
96 
*e-Mail Korespondensi: misnaaudiana06@students.unnes.ac.id 
 
 

e-ISSN :  2615-7918 

p-ISSN : 2502-1818 

 

 

JBE Vol. 9 No. 2, Hal. 96-113 

  

Jurnal Bingkai Ekonomi 
 

Journal Homepage: http://www.itbsemarang.ac.id/sijies/index.php/jbe33 

e-Mail: jbe@itbsemarang.ac.id  

 

Pengaruh Keuangan Daerah dan Suku Bunga terhadap Investasi dan PDRB di 

Jawa Tengah Tahun 2018-2022 

 

Misna Audiana 1 

Deky Aji Suseno 2 

 
1, 2,  Ekonomi Pembangunan, Universitas Negeri Semarang  

 

INFO ARTIKEL ABSTRAK 

Histori artikel: 

Diterima : 04 Agustus 2024 

Revisi              : 12 Agustus 2024 

Disetujui : 12 Agustus 2024  

Publikasi : 15 Agustus 2024 

Penelitian ini bertujuan untuk menganalisis pengaruh penerimaan pajak 

daerah terhadap PDRB , pengaruh Transfer Keuangan Daerah (TKD) 

terhadap PDRB, pengaruh penerimaan pajak daerah terhadap investasi, 

pengaruh suku bunga terhadap investasi, pengaruh pengeluaran pemerintah 

terhadap investasi, pengaruh Transfer Keuangan Daerah (TKD) terhadap 

investasi, dan pengaruh investasi terhadap Produk Domestik Regional 

Bruto (PDRB). Data dalam penelitian ini menggunakan data sekunder yang 

diperoleh dari data penerimaan pajak daerah, suku bunga, pengeluaran 

pemerintah, Transfer Keuangan Daerah, investasi (PMA dan PMDN) dan 

Produk Domestik Regional Bruto (PDRB) harga konstan tiap 

kabupaten/kota di Provinsi Jawa Tengah tahun 2018 – 2022. Pengujian data 

menggunakan metode PLS (Partial Least Square). Hasil penelitian 

menunjukkan bahwa penerimaan pajak daerah berpengaruh positif 

signifikan terhadap PDRB, Transfer Keuangan Daerah (TKD) berpengaruh 

positif signifikan terhadap Produk Regional Bruto (PDRB), penerimaan 

pajak daerah berpengaruh positif signifikan terhadap investasi, suku bunga 

berpengaruh negatif signifikan terhadap investasi, pengeluaran pemerintah 

berpengaruh positif signifikan terhadap investasi, Transfer Keuangan 

Daerah (TKD) berpengaruh positif tidak signifikan terhadap investasi, 

investasi berpengaruh positif signifikan terhadap PDRB. 

 

Kata kunci: Investasi, PDRB, Penerimaan Keuangan Daerah, Pengeluaran 

Pemerintah, Suku Bunga 

 

ABSTRACT 

This research aims to analyze the influence of regional tax revenues on 

GRDP, the influence of Regional Financial Transfers (TKD) on GRDP, the 

influence of regional tax revenues on investment, the influence of interest 

rates on investment, the influence of government spending on investment. . , 

the influence of Regional Financial Transfers (TKD) on investment, and the 
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influence of investment on Gross Regional Domestic Product (GRDP). The 

data in this study uses secondary data obtained from data on regional tax 

revenues, interest rates, government expenditure, regional financial 

transfers, capital investment (PMA and PMDN) and Gross Regional 

Domestic Product (GRDP) on the basis of constant prices for each district. 

/city in the Center. . Java Province 2018 – 2022. Data testing uses the PLS 

(Partial Least Square) method. The results of the research show that 

regional tax revenues have a significant positive effect on GRDP, Regional 

Financial Transfers (TKD) have a significant positive effect on Gross 

Regional Product (GRDP), regional tax revenues have a significant 

positive effect on investment, interest rates have a significant negative 

effect on investment, government spending has a positive effect significant 

to investment, Regional Financial Transfer (TKD) has a positive and 

insignificant effect on investment, investment has a significant positive 

effect on GRDP. 

 

Keywords: Investment, GRDP, Regional Financial Revenue, Government 

Expenditure, Interest Rates 

 

 

PENDAHULUAN  

Keberlangsungan pembangunan ekonomi yang baik tidak terlepas dari pertumbuhan 

ekonomi yang tinggi dan proses berkelanjutan. Untuk mencapai pertumbuhan ekonomi dibutuhkan 

sumber pembiayaan yang dapat mengangkat pembangunan ekonomi khususnya dunia usaha, yaitu 

dengan realisasi investasi (Ain’, 2021). Pertumbuhan ekonomi yang tinggi akan berpengaruh baik 

terhadap investasi khususnya pada penanaman modal. Hal tersebut dikarenakan pertumbuhan 

ekonomi merupakan salah satu indikator makroekonomi yang menjadi dasar penelitian investor. 

Apabila investasi berjalan dengan baik maka akan mendapat kontribusi yang positif dan apabila 

aliran modal berjalan dengan pesat maka akan memperoleh pembiayaan pembangunan ekonomi 

yang berkelanjutan (Ain’, 2021). 

Investasi merupakan alat yang membawa uang yang dapat meningkatkan nilai uang tersebut. 

Peningkatan nilai uang berupa penghasilan dari investasi yang legal seperti deposito, saham, dan 

sebagainya. Insentif yang dilakukan oleh beberapa negara dalam menarik investor asing sangat aktif 

dilakukan agar negaranya menjadi lokasi investasi. Insentif tersebut terbagi menjadi 2 yakni insentif 

pajak dan insentif non pajak. Insentif pajak merupakan penerimaan pajak yang diterima melalui 

pembayaran dan pemberian tax holiday, pajak penghasilan, dan pajak-pajak yang rendah bagi 

investor asing. Sedangkan insentif pajak berupa pembangunan infrastruktur yang memadai, 

penyediaan tenaga kerja, kemudahan dalam memperoleh bahan baku, dan pemberian jaminan 

keamanan terhadap tenaga kerja. Penerbitan Instruksi Presiden Nomor 3 tahun 2006 mengenai 2 

kebijakan yakni kebijakan iklim investasi dan pembangunan infrastruktur yang mana dalam 

penerbitan tersebut pemerintah Indonesia mengundang para investor asing untuk berinvestasi di 

Indonesia. Adanya investasi menjadi prioritas utama Pemerintah Indonesia sebagai biaya 

pembangunan terutama infrastruktur, karena negara kita belum mampu mengelola sumber daya 

manusia, keterbatasan dana, teknologi, dan lainnya. Indonesia sebagai negara berkembang 

mengalami permasalahan dalam pembangunan ekonomi yaitu keterbatasan pembiayaan. Dalam 

pembangunan, Indonesia tidak mempunyai modal yakni budget atau modal sosial. Melainkan 
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bertumpu pada eksplorasi kekayaan alam yang merupakan suatu langkah dalam pembangunan 

infrastruktur (Wahyono, 2021). 

APBD memuat seluruh penerimaan dan pengeluaran pemerintah dalam anggaran 

pendapatan, anggaran belanja, ataupun anggaran pembiayaan. APBD merupakan besaran anggaran 

penerimaan dan pengeluaran pemerintah daerah, sedangkan PDRB merupakan nilai barang dan jasa 

yang diproduksi oleh penduduk disuatu wilayah pada kurun waktu tertentu (dalam satu tahun). 

Dalam hal ini, maka APBD merupakan bagian dari PDRB. PAD merupakan bagian dari penerimaan 

daerah yang akan mempengaruhi besarnya pengeluaran rutin seperti upah, gaji, belanja barang, dan 

lain-lain yang dihitung dalam PDRB. Komponen dari PAD adalah penerimaan pajak daerah, 

retribusi daerah, hasil pengelolaan kekayaan daerah, dan lain-lain pendapatan yang sah secara 

bersama-sama. Salah satu komponen PAD yakni penerimaan pajak daerah di suatu daerah 

merupakan komponen yang paling mempengaruhi investasi di suatu daerah dibandingkan dengan 

komponen yang lainnya. Investasi daerah yang dipengaruhi oleh penerimaan daerah yang 

bersumber dari APBD di Provinsi Jawa Tengah tidak termasuk ke dalam lima besar realisasi 

investasi di Indonesia baik PMA maupun PMDN. Yang termasuk ke dalam lima besar realisasi 

investasi di Indonesia tahun 2018-2022 adalah DKI jakarta, Jawa Barat, Jawa Timur, Riau, dan 

Sulawesi Tengah, terlihat pada Gambar 1.1.  

 

Gambar 1. 1 Lima Besar Realisasi Investasi PMA di Indonesia Tahun 2018 – 2022 

Sumber: BPS  

Berdasarkan Gambar 1.1 data realisasi lima besar investasi PMA di Indonesia dari tahun nya 

selalu mengalami peningkatan. Di Provinsi DKI Jakarta, tahun 2019 mengalami penurunan sebesar 

734,7 juta. Tahun 2020 mengalami penurunan sebesar 509,7 juta. Tahun 2021 mengalami 

penurunan sebesar 282,7 juta. Dan di tahun 2022 mengalami peningkatan sebesar 413,8 juta. 

Provinsi Jawa Barat, tahun 2019 mengalami peningkatan sebesar 307,5 juta. Tahun 2020 mengalami 

penurunan sebesar 1.087,3 juta. Tahun 2021 mengalami peningkatan sebesar 424 juta. Dan tahun 

2022 mengalami peningkatan sebesar 1.316,8 juta. Provinsi Jawa Timur, tahun 2019 mengalami 

penurunan sebesar 467,1 juta. Tahun 2020 mengalami peningkatan sebesar 709,2 juta. Tahun 2021 

mengalami peningkatan sebesar 273,7 juta. Dan tahun 2022 mengalami peningkatan sebesar 

1.284,8 juta. Provinsi Riau, di tahun 2019 sampai dengan 2022 mengalami peningkatan sebesar 1,1 

juta, 44 juta, 843,4 juta, dan 827,3 juta. Provinsi Sulawesi Tengah, tahun 2019, 2021, dan 2022  
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mengalami peningkatan sebesar 1.132,6 juta, 939,1 juta dan 4.767,9 juta. Provinsi Jawa Tengah 

mengalami peningkatan di tahun 2019, 2021, dan 2022 sebesar 400,5 juta, 102,3 juta dan 896,1 

juta. Meskipun demikian, Provinsi Jawa Tengah dikatakan Provinsi yang daya tarik investasinya 

kurang (rendah) dibandingkan dengan provinsi yang termasuk ke dalam lima besar realisasi 

investasi di Indonesia dan tahun 2020 terdapat masalah yang sifatnya global, tetapi tiap tahun pada 

setiap provinsi di Indonesia mengalami peningkatan. Hal tersebut merupakan salah satu fenomena 

gap yang terjadi pada investasi daerah terutama PMA. Selain investasi PMA, terdapat investasi 

PMDN yang mana provinsi yang termasuk ke dalam lima besar realisasi investasi di Indonesia 

adalah DKI Jakarta, Jawa Barat, Jawa Timur, Riau, dan Sulawesi Tengah. Sedangkan di Provinsi 

Jawa Tengah tidak termasuk ke dalam lima besar realisasi investasi di Indonesia, terlihat pada 

Gambar 1.2.  

 

Gambar 1. 2 Lima Besar Realisasi Investasi PMDN di Indonesia Tahun 2018 – 2022 

Sumber: BPS 

Gambar 1.2 merupakan grafik data lima besar realisasi investasi PMDN, dimana investasi 

tersebut cenderung fluktuatif di setiap tahunnya dan mengalami peningkatan. Di Provinsi DKI 

Jakarta, tahun 2019, 2021, dan 2022 mengalami peningkatan sebesar 12.997,4 juta, 11.753,5 juta, 

sedangkan di tahun 2020 mengalami penurunan sebesar 11.753,5 juta. Provinsi Jawa Barat 

mengalami peningkatan dari tahun 2019 sampai dengan 2022. Provinsi Jawa Timur mengalami 

peningkatan pada tahun 2019, 2020, dan 2022 sebesar 12.119,6 juta, 10.207,9 juta dan 12.803,2 

juta, sedangkan di tahun 2021 mengalami penurunan sebesar 3.108,4 juta. Provinsi Riau mengalami 

peningkatan di tahun 2019, 2020, dan 2022 sebesar 17.235,8 juta, 7.825,6 juta, dan 18.064,2 juta, 

sedangkan di tahun 2021 mengalami penurunan sebesar 9.120 juta. Provinsi Sulawesi Tengah 

cenderung fluktuatif di setiap tahunnya. Dan Provinsi Jawa Tengah mengalami peningkatan di tahun 

2020 dan 2021 sebesar 11.915,4 juta dan 705,1 juta, sedangkan di tahun 2019 dan 2022 mengalami 

penurunan sebesar 8.820,2 juta dan 6.318,9 juta. Data investasi di Provinsi Jawa Tengah 

menunjukkan investasi yang cukup tinggi diantara kelima provinsi yang masuk di lima besar 

realisasi investasi. Namun, provinsi tersebut tidak termasuk ke dalam lima besar realisasi investasi. 

Apabila dikaitkan dengan jumlah tenaga kerja yang masuk di provinsi tersebut, Jawa Tengah 

termasuk tinggi diantara kelima provinsi tersebut. Peran investasi sangat mempengaruhi angkatan  

kerja. baik investasi asing atau domestik. Apabila investasi menurun maka akan menyebabkan 

lapangan pekerjaan menjadi sedikit, penentuan upah menurun. Pemilihan objek Provinsi Jawa 

1000

11000

21000

31000

41000

51000

61000

 DKI Jakarta Jawa Barat Jawa Timur Riau Sulawesi
Tengah

Jawa Tengah

Ju
ta

 R
u

p
ia

h

2018 2019 2020 2021 2022



    100 
 

Tengah yaitu dikarenakan investasi di Provinsi Jawa Tengah tidak termasuk ke dalam lima besar 

realisasi investasi di Indonesia.  

Provinsi yang termasuk ke dalam lima besar realisasi investasi di Indonesia yaitu DKI 

Jakarta, Jawa Barat, Jawa Timur, Riau, dan Sulawesi Tengah. Padahal, jika dilihat dari data Provinsi 

Jawa Tengah merupakan provinsi yang mempunyai jumlah angkatan kerja lebih banyak dibanding 

dengan provinsi-provinsi tersebut. Meskipun demikian, Pemerintah Indonesia akan terus 

mendorong pemerataan penyebaran investasi di seluruh Indonesia baik untuk PMA ataupun PMDN. 

Menurut Kusumosuwidho (1981:193) dalam pembangunan nasional bahwa angkatan kerja 

merupakan faktor dinamika yang sangat penting untuk menentukan laju pertumbuhan ekonomi. 

Apabila penyerapan angkatan kerja di suatu provinsi tinggi, maka investasi di suatu provinsi 

tersebut juga tinggi. Hal tersebut menunjukkan apabila kenaikan investasi akan mempengaruhi 

pertumbuhan, pembangunan ekonomi dan penyerapan angkatan kerja disuatu daerah juga tinggi. 

Sehingga hal tersebut akan mengurangi persentase pengangguran dan pendapatan masyarakat akan 

mengalami kenaikan. Di Provinsi Jawa Tengah tidak termasuk ke dalam lima besar realisasi 

investasi di Indonesia, akan tetapi penyerapan angkatan kerja tinggi dan berdampak pada 

penciptaan lapangan pekerjaan yang tinggi. Jadi, dapat disimpulkan jika investasi di Jawa Tengah 

merupakan labour intensive yang artinya kegiatan pembangunan lebih banyak menggunakan tenaga 

manusia (padat karya). Terlihat pada Gambar 1.3 mengenai persentase angkatan kerja di lima 

provinsi yang termasuk ke dalam lima besar realisasi investasi di Indonesia dan Provinsi Jawa 

Tengah.  

 

Gambar 1. 3 Persentase Angkatan Kerja Tahun 2018-2022 

Sumber : BPS 

Dari tahun 2019-2022 persentase angkatan kerja di Provinsi Jawa Tengah terus mengalami 

peningkatan dari tahun 2019 sampai dengan tahun 2022 yakni sebesar 0,04%, 0,58%, 0,15%, dan 

1,26%. Pada tahun 2020-2022 mengalami peningkatan meskipun pada tahun 2020 terdapat masalah 

yang mengglobal yaitu pandemi covid. Masalah tersebut dapat berakibat pada penghambatan 

perekonomian khususnya pertumbuhan dan pembangunan ekonomi. Hal tersebut justru tidak 

mengurangi jumlah angkatan kerja di Provinsi Jawa Tengah meskipun banyak sekali lapangan 

usaha yang gulung tikar, Pemutusan Hubungan Kerja (PHK), dan berhentinya investasi. Namun 

persentase angkatan kerja di Provinsi Jawa Tengah terus meningkat di setiap tahunnya. Dilihat dari  
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Gambar 1.3, di tahun 2022 persentase angkatan kerja mengalami peningkatan yang jauh lebih tinggi 

dibandingkan dengan tahun-tahun sebelumnya, meskipun di Provinsi Jawa Tengah tidak termasuk 

ke dalam lima besar realisasi investasi di Indonesia.  

Tujuan dilakukannya penelitian ini untuk menganalisis penerimaan pajak daerah, suku 

bunga, pengeluaran pemerintah, dan transfer keuangan daerah terhadap investasi dan PDRB. 

Orisinalitas dalam penelitian ini menghadirkan variabel investasi sebagai variabel intervening. 

Penelitian ini berdasarkan pada teori Harrod Domar yang menekankan bahwa industri dan 

tabungan memiliki peranan yang penting pada pertumbuhan ekonomi yang berkembang. Adanya 

investasi yang dipengaruhi oleh penerimaan pajak daerah, suku bunga, pengeluaran pemerintah, dan 

Transfer Keuangan Daerah (TKD) dapat mempengaruhi PDRB di suatu daerah. Apabila investasi di 

suatu daerah meningkat maka dapat meningkatkan kapasitas produksi yang dapat membuka 

lapangan pekerjaan dan menciptakan angkatan kerja yang dapat mengurangi pengangguran dan 

dapat mendorong perkembangan perekonomian.  

 

TINJAUAN PUSTAKA 

Tinjauan pustaka merupakan proses umum yang dilalui untuk mendapatkan teori yang 

relevan dengan masalah yang diteliti. Kajian Pustaka meliputi pengidentifikasian secara sistematis 

dan analisis dokumen yang memuat informasi yang berkaitan dengan masalah penelitian. Menurut 

Sukirno (2008), investasi merupakan pengeluaran penanaman modal yang mempunyai tujuan 

menambah kemampuan produksi barang dan jasa dalam perekonomian. Investasi daerah 

merupakan investasi yang dilakukan pemerintah, masyarakat, dan sektor swasta. Investasi 

pemerintah terbagi menjadi investasi fisik dan non fisik. Investasi daerah bertujuan untuk 

meningkatkan pertumbuhan perekonomian daerah yang dapat mengurangi ketimpangan antar 

daerah dan potensi yang dimiliki setiap daerah. Pertumbuhan ekonomi diukur menggunakan 

presentase Produk Domestik Regional Bruto yang mana PDRB digunakan untuk mengukur total 

dari perekonomian barang dan jasa yang diproduksi satu tahun dan pendapatan total yang diterima 

oleh seluruh produksi barang dan jasa.  

Variabel yang mempengaruhi investasi dan PDRB yaitu variabel keuangan daerah yakni 

penerimaan pajak daerah, pengeluaran pemerintah, dan Transfer Keuangan Daerah (TKD). 

Keuangan daerah bersumber dari Anggaran Pendapatan Belanja Daerah (APBD) yang digunakan 

untuk meningkatkan pelayanan masyarakat dan kesejahteraan di suatu daerah. Teori yang 

digunakan dalam penelitian ini yakni Teori Harrod Domar, Teori Peacock Wiseman, dan Teori 

Keynes. Teori Harrod Domar menekankan apabila industri dan tabungan memiliki peranan 

penting pada pertumbuhan ekonomi yang berkembang. Adanya investasi dapat meningkatkan 

PDRB di suatu daerah. Pada teori ini, pertumbuhan ekonomi dipengaruhi oleh tingkat investasi, 

tabungan, dan produktivitas modal. Maka, dengan adanya pertumbuhan investasi akan diikuti 

dengan pertumbuhan ekonomi. Teori Peacock Wiseman didasarkan pada penerimaan pengeluaran 

pemerintah dengan mengandalkan penerimaan pajak apabila GNP meningkat maka penerimaan 

pemerintah juga akan meningkat, begitu juga dengan pengeluaran pemerintah. Teori Keynes 

ditandai dengan kebijakan fiskal ekspansif yaitu dengan peningkatan pengeluaran pemerintah. 

Dengan adanya peningkatan pengeluaran pemerintah maka anggaran untuk membuat sarana dan 

prasarana yang menunjang peningkatan investasi lebih besar. Dan pada Mankiw (2000) apabila  

 



    102 
 

perubahan naik turunnya suku bunga dapat mempengaruhi keinginan masyarakat untuk 

berinvestasi.  

Berdasarkan penelitian yang dilakukan, ditemukan bahwa penerimaan pajak daerah 

berhubungan positif signifikan terhadap PDRB, hal ini sesuai dengan penelitian Nurfitriana et al. 

(2023); Aisah et al. (2024); Kusuma dan Wahyudi (2022) menjelaskan bahwa pajak daerah 

berpengaruh positif dan signifikan terhadap Produk Domestik Bruto (PDRB) dan ini mendukung 

teori Harrord Domar. Transfer Keuangan Daerah berhubungan positif signifikan terhadap PDRB, 

hal ini sesuai dengan penelitian Novianti (2022) yang menjelaskan bahwa dana perimbangan 

memiliki pengaruh yang signifikan terhadap PDRB dan ini mendukung teori Harrod Domar.  

Penerimaan pajak daerah berhubungan positif signifikan terhadap investasi, hal ini sesuai dengan 

penelitian Arini dan Kusuma (2019) yang menjelaskan bahwa PAD dan investasi mempunyai 

hubungan yang positif signifikan dan ini mendukung teori Harrod Domar. Suku bunga 

berhubungan negatif signifikan terhadap investasi, hal ini sesuai dengan penelitian Messakh 

(2019); Hutasoit et al. (2024) menjelaskan bahwa variabel suku bunga mempunyai pengaruh yang 

negatif dan signifikan terhadap investasi dan ini mendukung teori Keynes. Pengeluaran 

pemerintah berhubungan positif signifikan terhadap investasi, hal ini sesuai dengan penelitian 

Omitogun (2018) yang menjelaskan bahwa pengeluaran pemerintah atau belanja pemerintah 

berpengaruh terhadap investasi dan ini mendukung teori Keynes dan Peacock Wiseman. Transfer 

Keuangan Daerah berhubungan positif tidak signifikan terhadap investasi, hal ini sesuai dengan 

Efendi (2022) menjelaskan bahwa Transfer Keuangan Daerah atau dana perimbangan tidak 

signifikan terhadap investasi. Investasi berhubungan positif signifikan terhadap PDRB, hal ini 

sesuai dengan penelitian Sadli et al. (2022); Kusuma dan Wahyudi (2022) yang menjelaskan 

bahwa investasi berpengaruh positif signifikan terhadap pertumbuhan ekonomi dan mendukung 

teori Harrod Domar.  

 

PERUMUSAN HIPOTESIS  

Berdasarkan dari kajian di atas maka hipotesis dalam penelitian ini adalah: 

1. Variabel penerimaan pajak daerah memiliki pengaruh positif terhadap PDRB di Provinsi 

Jawa Tengah.  

2. Variabel Transfer Keuangan Daerah (TKD) memiliki pengaruh positif terhadap PDRB di 

Provinsi Jawa Tengah.  

3. Variabel pengaruh penerimaan pajak daerah memiliki pengaruh positif terhadap investasi 

di Provinsi Jawa Tengah. 

4. Variabel suku bunga memiliki pengaruh negatif terhadap investasi di Provinsi Jawa 

Tengah.  

5. Variabel pengeluaran pemerintah memiliki pengaruh positif terhadap investasi di Provinsi 

Jawa Tengah.  

6. Variabel Transfer Keuangan Daerah (TKD) memiliki pengaruh positif terhadap investasi di 

Provinsi Jawa Tengah.  

7. Variabel investasi memiliki pengaruh positif terhadap PDRB di Provinsi Jawa Tengah 
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METODE PENELITIAN 

 

Jenis penelitian yang digunakan adalah penelitian kuantitatif. Penelitian kuantitatif adalah 

metode penelitian yang berbasis pada filsafat statistik yang digunakan untuk meneliti populasi atau 

sampel tertentu, yang pengambilan sampelnya dilakukan secara random dan data yang dikumpulkan 

menggunakan instrumen penelitian kemudian dianalisis secara kuantitatif yang bertujuan untuk 

menguji hipotesis yang ditetapkan. Adapun tujuan penelitian ini adalah untuk menganalisis 

pengaruh penerimaan pajak daerah, suku bunga, pengeluaran pemerintah, dan Transfer Keuangan 

Daerah (TKD) terhadap investasi dan PDRB. Penelitian ini menggunakan alat analisis PLS (Partial 

Least Square) dengan menggunakan WarpPLS 7.0. Pengambilan data dalam penelitian ini 

menggunakan data sekunder yang diperoleh dari BPS, Word Bank, dan DJP Kemenkeu. Data yang 

digunakan dalam penelitian ini adalah data panel dari tahun 2018 sampai dengan 2022 di tiap 

kabupaten/kota di Provinsi Jawa Tengah. 

Adapun variabel yang digunakan dalam penelitian ini yaitu penerimaan pajak daerah, suku 

bunga, pengeluaran pemerintah, Transfer Keuangan Daerah (TKD), investasi daerah, dan Produk 

Domestik Regional Bruto (PDRB). Penerimaan pajak daerah merupakan pajak yang dipungut oleh 

pemerintah daerah. Suku bunga adalah salah satu variabel yang pergerakannya dilaporkan karena 

bertujuan untuk mempengaruhi masyarakat dalam mengambil keputusan untuk mengalokasikan 

uangnya untuk ditabung, diinvestasikan, dan dikonsumsi. Pengeluaran pemerintah adalah salah satu 

kebijakan fiskal yang digunakan untuk mengelola perekonomian negara, sektor-sektor pengeluaran 

pemerintah sangat berperan aktif dalam menyumbang suatu investasi di negara dan daerah untuk 

meningkatkan pertumbuhan ekonomi. Transfer Keuangan Daerah (TKD) adalah pendapatan daerah 

yang didefinisikan dari transfer pusat ke daerah. Investasi daerah adalah investasi yang dilakukan 

pemerintah masyarakat dan sektor swasta yang bertujuan untuk meningkatkan pertumbuhan 

ekonomi daerah. PDRB adalah jumlah nilai tambah yang dihasilkan oleh seluruh unit usaha dalam 

suatu negara tertentu atau jumlah nilai barang dan jasa yang dihasilkan oleh seluruh unit ekonomi. 

Terlihat pada Tabel 1.1 mengenai variabel penelitian yang digunakan.  

Tabel 1.1 Variabel Penelitian 

Variabel Simbol Satuan Sumber 

Investasi I Juta 

rupiah 

BPS 

Penerimaan Pajak 

Daerah 

PPD Ribu 

Rupiah  

BPS Provinsi Jawa 

Tengah  

Suku Bunga SB Persen Word Bank 

Pengeluaran 

Pemerintah  

PP Ribu 

rupiah  

BPS Provinsi Jawa 

Tegah  

PDRB PDRB Juta 

rupiah 

BPS Provins Jawa 

Tengah  

TKD (Transfer 

Keuangan Daerah) 

TKD Juta 

rupiah  

Direktorat Jenderal 

Perimbangan 

Keuangan  
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HASIL DAN PEMBAHASAN  

1) Hasil Penelitian 

Sebelum mendapatkan hasil hubungan antara variabel-variabel maka dilakukan uji validitas 

konvergen pada tabel 1.2. 

Uji Validitas Konvergen 

Tabel 1.2 Uji Validitas Konvergen 

 X1 X2 X3 X4 I PDRB 

X1 ( 1.000 ) 0.000 0.000 0.000 0.000 0.000 

X2 0.000 ( 1.000 ) 0.000 0.000 0.000 0.000 

X3 0.000 0.000 ( 1.000 ) 0.000 0.000 0.000 

X4 0.000 0.000 0.000 ( 1.000 ) 0.000 0.000 

I 0.000 0.000 0.000 0.000 ( 1.000 ) 0.000 

PDRB 0.000 0.000 0.000 0.000 0.000 ( 1.000 ) 

Tabel 1.2 menunjukkan hasil nilai loading factor dari tiap-tiap indikator. Loading factor 

berada di dalam tanda kurung. Apabila loading factor ( nilai yang berada di dalam kurung ≥ 0,5 ) 

maka memenuhi kriteria validitas konvergen. Adapun uji validitas diskriminan terlihat pada tabel 

1.3. 

Uji Validitas Diskriminan 

Tabel 1.3 Uji Validitas Diskriminan 

 X1 X2 X3 X4 I PDRB 

X1 ( 1.000 ) -0.121 0.195 -0.002 0.358 0.515 

X2 -0.121 ( 1.000 ) -0.734 0.809 -0.300 -0.032 

X3 0.195 -0.734 ( 1.000 ) -0.477 0.358 0.171 

X4 -0.002 0.809 -0.477 ( 1.000 ) -0.109 0.171 

I 0.358 -0.300 0.358 -0.109 ( 1.000 ) 0.581 

PDRB 0.515 -0.302 0.171 0.171 0.581 ( 1.000 ) 

Tabel 1.3 menunjukkan nilai loading factor dari semua indikator variabel x1,x2,x3, dan x4, 

I, dan PDRB. Nilai loading factor dari x1 terhadap x1 sebesar 1,0000. Nilai tersebut lebih tinggi 

dari nilai x1 terhadap x2, nilai x1 terhadap x3, dan nilai x1 terhadap x4, x1 terhadap I, x1 terhadap 

PDRB dan seterusnya. Nilai tersebut sebesar -0,121, 0,195, -0,002, 0,358, 0,515 Artinya indikator 

x1 memenuhi kriteria validitas diskriminan. Kemudian, uji reliabilitas Cronbach alpha pada tabel 

1.4 dan 1.5.  
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Uji Reliabilitas Cronbach Alpha dan Composite Reliability 

Tabel 1.4 Skala Cronbach Alpha 

Skala Cronbach Alpha Keterangan 

0,81 - 1,00 Sangat reliabel 

0,61 – 0,80 Reliabel  

0,42 – 0,60 Cukup reliabel 

0,21 – 0,41 Tidak reliabel  

0,00 – 0,20 Sangat tidak reliable  

Sumber: Dahlan et al (2014) 

Tabel 1.5 Uji Reliabilitas Cronbach Alpha 

 X1 X2 X3 X4 I PDRB 

Cronbach 

Alpha 

1.000 1.000 1.000 1.000 1.000 1.000 

 

Tabel 1.5 menunjukkan tabel uji reliabilitas Cronbach alpha yang mana nilai reliabilitas 

yang diukur dengan Cronbach alpha nilai reliabilitas variabel x1, x2, x3, x4, I, dan PDRB sebesar 

1,000. Nilai tersebut kedalam kategori nilai reliabilitas yang sangat reliabel apabila diukur 

menggunakan cronbach alpha. Dan uji hipotesis terdapat pada gambar 1.4.  

 

Uji Hipotesis  

 

Gambar 1.4 Hasil Uji Hipotesis 
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Berdasarkan hasil analisis, maka didapatkan persamaan model estimasi: 

PDRB = β0 + β1I + β2PPD + β3TKD + €t 

I = β0 + β4PPD + β5SB + β6PP + β7TKD + €t 

Keterangan: 

PDRB = Pertumbuhan ekonomi 

I = Investasi  

PPD = Penerimaan pajak daerah  

SB = Suku bunga 

PP = Pengeluaran pemerintah 

TKD = Transfer keuangan daerah 

€t = Error term 

Variabel penerimaan pajak daerah mempunyai hubungan positif signifikan terhadap PDRB 

karena nilai koefisien sebesar 0,73 dengan p-value sebesar <0,01. Variabel penerimaan pajak 

daerah mempunyai hubungan positif signifikan terhadap investasi karena nilai koefisien sebesar 

0,53 dengan p-value sebesar <0,01. Variabel suku bunga mempunyai hubungan negatif signifikan 

terhadap investasi karena nilai koefisien sebesar -0,18 dengan p-value sebesar <0,01. Variabel 

pengeluaran pemerintah mempunyai hubungan positif signifikan terhadap investasi karena nilai 

koefisien sebesar 0,17 dengan p-value 0,01. Variabel Transfer Keuangan Daerah (TKD) 

mempunyai hubungan positif tidak signifikan terhadap investasi karena nilai koefisien sebesar 

0,10 dengan p-value sebesar 0,10. Variabel Transfer Keuangan Daerah (TKD) mempunyai 

hubungan positif signifikan terhadap PDRB karena nilai koefisien sebesar 0,15 dengan p-value 

sebesar 0,02. Variabel investasi mempunyai hubungan positif signifikan terhadap PDRB karena 

nilai koefisien sebesar 0,13 dengan p-value sebesar 0,04.  

2) Pembahasan 

Berdasarkan hasil analisis menggunakan PLS yang sudah dilakukan, penerimaan pajak 

daerah  mempunyai hubungan pengaruh positif signifikan terhadap PDRB. Hal tersebut dibuktikan 

dengan nilai koefisien sebesar 0,73 dengan p-value <0,01. Artinya p-value lebih kecil dari 0,05. 

Hasil analisis ini sesuai dengan teori yang dikemukakan oleh Zhang dan Cui (2008) bahwa 

pertumbuhan ekonomi yang mengalami peningkatan melalui indikator PDRB maka kesejahteraan 

dan kemakmuran masyarakat juga akan meningkat, dengan meningkatnya PDRB maka 

penerimaan pemerintah juga akan meningkat dan digunakan untuk pembangunan ekonomi. 

Sehingga apabila pendapatan daerah mengalami peningkatan melalui pajak daerah ketergantungan 

terhadap pemerintah pusat dapat berkurang. Hal tersebut dapat disimpulkan bahwa semakin tinggi 

pendapatan pajak daerah maka semakin tinggi juga output barang dan jasa yang dihasilkan dari 

PDRB. Hasil penelitian ini sejalan dengan penelitian Nurfitriana et al. (2023); Aisah et al. (2024); 

Kusuma dan Wahyudi (2022) menjelaskan bahwa pajak daerah berpengaruh positif dan signifikan 

terhadap Produk Domestik Bruto (PDRB). Penerimaan pajak daerah di Provinsi Jawa Tengah 

merupakan sumber utama pendapatan daerah untuk meningkatkan modal. Meningkatnya 

penerimaan pajak daerah yang signifikan akan mengakibatkan PDRB mengalami peningkatan 

melalui output produksi barang dan jasa. Penerimaan pajak daerah yang merupakan salah satu 

komponen dari PAD yang dapat mengoptimalisasikan usaha dan dapat meningkatkan kontribusi 
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terhadap Anggaran Pendapatan Belanja Daerah. Dengan meningkatnya penerimaan pajak daerah 

di Provinsi Jawa Tengah dapat membangun perekonomian di suatu daerah dan penerimaan pajak 

daerah merupakan modal untuk pertumbuhan ekonomi dan kesejahteraan masyarakat di Provinsi 

Jawa Tengah.  

Berdasarkan hasil analisis menggunakan PLS yang sudah dilakukan, Transfer Keuangan 

Daerah (TKD) menunjukkan bahwa mempunyai hubungan pengaruh positif signifikan terhadap 

PDRB. Hal tersebut dibuktikan dengan nilai koefisien sebesar 0,15 dengan p-value <0,01. Transfer 

Keuangan Daerah atau yang disebut dengan dana perimbangan merupakan dana dari APBN yang 

dialokasikan ke setiap daerah. Hasil penelitian ini sejalan dengan penelitian Novianti (2022) yang 

menjelaskan bahwa dana perimbangan memiliki pengaruh yang signifikan terhadap PDRB per 

kapita. Dalam penelitian dijelaskan bahwa Transfer Keuangan Daerah (TKD) di Provinsi Jawa 

Tengah diharapkan mampu mendorong daerah untuk berkembang dan mampu membantu 

pembiayaan daerah untuk menyelenggarakan pembangunan daerah dengan baik  

Berdasarkan hasil analisis menggunakan PLS yang sudah dilakukan, penerimaan pajak 

daerah menunjukkan bahwa mempunyai hubungan pengaruh positif signifikan terhadap investasi. 

Hal tersebut dibuktikan dengan nilai koefisien sebesar 0,53 dengan p-value <0,01. Artinya p-value 

lebih kecil dari 0,05. Penerimaan pajak daerah merupakan salah satu komponen dari PAD yang 

mempunyai keterkaitan dengan pertumbuhan ekonomi yang merupakan salah satu faktor 

terpenting untuk menaikkan investasi. Hasil penelitian ini sejalan dengan penelitian Arini dan 

Kusuma (2019) yang menjelaskan bahwa PAD dan investasi mempunyai hubungan yang positif 

signifikan. Penerimaan pajak daerah di Provinsi Jawa Tengah berpengaruh terhadap investasi 

daerah. Dalam hal ini, masih terdapat keterkaitan dengan pertumbuhan ekonomi di Provinsi Jawa 

Tengah. Pertumbuhan ekonomi karena penerimaan pajak daerah dari PAD dapat mempengaruhi 

investasi di Provinsi Jawa Tengah. Apabila PAD meningkat dapat meningkatkan kesejahteraan 

masyarakat dan akan mengakibatkan konsumsi masyarakat menjadi tinggi. Maka, dengan 

meningkatnya penerimaan pajak daerah di Provinsi Jawa Tengah dapat meningkatkan investasi 

daerah di Provinsi Jawa Tengah.  

Berdasarkan hasil analisis menggunakan PLS yang sudah dilakukan, suku bunga 

menunjukkan bahwa mempunyai hubungan negatif signifikan terhadap investasi. Hal tersebut 

dibuktikan dengan nilai koefisien sebesar -0,18 dengan p-value <0,01. Teori investasi Keynes 

menjelaskan erat hubungan antara investasi dengan suku bunga. Teori ini menjelaskan apabila 

suku bunga turun maka investasi akan meningkat dan sebaliknya apabila suku bunga naik maka 

investasi akan menurun. Hasil penelitian ini sejalan dengan penelitian Messakh (2019); Hutasoit et 

al. (2024) menjelaskan bahwa variabel suku bunga mempunyai pengaruh yang negatif dan 

signifikan terhadap investasi. Suku bunga di Provinsi Jawa Tengah menjadi salah satu indikator 

yang mempengaruhi para investor untuk berinvestasi ke daerah. Apabila suku bunga di suatu 

daerah mengalami peningkatan maka investasi di suatu daerah akan menurun. begitu juga 

sebaliknya apabila suku bunga mengalami penurunan maka investasi di suatu daerah akan naik.  

 

Berdasarkan hasil analisis menggunakan PLS yang sudah dilakukan, pengeluaran 

pemerintah menunjukkan bahwa mempunyai hubungan positif signifikan terhadap investasi. Hal 

tersebut dibuktikan dengan nilai koefisien sebesar 0,17 dengan p-value 0,01. Artinya p-value lebih 
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kecil dari 0,05. Teori Keynesian mengenai pengeluaran pemerintah yaitu berhubungan positif 

terhadap investasi. Apabila pengeluaran pemerintah mengalami peningkatan maka investasi juga 

naik, dan jika pengeluaran pemerintah turun maka investasi juga menurun. Maka, hasil analisis 

dari penelitian ini sesuai dengan teori Keynesian. Hasil penelitian ini sejalan dengan penelitian 

Omitogun (2018) yang menjelaskan bahwa pengeluaran pemerintah atau belanja pemerintah 

berpengaruh terhadap investasi, namun tergantung pada jenis belanjanya. Pengeluaran pemerintah 

di Provinsi Jawa Tengah bersumber dari semua pemasukan daerah yang diterima dari daerahnya 

sendiri yang digunakan untuk membiayai kegiatan di suatu daerah. Melalui kebijakan pengeluaran 

pemerintah Provinsi Jawa Tengah dapat menaikkan investasi di suatu daerah. 

 

Berdasarkan hasil analisis menggunakan PLS yang sudah dilakukan, Transfer Keuangan 

Daerah (TKD) menunjukkan bahwa mempunyai hubungan positif tidak signifikan terhadap 

investasi. Hal tersebut dibuktikan dengan nilai koefisien sebesar 0,10 dengan p-value 0,10, artinya 

p-value lebih besar dari 0,05. Hal ini sejalan dengan penelitian Efendi (2022) menjelaskan bahwa 

Transfer Keuangan Daerah atau dana perimbangan tidak signifikan terhadap investasi. Provinsi 

Jawa Tengah yang kaya akan sumber daya alamnya namun pada pelaksanaan otonomi daerah 

justru memperburuk iklim investasi, yang mana dengan adanya otonomi daerah tersebut 

diharapkan dapat meningkatkan investasi dengan Transfer Keuangan Daerah (TKD) Provinsi Jawa 

Tengah.   

Berdasarkan hasil analisis menggunakan PLS yang sudah dilakukan, investasi 

menunjukkan bahwa mempunyai hubungan positif signifikan terhadap PDRB. Hal tersebut 

dibuktikan dengan nilai koefisien sebesar 0,13 dengan p-value 0,04. Artinya p-value lebih kecil 

dari 0,05. Menurut Todaro (2003) pertumbuhan merupakan fungsi dari investasi yang mempunyai 

hubungan antar keduanya. Hasil penelitian ini sejalan dengan penelitian Sadli et al. (2022); 

Kusuma dan Wahyudi (2022) yang menjelaskan bahwa investasi berpengaruh positif signifikan 

terhadap pertumbuhan ekonomi. Pembentukan modal atau investasi menjadi salah satu hal yang 

sangat penting dalam perekonomian di Provinsi Jawa Tengah. Dengan adanya investasi di Provinsi 

Jawa Tengah maka dapat menangani modal yang terjadi di wilayah Provinsi Jawa Tengah. 

Apabila investasi di Provinsi Jawa Tengah meningkat maka dapat mendorong dan memperlancar 

pertumbuhan PDRB. Pada penelitian 2018-2022 investasi di Provinsi Jawa Tengah telah berhasil 

mendorong kenaikan output secara signifikan dan dapat meningkatkan kesejahteraan masyarakat 

yang disebabkan dari naiknya pendapatan masyarakat.  

SIMPULAN  

Berdasarkan penelitian yang telah dilakukan, ditemukan bahwa penerimaan pajak daerah 

memiliki pengaruh positif signifikan terhadap PDRB di Provinsi Jawa Tengah. Ditemukan bahwa 

Transfer Keuangan Daerah (TKD) memiliki pengaruh positif signifikan terhadap PDRB di 

Provinsi Jawa Tengah. Ditemukan bahwa penerimaan pajak daerah memiliki pengaruh positif 

signifikan terhadap investasi di Provinsi Jawa Tengah. Ditemukan bahwa suku bunga memiliki 

pengaruh negatif signifikan terhadap investasi di Provinsi Jawa Tengah. Ditemukan bahwa 

pengeluaran pemerintah memiliki pengaruh positif signifikan terhadap investasi di Provinsi Jawa 

Tengah. Ditemukan bahwa Transfer Keuangan Daerah (TKD) memiliki pengaruh positif tidak 

signifikan terhadap investasi di Provinsi Jawa Tengah. Ditemukan bahwa investasi memiliki 
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pengaruh positif signifikan terhadap PDRB di Provinsi Jawa Tengah. Dalam hal ini, pemerintah 

perlu melakukan kebijakan mengenai insentif pajak, fasilitas infrastruktur yang dapat mendukung 

pembangunan ekonomi dan menjaga keseimbangan investasi di Provinsi Jawa Tengah dan 

mempertahankan pertumbuhan ekonomi melalui Produk Domestik Regional Bruto (PDRB) supaya 

tetap meningkat, dalam pembagian Transfer Keuangan Daerah dilakukan secara merata guna 

mendorong perekonomian dan mengurangi ketergantungan pemerintah daerah terhadap 

pemerintah pusat, di sisi lain pemerintah daerah diharapkan dapat menarik investasi PMA dan 

PMDN untuk menjaga stabilitas ekonomi.  
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