(4.212)
Constant -1.924***(-9.608) -12.437***(-4.008) -9.398***(-4.952)
Adjusted R? 0.131 0.488 0.569

Keterangan : (***) signifikan pada o=1%, (*¥*) signifikan pada 0=5%, (*) signifikan pada a=10%.

Uji elastisitas jangka panjang dilakukan dengan menggunakan dynamic least squares
(DOLS). Hasil uji DOLS dapat dilihat pada Tabel 6 Panel A. Elastisitas jangka panjang
menunjukkan bahwa berbagai variasi produk dan TFP merupakan prediktor penting dari
pengeluaran R&D. Dengan demikian, joint hypothesis teori Schumpeterian dan pertumbuhan
semi-endogenous nampaknya tidak berlaku. Kondisi untuk terpenuhinya teori Schumpeter adalah
u = 1, sementara untuk teori semi-endogen adalah k¥ > 0. Sedangkan kondisi tidak terpenuhi
pada teori Schumpeter adalah k = 0 dan semi-endogen adalah u = 0.

Karena teori pertumbuhan Schumpeter dan semi-endogen tampaknya tidak fit/sesuai
dengan kombinasi spesifikasi, maka Persamaan (7) dan (8) kembali digunakan. Panel B pada
Tabel 5.4 menunjukkan hasil DOLS untuk elastisitas jangka panjang. Bukti yang mendukung
teori Schumpeter tidaklah cukup kuat, hal ini karena hipotesis u = 1 tertolak ketika variasi
produk diukur dengan menggunakan InAL dan diterima saat menggunakan proxy (nY. Hal yang
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serupa juga terjadi di mana hipotesis k > 0 tidak ditolak. Dengan demikian, teori pertumbuhan
endogen berlaku.

Estimasi Model Pertumbuhan TFP

Model pertumbuhan TFP dimodelkan oleh Persamaan (9). Teori pertumbuhan semi-
endogen memprediksi bahwa y,,y, > 0 dan ys;,v4,¥s =0, sementara teori pertumbuhan
Schumpeter memprediksi bahwa y3,y4,75 >0 and yq,y, = 0. Estimasi persamaan ini
didasarkan pada model OLS dengan standard errors yang diperoleh dari prosedur Newey-West
untuk memperhitungkan kemungkinan terjadinya heteroskedastisitas dan autokorelasi.

Hasil estimasi pertumbuhan TFP dapat dilihat Tabel 7. Pada panel A, perubahan
struktural tidak dimasukkan ke dalam model, sedangkan pada Panel B sebaliknya. Pada kedua
model regresi, variabel dependennya adalah pertumbuhan TFP, AlnA. Berdasarkan panel A, jika
intensitas R&D diukur menggunakan RD/Y, maka variabel yang signifikan secara statistik
adalah jarak terhadap technology frontier (In (A/FN/A!PNY), dan investasi terhadap PDB
(AIn(INV /GDP)). Di sisi lain, ketika intensitas R&D diukur menggunakan RD/AL, variabel
yang signifikan adalah pertumbuhan R&D domestik (AlnX4), pertumbuhan R&D luar negeri
(AlnX”), intensitas R&D domestik (In(X/Q)%), intensitas R&D luar negeri (In(X/Q)’), dan
investasi terhadap PDB (AIn(INV /GDP)).

Sedangkan jika intensitas R&D diukur menggunakan PATENT /L, maka variabel yang
signifikan adalah pertumbuhan R&D luar negeri (AlnX'), intensitas R&D luar negeri (In(X/
Q)”) dan jarak ke technology frontier (In (A/PN /A'PN)). Saat menggunakan variabel human
capital (Panel A) -intensitas R&D diukur menggunakan RD /Y-, variabel yang berpengaruh
secara signifikan adalah intensitas R&D domestik, liberalisasi perdagangan, investasi terhadap
PDB dan human capital. Jika intensitas R&D diukur menggunakan RD /AL, variabel yang
signifikan adalah pertumbuhan R&D domestik, intensitas R&D domestik, intensitas R&D luar
negeri dan investasi terhadap PDB.

Terakhir, jika intensitas R&D diukur menggunakan PATENT /L, maka variabel yang
signifikan adalah pertumbuhan R&D luar negeri, intensitas R&D domestik, intensitas R&D luar
negeri, liberalisasi keuangan, investasi terhadap PDB, keterbukaan perdagangan dan human
capital. Hasil-hasil ini menyebabkan bias/ketidakjelasan tentang model mana yang sesuai dengan
data penelitian.

Tabel 7 Hasil Estimasi Model Pertumbuhan TFP

Panel A: TFP growth regression without structural breaks

X/Q RDJY RD/AL PATENT/L
Alnxd 0.005 0.002 0.417%%* 0.389%** -0.002 0.001
(0.631) (0.173) (8.581) (10.174) (-0.568) (0.323)
Alnx” 0.077 0.127 -0.153** -0.119 0.755%* 0.681**
(1.090) (1.369) (-2.344) (-1.569) (2.517) (2.587)
In(X/Q)% 0.001 0.008%* -0.410%** -0.381%** -0.001 -0.003**
(0.279) (2.157) (-8.861) (-10.204) (-0.793) (-2.115)
In(x/Q) -0.052 -0.109 0.175%** 0.155%* -0.778** -0.692**
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(-0.698) (-1.142) (3.092) (2.454) (-2.591) (-2.624)
In(A/PN JATIPNY, 0.074** 0.044 0.020 0.013 0.057* 0.038
(2.036) (1.337) (0.693) (0.438) (1.690) (1.273)
FL 0.000 0.012** 0.003 0.007 -0.002 0.008**
(-0.064) (2.209) (1.186) (1.567) (-0.879) (2.111)
Aln(INV /GDP) -0.971*** -0.926*** -0.492*** -0.504*** -0.925*** -0.903***
(-15.492) (-10.508) (-8.120) (-8.474) (-12.183) (-13.564)
INTRADE 0.022 0.028 -0.010 -0.011 0.025* 0.024*
(1.402) (1.504) (-1.338) (-1.512) (1.838) (1.961)
AlnHC -2.111%** -0.605 -1.633***
(-3.325) (-1.398) (-3.570)
R? 0.870 0.889 0.963 0.959 0.893 0.901
Panel B: TFP growth regression with structural breaks
X/Q RD/Y RD/AL PATENT/L
Alnx¢ 0.006 0.002 0.007 0.005 -0.001 0.000
(0.605) (0.233) 0.777) (0.594) (-0.145) (0.022)
Alnx” 0.083 0.135 -0.239 -0.041 0.802** 0.640**
(0.706) (1.359) (-1.663) (-0.288) (2.564) (2.306)
In(X/Q)4 -0.004 0.002 -0.007 -0.006 -0.003 -0.002
(-0.448) (0.287) (-1.405) (-1.264) (-0.900) (-0.657)
In(x/Q)f -0.057 -0.115 0.269* 0.073 -0.821** -0.654**
(-0.488) (-1.180) (1.909) (0.521) (-2.636) (-2.360)
In(A/PN /AIPNY, 4 0.077** 0.049 0.114** 0.091* 0.058* 0.036
(2.068) (1.531) (2.057) (1.813) (1.704) (1.194)
FL 0.001 0.014*** -0.003 0.011** -0.004 0.010*
(0.303) (3.103) (-1.014) (2.055) (-1.043) (1.908)
Aln(INV /GDP) -0.968*** -0.920*** -1.020*** -0.974*** -0.934*** -0.894***
(-12.035) (-13.504) (-11.806) (-12.434) (-11.929) (-12.869)
INTRADE 0.022 0.027* 0.025 0.028* 0.026* 0.023*
(1.308) (1.969) (1.454) (1.803) (1.843) (1.911)
AlnHC -2.134%** -1.804*** -1.714%**
(-4.120) (-3.253) (-3.506)
DUM -0.008 -0.010 0.007 -0.007 0.007 -0.005
(-0.602) (-0.921) (0.981) (-0.838) (0.591) (-0.507)
R? 0.872 0.889 0.888 0.889 0.894 0.899

Keterangan : (***) signifikan pada 0=1%, (**) signifikan pada 0=5%, (*) signifikan pada 0=10%.

Seperti disebutkan sebelumnya, ada potensi non-linear antara hubungan pertumbuhan
TFP dan prediktornya akibat perubahan struktural. Hal ini dapat menyebabkan hasil pada Panel
A menjadi tidak konsisten dan unreliable. Panel B didasarkan pada model yang mengakomodir
perubahan struktural untuk mengatasi permasalahan non-linear tersebut. Hasilnya terlihat bahwa
jika intensitas R&D diukur menggunakan RD /Y, maka variabel yang signifikan secara statistik
adalah jarak ke technology frontier (in (47PN /A'PN)), dan investasi terhadap PDB (Aln(INV/
GDP)). Jika intensitas R&D diukur menggunakan RD/AL, variabel yang signifikan adalah
intensitas R&D luar negeri (In(X/Q)”), jarak ke technology frontier (In (A’PN /APNY), dan
investasi terhadap PDB (Aln(INV /GDP). Sedangkan jika intensitas R&D diukur menggunakan
PATENT/L, maka variabel yang signifikan adalah pertumbuhan R&D luar negeri (AlnXx”),
intensitas R&D luar negeri (In(X/Q)”), jarak ke technology frontier (In (47PN /ATPNY), investasi
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terhadap PDB (AIn(INV/GDP)) dan keterbukaan perdagangan (InTRADE). Dengan
memasukkan variabel human capital, maka diperoleh hasil yang sedikit berbeda. Jika intensitas
R&D diukur menggunakan RD/Y, maka variabel yang signifikan secara statistik adalah
liberalisasi perdagangan, investasi terhadap PDB dan human capital. Jika intensitas R&D diukur
menggunakan RD /AL, variabel yang signifikan adalah jarak ke technology frontier, liberalisasi
perdagangan, investasi terhadap PDB, keterbukaan perdagangan dan human capital. Terakhir,
jika jika intensitas R&D diukur menggunakan PATENT /L, maka variabel yang signifikan adalah
pertumbuhan R&D luar negeri, intensitas R&D luar negeri, liberalisasi keuangan, investasi
terhadap PDB, keterbukaan perdagangan dan human capital.

Terlihat bahwa, baik dengan mengakomodir perubahan struktural atau tidak, keseluruhan
model regresi tidak membedakan teori pertumbuhan endogen dengan jelas. Meski begitu, terlihat
bahwa terdapat pola yang umum di dalam keseluruhan model. Pada keseluruhan model,
intensitas R&D (baik domestik maupun luar negeri), investasi terhadap PDB, jarak terhadap
technology frontier, liberalisasi keuangan dan human capital tampaknya menjadi faktor
pendorong utama pertumbuhan TFP di Indonesia karena umumnya bernilai signifikan.

Tabel 8 Hasil Estimasi Model Pertumbuhan TFP (extended)

Panel A: R&D expenditure growth replaced by predictors AlnX% ,, AlnP, and AlnP,_,
1968-2016 1976-2016

X/Q RD/Y RD/AL PATENT/L RD /AL PATENT/L*
AlnX2 , 0.046**(2.084) 0.035(1.500) -0.005(-0.588) 0.044(1.647) -0.011(-0.745)
AlnP; 0.035*(1.748) 0.035*(1.755) 0.017(1.069) 0.040*(1.767) 0.027(1.035)
AlnP,_, 0.008(0.388) 0.013(0.670) 0.000(-0.005) 0.016(0.682) -0.003(-0.159)
Alnx/ -0.003(-0.022) -0.414(-1.058) 1.995**(2.658) -0.579(-1.141) -0.061(-0.376)
In(X/Q)4 -0.023(-1.138) 0.012(1.163) 0.002(0.333) 0.021(0.936) 0.004(0.445)
In(X/Q)" -0.133(-1.654) 0.335(0.877) -2.050** (-2.701) 0.512(1.048) -0.143***(4.945)
In(AJPN -0.193** -0.244** -0.193*** -0.174* -0.153**
JAPPNY, (-2.450) (-2.530) (-2.885) (-1.996) (-2.553)
FL 0.008(0.840) 0.004(0.492) -0.007(-1.012) -0.002(-0.262) 0.001(0.108)
DUM 0.007(0.207) -0.007(-0.341) -0.001(-0.063) 0.007(0.331) -0.020(-0.886)
R? 0.338 0.315 0.368 0.287 0.249

Panel B: R&D expenditure growth replaced by predictors AlnX% ,, AlnP, and AlnP,_,

1981-2016
X/Q RD/Y RD/AL PATENT/L RD/AL* PATENT/L*
AlnX2, 0.072**(2.573) 0.059*(1.936) -0.016(-0.930) 0.057*(1.910) -0.024(-1.232)
AlnP, 0.050*(1.993) 0.046*(1.867) 0.032(1.410) 0.048*(2.009) 0.037(1.307)
AlnP,_, -0.008(-0.324) 0.008(0.292) -0.015(-0.680) 0.012(0.487) -0.015(-0.693)
Alnx” 0.482(1.375) -0.358(-0.635) 1.805*(1.961) -0.401(-0.732) -0.096(-0.597)
In(X/Q)4 -0.035(-1.418) 0.017(0.590) 0.017(1.155) 0.035(1.172) 0.011(0.692)
n(X/Q)" -0.541(-1.532) 0.300(0.556) -1.917**(-2.079) 0.346(0.661) -0.119**(-2.307)
Z%,{,;N -0.085(-0.913) -0.148(-1.591) -0.151(-1.683) -0.153(-1.675) | -0.137**(-2.318)
t—1

FL 0.008(0.710) 0.001(0.148) 0.007(0.504) 0.001(0.123) 0.002(0.213)
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DUM -0.008(-0.216) | 0.025(0.824) -0.008(-0.290) 0.023(0.758) -0.005(-0.250)

R? 0.398 0.313 0.429 0.339 0.307

Keterangan : (***) signifikan pada o=1%, (**) signifikan pada a=5%, (*) signifikan pada a=10%.

Tabel 8 menunjukkan hasil Persamaan (10), yaitu model utama pertumbuhan endogen
yang diperpanjang. Karena korelasi yang cukup tinggi antara harga saham syariah dengan
investasi terhadap PDB (0,646) dan harga saham syariah dengan keterbukaan perdagangan
(0,602), kedua variabel ini kemudian dikeluarkan dari model untuk menghindari masalah
multikolinearitas. Panel A menampilkan hasil regresi untuk keseluruhan periode penelitian
(1968-2016). Berdasarkan hasil robustness check, periode penelitian kemudian dibatasi untuk
tahun 1981-2016. Hal ini karena, jumlah total saham syariah sangat terbatas (34 saham) tetapi
kemudian meningkat secara signifikan pada tahun 1981 (yaitu 357 saham syariah yang tercatat
pada 1981). Studi terdahulu juga menggunakan data sampel mulai dari tahun 1981 (Narayan,
Narayan, Phan, Thuraisamy dan Tran, 2017). Berdasarkan Panel B, terlihat bahwa peran saham
syariah dalam pertumbuhan TFP bernilai signifikan dalam 2 dari 3 spesifikasi, yaitu untuk model
dengan spesifikasi RD/Y dan RD/AL. Pada 1981-2016, diduga bahwa saham syariah memiliki
peran yang lebih konkrit dibandingkan pada periode sebelumnya (ditunjukkan dengan adanya
peningkatan t-statistik). Nilai signifikansi kedua model hanya mencapai tingkat kepercayaan
90%, hal ini mengindikasikan bahwa pasar saham syariah memiliki peran yang kecil di dalam
pasar keuangan di Indonesia. Pasar saham syariah akan terus memberikan pengaruh signifikan
kepada TFP jika adanya inisiatif kebijakan yang bertujuan menjadikan keuangan Islam sebagai
cara utama dalam melakukan aktivitas bisnis.

Hal selanjutnya adalah menggunakan proxy variasi produk dengan total angkatan kerja
yang berpendidikan setingkat universitas. Angkatan kerja dengan tingkat pendidikan universitas
lebih mungkin untuk menciptakan produk yang bervariasi dan bernilai (valued) dibandingkan
dengan menggunakan ukuran tenaga kerja yang umum. Hasil regresi dengan mengunakan proxy
angkatan kerja berpendidikan tingkat universitas dapat dilihat pada Tabel 9 kolom 5 dan kolom
6. Hasil regresi yang diperoleh relevan dengan hasil pada model sebelumnya (RD/AL"). Hal
yang menarik adalah bahwa pasar Islam memiliki peran yang menonjol dalam pertumbuhan TFP
Indonesia. Hal ini berdasarkan pertumbuhan saham syariah yang signifikan pada tiga dari lima
model regresi. Slope koefisien AlnP, jatuh pada kisaran 0,035-0,050 dengan nilai t-statistik
minimum sebesar 1,748. Secara ekonomi, statistik ini menyiratkan bahwa peningkatan satu
standar deviasi stock price returns (pengembalian harga saham) (sebesar 2.03%) akan
menyebabkan peningkatan natural log TFP sebesar 0,07% - 0,13%. Rata-rata sampel TFP (log)
adalah sebesar 0,37%. Secara ekonomi, slope koefisien ini menyiratkan bahwa peningkatan satu
standar deviasi pengembalian harga saham akan meningkatkan natural log TFP sebesar 19,44% -
34,09%. Kegiatan R&D domestik juga tampaknya menjadi sesuai dalam beberapa spesifikasi.
Secara khusus, hasil estimasi menunjukkan bahwa satu peningkatan standar deviasi kegiatan
R&D domestik (sebesar 2.23%) akan meningkatkan natural log TFP oleh sebesar 0,10% -
0,20%. Berdasarkan rata-rata sampel TFP (log) dari 0,37%, peningkatan satu standar deviasi
dalam kegiatan R&D domestik (sebesar 2.23%) akan meningkatkan TFP (log) sebesar 27,92% -
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54,99%. Secara umum, kegiatan R&D domestik dan pasar Islam tidak hanya relevan secara
statistik tetapi juga memiliki makna secara ekonomi. Hasil ini menyiratkan generasi kedua model
pertumbuhan endogen mampu menjelaskan pertumbuhan ekonomi Indonesia.

Tabel 9 Hasil Estimasi Model Pertumbuhan TFP (extended) dengan Alternatif Indikator Keuangan

Panel A: R&D expenditure growth replaced by predictors AlnX2 ,, AlnJP, and AlnJP,_,

X/Q RD/Y RD/AL PATENT/L RD /AL PATENT/L*

Variable Coefficient Coefficient Coefficient Coefficient Coefficient
AlnXE 0.043(1.618) -0.006(-0.191) -0.002(-0.103) 0.021(0.671) -0.007(-0.430)
AlnJ P, 0.008(0.439) 0.010(0.540) 0.000(0.004) 0.009(0.847) 0.002(0.293)
AlnJP,_4 0.012(0.642) 0.032%(1.763) 0.014(0.754) 0.028(1.680) 0.025***(2.686)
Alnxf 0.028(0.161) -0.730(-1.461) 1.917*(1.956) -0.510*(-1.797) -0.060(-0.459)
In(xX/Q)¢ -0.006(-0.260) 0.042**(2.082) 0.001(0.051) 0.024(0.971) 0.000(0.011)
In(x/Q)f -0.212%(-1.963) 0.770(1.529) -2.065**(-2.117) 0.469(1.471) -0.156*** (-6.324)
In(A/PNJAIPNY, _, | -0.282**(-2.497) -0.291**(-2.653) -0.180*(-1.984) -0.154*** (-2.912) | -0.149*** (-2.904)
FL 0.000(-0.005) 0.014(1.207) -0.007(-0.510) -0.003(-0.357) 0.001(0.106)
DUM 0.023(0.615) -0.008(-0.369) -0.012(-0.401) -0.005(-0.262) -0.030(-1.118)
R? 0.323 0.350 0.364 0.268 0.280

Panel B: R&D expenditure growth replaced by predictors AlnX? ;, AlnBA, and AlnBA,_,

X/Q RD/Y RD/AL PATENT/L RD/AL* PATENT/L*
Variable Coefficient Coefficient Coefficient Coefficient Coefficient
AlnX{ 0.033(1.581) 0.013(0.600) 0.000(-0.004) 0.031(1.239) -0.004(-0.315)
AlnBA; 0.122*(1.836) 0.176**(2.687) 0.102(1.651) 0.185**(2.315) 0.166**(2.056)
AlnBA;_4 -0.096(-1.619) -0.029(-0.465) -0.098**(-2.055) -0.106(-1.249) -0.089(-1.160)
Alnxf -0.022(-0.163) -0.478(-1.282) 2.297***(2.965) -0.437(-0.945) -0.030(-0.197)
In(X/Q)¢ -0.012(-0.638) 0.019(1.598) -0.001(-0.185) -0.005(-0.228) 0.000(0.023)
In(x/Q)f -0.147%(-1.702) 0.371(1.025) -2.340*** (-3.050) 0.375(0.821) -0.147(-1.622)
In(A/PN JAIPNY, _, | -0.235%** (-3.121) | -0.334*** (-3.201) | -0.215*** (-3.347) | -0.214** (-2.110) -0.194* (-1.787)
FL 0.002(0.223) 0.000(0.014) -0.012(-1.504) -0.006(-0.757) -0.003(-0.354)
DUM 0.022(0.632) -0.015(-0.828) 0.008(0.365) 0.002(0.093) -0.016(-0.863)
R? 0.368 0.375 0.429 0.342 0.332

Keterangan : (***) signifikan pada 0=1%, (**) signifikan pada 0=5%, (*) signifikan pada 0=10%.

Dalam analisis akhir, dilakukan pengujian apakah keseluruhan pasar saham dan sektor
perbankan secara umum mendorong kegiatan inovatif yang pada akhirnya diharapkan mampu
mendorong pertumbuhan TFP di Indonesia. Dengan menggunakan persamaan (10), dilakukan
reestimasi model dengan mengganti variabel saham syariah dengan Jakarta Composite Index
(IHSG) dan aset bank terhadap PDB. Hasil estimasi model menunjukkan bahwa lag IHSG
mempengaruhi pertumbuhan TFP dalam dua dari lima model regresi. Dalam tiga regresi yang
tersisa, lag IHSG memiliki efek positif tetapi tidak signifikan terhadap pertumbuhan TFP.
Mengenai peran sektor perbankan, terlihat bahwa aset bank terhadap PDB memiliki dampak
positif dan signifikan terhadap pertumbuhan TFP di empat dari lima regresi.
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Dalam hal signifikansi ekonomi, slope koefisien lag IHSG berada di antara 0,025-0,0322
dengan nilai minimum t-statistik sebesar 1,763. Implikasinya di sini adalah bahwa peningkatan
satu standar deviasi pada lag IHSG (setara dengan 0,93%) akan meningkatkan TFP antara 0,02%
- 0,06%. Nilai rata-rata lag IHSG terhadap TFP (log) adalah 0,23%. Hal ini menyiratkan bahwa
peningkatan satu standar deviasi pada lag IHSG akan meningkatkan TFP antara 0,10% dan
25,62%. Aset perbankan terhadap PDB juga memiliki dampak positif pada pertumbuhan TFP.
Hasil estimasi menunjukkan bahwa peningkatan satu standar deviasi aset sektor perbankan
terhadap PDB (atau 6,67%) akan meningkatkan TFP antara 0,82% dan 1,48%. Nilai rata-rata
aset perbankan terhadap PDB kepada TFP (log) adalah 0,23%. Hal ini menyiratkan peningkatan
satu standar deviasi aset sektor perbankan (setara dengan 0,23%) akan meningkatkan TFP antara
35,48% dan 64,20%. Hasil ini secara umum mendukung hipotesis TFP yang dipengaruhi oleh
sistem keuangan. Secara bersama-sama, hasil ini juga menyiratkan dukungan untuk generasi
kedua model pertumbuhan endogen.

Berdasarkan hasil analisis, terlihat bahwa model linear gagal mendukung model semi-
endogen dan hal sebaliknya terjadi untuk model nonlinear. Pertumbuhan ekonomi Indonesia
dimodelkan dengan baik oleh model pertumbuhan semi-endogen yang didorong oleh kegiatan
penelitian dan pertumbuhan industri keuangan Islam. Model pertumbuhan semi-endogen yang
dibangun secara umum konsisten dengan Barcenilla-visus, Lopez-Pueyo, dan Sanau-Villarroya
(2014), yang mendukung model semi-endogen di Finlandia, Perancis, Italia, Amerika Serikat,
Kanada dan Spanyol untuk periode 1979-2001 dan Ang dan Madsen (2011) yang mendukung
model semi-endogen di Cina, India, Jepang, Korea, Singapura, dan Taiwan periode 1953-2006.

V KESIMPULAN DAN IMPLIKASI KEBIJAKAN

5.1. Kesimpulan

Ekonomi Indonesia perlu merumuskan paradigma baru agar dapat tumbuh lebih tinggi
dan sustainable dengan memanfaatkan berbagai potensi yang ada. Paska krisis ekonomi global,
ekonomi Indonesia masih tumbuh cukup baik namun lebih rendah dibanding periode sebelum
krisis. Hal ini terkait degan melambatnya pertumbuhan ekonomi global sehingga ekonomi
Indonesia tidak dapat semata terus bergantung pada ekspor komoditas dengan nilai tambah yang
terbatas. Paradigma baru pertumbuhan ekonomi Indonesia difokuskan pada penguatan perlu
human capital dan penguasaan teknologi. Paradigma baru tersebut diperlukan untuk memperkuat
reformasi struktural dan optimalisasi manajemen permintaan yang telah dan terus dilakukan oleh
Pemerintah dan Bank Indonesia.

Indonesia memiliki potensi untuk membangun human capital yang berkualitas. Selain
pengembangan melalui jalur pendidikan formal, penguatan human capital dapat dilakukan
melalui pendekatan non-formal. Kekayaan social capital dan cultural capital yang dimiliki oleh
bangsa Indonesia menjadi modal yang kuat untuk meningkatkan kualitas human capital. Bangsa
Indonesia perlu merekatkan kembali nilai-nilai kebangsaan, kemasyarakatan, dan keagamaan
yang dimiliki. Nilai-nilai tersebut secara empiris memberikan dampak yang positif terhadap
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bergeraknya kegiatan ekonomi yang lebih cepat. Demikian halnya dengan cultural capital yang
secara alami menjadi kekayaan yang sangat potensial untuk peningkatan kualitas human capital.

Di sisi penguasaan teknologi, Indonesia masih terbatas meski Indonesia memiliki karya
anak bangsa yang dikenal luas di dunia internasional dan menjadi kebanggaan nasional.
Ekonomi Indonesia masih harus mengejar ketertinggalan teknologi khususnya teknologi tinggi.
Penguasaan teknologi ini diperlukan untuk meningkatkan produktivitas dan efisiensi
perekonomian Indonesia, khususnya dalam menyongsong era digital. Dalam kaitan ini, potensi
pengembangan teknologi sangat besar yang terlihat dari frugal innovation yang telah
berkembang di Indonesia. Pengembangan dan pemanfaatan komunitas perlu dikondisikan
dengan lebih baik yang dapat menjadi sarana berkembangnya ide-ide kreatif. Sejalan dengan
penelitian yang dilakukan oleh Knowledge Sector Indonesia, upaya yang perlu dilakukan untuk
mendukung penguasaan teknologi dan pengembangan frugal innovation, diantaranya (i)
anggaran riset dan tingkat efisiensi pengeluaran, (ii) Lingkungan riset/penelitian, (iii) Permintaan
terhadap R&D, (iv) Kualitas riset dan analisis, (v) Ketersediaan dan akses terhadap data, (vi)
Keterkaitan antara peneliti dan pembuat kebijakan.

Dengan menggunakan data time series untuk periode 1968-2016, meski diperoleh hasil
yang belum clear-cut, model semi-endogen terlihat dapat menjelaskan pertumbuhan Indonesia
dengan lebih baik. Ketika model pertumbuhan diperluas dengan memasukan sistem keuangan
Islam, hasil yang diperoleh sesuai dengan ekspektasi/hipotesis yaitu pertumbuhan pasar saham
syariah dapat memacu pertumbuhan TFP Indonesia. Temuan ini menunjukkan bahwa pembuat
kebijakan harus mendorong dan mempromosikan kegiatan inovatif (yang tercermin dalam
peningkatan pengeluaran R&D). Peningkatan terhadap R&D dan pertumbuhan pasar syariah
sebagai alternatif dalam melakukan kegiatan bisnis akan membantu mendorong pertumbuhan
ekonomi.

5.2 Implikasi Kebijakan

Pengembangan paradigma baru pertumbuhan ekonomi Indonesia memerlukan kebijakan
strategis. Fokus kebijakan pengelolaan ekonomi Indonesia ke depan perlu diarahkan pada: (i)
Optimizing demand side management, (ii) Strengthening coordination to foster structural reform
(supply side economy), (iii) Promoting innovative and creative economy (i.e. frugal economy),
dan (iv) Empowering local economy productivity and sharia economy.

Pengelolaan sisi permintaan dilakukan melalui kebijakan moneter dan makroprudensial.
Sementara itu, Pemerintah perlu terus melanjutkan reformasi struktural untuk meningkatkan
efisiensi perekonomian. Infrastruktur yang menjadi salah satu binding constraints pembangunan
ekonomi di Indonesia perlu terus diperbaiki. Pembangunan infrastruktur fisik dasar yang
memadai dan berkualitas seperti jalan, pelabuhan, dan bandara perlu menjadi prioritas untuk
meningkatkan konektivitas sebagai upaya meningkatkan konektivitas sehingga dapat
menurunkan biaya transportasi. Pembangunan infrastruktur fisik juga perlu diperkuat dengan
pembangunan infrastruktur lunak, khususnya pembangunan human capital dan teknologi.
Pembangunan human capital dilakukan secara formal melalui jalur pendidikan yaitu dengan
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jenjang lama pendidikan baik umum maupun vokasi. Selain itu, perlu diperkuat dengan jalur
non-formal yaitu menumbuhkembangkan dan memperkuat nilai-nilai kemasyarakatan dan
keagamaan.

Di bidang teknologi, diperlukan berbagai kebijakan yang strategis untuk mengejar
ketertinggalan teknologi. Kondisi tersebut antara lain tercermin pada struktur industri di
Indonesia masih didominasi oleh industri dengan teknologi rendah (low tech) dan menengah
(medium tech). Dengan kondisi tersebut neraca perdagangan untuk produk industri dengan
kategori high tech dan medium tech masih mengalami defisit, nilai impornya lebih besar
dibandingkan ekspor. Kondisi tersebut menunjukkan bahwa produk ekspor Indonesia masih
didominasi barang-barang low tech industry dengan nilai tambah yang rendah.

Secara sektoral, perlu dilakukan pengembangan sektor potensial sebagai sumber baru
pertumbuhan ekonomi. Di sektor pariwisata, potensi masih besar. Pemerintah telah menyusun
program pengembangan pariwisata. Pengembangan daerah baru tujuan wisata dan atraksi sesuai
dengan ciri khas Indonesia. Pengembangan human capital dan teknologi diharapkan dapat
mendukung pengembangan pariwisata di Indonesia. Pengembangan ekonomi syariah yang lebih
cepat menjadi langkah yang strategis untuk mendukung pembiayaan pengembangan inovasi.
Berkaitan dengan hal ini, diperlukan dukungan dari Pemerintah dan instansi terkait mengingat
pengembangan inovasi memiliki risiko yang cukup tinggi. Dukungan Pemerintah ini menjadi
bagian integral pengembangan creative economy yang memerlukan national leadership.

Dari sisi kelembagaan, perlu membangun national leadership yang kuat untuk
mendukung pengembangan knowledge-based economy sebagai program nasional. Presiden dan
Pemerintah perlu melibatkan berbagai pihak termasuk swasta dalam program tersebut.
Membangun kembali dan memperkuat aspek nilai-nilai kemasyarakatan (social capital),
kebudayaan (cultural capital), dan keagamaan (religious) yang dimiliki oleh bangsa Indonesia.
Termasuk menumbuhkan bentuk-bentuk kerjasama atau komunitas yang berkembang di
masyarakat seperti koperasi, gotong royong, dll. Menciptakan lingkungan berkembangnya frugal
innovation, termasuk mendorong pembiayaan perbankan khususnya pembiayaan syariah.

Last but not least, untuk memperkuat rumusan paradigma pertumbuhan ekonomi yang
lebih robust, perlu melakukan studi lebih lanjut mengenai peran nilai-nilai kemasyarakatan
(social capital), kebudayaan (cultural capital), dan keagamaan (religious) terhadap
berkembangnya kegiatan ekonomi dan atau inovasi. Termasuk meneliti keragaman nilai-nilai
tersebut dalam perspektif spatial (kedaerahan).
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