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ABSTRACT  ARTICLE INFO 

Penelitian ini bertujuan untuk menganalisis pengaruh variabel 
makroekonomi inflasi, upah minimum, konsumsi rumah tangga, 
kurs tukar, investasi, dan pengeluaran pemerintah terhadap 
pertumbuhan industri manufaktur di Indonesia baik dalam jangka 
pendek maupun jangka panjang. Menggunakan data time series 
tahunan periode 1990–2024 (N=35), penelitian ini 
mengaplikasikan pendekatan Error Correction Model (ECM) dua 
tahap Engle-Granger yang mampu mengidentifikasi dinamika 
penyesuaian menuju keseimbangan jangka panjang. Uji 
stasioneritas Augmented Dickey-Fuller (ADF) dan Phillips-Perron 
(PP) mengkonfirmasi seluruh variabel terintegrasi pada orde I(1). 
Uji kointegrasi Engle-Granger menunjukkan adanya hubungan 
keseimbangan jangka panjang yang signifikan antar variabel, 
ditandai nilai ADF residual sebesar -4,595 (p=0,000). Hasil 
estimasi persamaan jangka panjang menunjukkan bahwa investasi 
berpengaruh positif sangat signifikan terhadap pertumbuhan 
manufaktur (β=8,794; p=0,006), sedangkan pengeluaran 
pemerintah berpengaruh negatif signifikan (β=-12,638; p=0,001) 
yang mengindikasikan adanya efek crowding out jangka panjang. 
Estimasi model ECM menghasilkan koefisien Error Correction 
Term (ECT) sebesar -1,046 (p=0,000), mengkonfirmasi 
mekanisme koreksi yang valid dengan kecepatan penyesuaian 
sebesar 104,62% per tahun. Dalam jangka pendek, perubahan 
investasi (ΔINV: β=8,156; p=0,017) dan perubahan pengeluaran 
pemerintah (ΔGOV: β=-15,461; p=0,001) menjadi variabel paling 
dominan. Seluruh uji diagnostik normalitas Jarque-Bera, 
heteroskedastisitas Breusch-Pagan, efek ARCH, dan autokorelasi 
Ljung-Box terpenuhi, mengkonfirmasi validitas inferensi statistik 
model. Temuan ini menegaskan peran strategis investasi sebagai 
pendorong utama pertumbuhan manufaktur dan perlunya 
reorientasi belanja pemerintah agar lebih bersifat komplementer 
terhadap investasi swasta di sektor industri. 
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1. INTRODUCTION  
Sektor industri manufaktur merupakan salah satu pilar utama dalam perekonomian yang 

berperan penting dalam meningkatkan pertumbuhan ekonomi melalui penciptaan nilai tambah, 
penyerapan tenaga kerja, serta peningkatan daya saing nasional (Todaro & Smith, 2015). 
Pertumbuhan industri manufaktur mencerminkan tingkat perkembangan ekonomi suatu negara 
karena sektor ini memiliki keterkaitan yang luas dengan sektor lain melalui rantai produksi dan 
distribusi (Sukirno, 2016). Dalam konteks pembangunan ekonomi, kinerja industri manufaktur 
tidak terlepas dari pengaruh berbagai variabel makroekonomi yang dapat mendorong maupun 
menghambat pertumbuhannya (Mankiw, 2021). Oleh karena itu, penting untuk mengkaji faktor-
faktor makroekonomi yang memengaruhi pertumbuhan industri manufaktur, seperti inflasi, upah 
minimum, konsumsi rumah tangga, kurs tukar, investasi, dan pengeluaran pemerintah 
(Blanchard, 2017). 

Inflasi merupakan salah satu indikator makroekonomi yang memiliki pengaruh signifikan 
terhadap pertumbuhan industri manufaktur karena berkaitan langsung dengan biaya produksi 
dan daya beli masyarakat (Mankiw, 2021). Kenaikan inflasi dapat meningkatkan biaya bahan 
baku dan energi sehingga menekan profitabilitas perusahaan industri (Blanchard, 2017). Namun, 
dalam kondisi tertentu, inflasi yang moderat dapat mencerminkan peningkatan permintaan 
agregat yang justru mendorong peningkatan produksi industri manufaktur (Sukirno, 2016). 
Dengan demikian, hubungan antara inflasi dan pertumbuhan industri manufaktur bersifat 
kompleks dan perlu dianalisis secara empiris (Todaro & Smith, 2015). 

Upah minimum juga merupakan faktor penting yang memengaruhi pertumbuhan industri 
manufaktur, terutama pada sektor yang bersifat padat karya (Borjas, 2016). Kenaikan upah 
minimum dapat meningkatkan kesejahteraan tenaga kerja dan daya beli masyarakat yang pada 
akhirnya dapat mendorong permintaan terhadap produk industri (Mankiw, 2021). Di sisi lain, 
peningkatan upah minimum dapat menambah beban biaya produksi bagi perusahaan sehingga 
berpotensi menurunkan tingkat investasi dan penyerapan tenaga kerja (Sukirno, 2016). Oleh 
karena itu, pengaruh upah minimum terhadap pertumbuhan industri manufaktur dapat bersifat 
positif maupun negatif tergantung pada kondisi ekonomi yang terjadi (Blanchard, 2017). 

Konsumsi rumah tangga merupakan komponen terbesar dalam pembentukan Produk 
Domestik Bruto dari sisi pengeluaran yang memiliki peran penting dalam mendorong 
pertumbuhan industri manufaktur (Keynes, 1936). Peningkatan konsumsi masyarakat akan 
meningkatkan permintaan terhadap barang-barang industri sehingga mendorong peningkatan 
output dan produksi (Mankiw, 2021). Dalam teori Keynesian, konsumsi menjadi determinan 
utama dalam menentukan tingkat aktivitas ekonomi suatu negara (Sukirno, 2016). Oleh karena 
itu, pertumbuhan konsumsi rumah tangga memiliki hubungan yang erat dengan pertumbuhan 
sektor industri manufaktur (Todaro & Smith, 2015). 

Kurs tukar merupakan variabel makroekonomi yang memengaruhi daya saing industri 
manufaktur, terutama dalam perdagangan internasional (Krugman & Obstfeld, 2018). Depresiasi 
nilai tukar dapat meningkatkan daya saing ekspor karena harga produk domestik menjadi lebih 
murah di pasar internasional (Blanchard, 2017). Namun, depresiasi juga dapat meningkatkan 
biaya impor bahan baku yang digunakan dalam proses produksi industri (Mankiw, 2021). 
Sebaliknya, apresiasi nilai tukar dapat menurunkan biaya impor tetapi berpotensi menurunkan 
daya saing ekspor (Krugman & Obstfeld, 2018). Dengan demikian, pengaruh kurs tukar terhadap 
pertumbuhan industri manufaktur sangat bergantung pada struktur industri dan ketergantungan 
terhadap pasar global (Todaro & Smith, 2015). 

Selain keempat variabel tersebut, investasi dan pengeluaran pemerintah juga memiliki 
peran strategis dalam mendorong pertumbuhan industri manufaktur. Investasi, baik dalam negeri 
maupun asing, berkontribusi pada peningkatan kapasitas produksi, modernisasi teknologi, dan 
penciptaan lapangan kerja di sektor manufaktur (Jorgenson, 1963). Sementara itu, pengeluaran 
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pemerintah melalui belanja infrastruktur dan belanja modal dapat menciptakan efek multiplier 
yang mendorong aktivitas produksi industri (Barro, 1990). Penambahan kedua variabel ini 
menjadi penting untuk memberikan gambaran yang lebih komprehensif mengenai determinan 
pertumbuhan industri manufaktur di Indonesia. 

Dari perspektif metodologis, sebagian besar penelitian terdahulu mengenai determinan 
pertumbuhan industri manufaktur di Indonesia masih mengandalkan analisis regresi linear 
berganda dengan pendekatan Ordinary Least Squares (OLS) yang hanya menangkap hubungan 
statis antar variabel tanpa mempertimbangkan dinamika penyesuaian jangka panjang. Sholihah 
dkk. (2017) misalnya menganalisis pengaruh investasi sektor industri manufaktur terhadap 
pertumbuhan ekonomi dan penyerapan tenaga kerja di Indonesia menggunakan regresi linear 
berganda, tanpa menguji kemungkinan adanya hubungan kointegrasi antar variabel time series 
yang digunakan. Demikian pula, Nurhayani (2022) yang mengkaji pengaruh tenaga kerja, 
investasi, dan inflasi terhadap industri manufaktur di Indonesia periode 2000–2020 hanya 
menggunakan regresi OLS statis, sehingga berpotensi menghasilkan regresi lancung (spurious 
regression) mengingat data time series yang digunakan tidak diuji stasioneritasnya terlebih 
dahulu. Nurhayani (2022) menganalisis pengaruh investasi asing langsung, upah kerja, dan 
literasi tenaga kerja terhadap industri manufaktur di Indonesia juga menggunakan pendekatan 
regresi tanpa memisahkan dinamika penyesuaian jangka pendek dan jangka panjang. Sementara 
itu, penelitian yang telah menerapkan pendekatan ECM, seperti Amri (2022) yang menganalisis 
pengaruh inflasi, kurs, tenaga kerja, dan jumlah uang beredar terhadap sektor industri 
manufaktur, belum melibatkan variabel upah minimum, konsumsi rumah tangga, dan 
pengeluaran pemerintah secara simultan dalam satu model. Dengan demikian, celah penelitian 
(research gap) yang teridentifikasi adalah belum adanya kajian yang secara komprehensif 
menganalisis pengaruh inflasi, upah minimum, konsumsi rumah tangga, kurs tukar, investasi, dan 
pengeluaran pemerintah terhadap pertumbuhan industri manufaktur di Indonesia dengan 
pendekatan yang mampu menangkap dinamika jangka pendek dan jangka panjang secara 
simultan. (Engle & Granger, 1987) memperkenalkan konsep kointegrasi yang menjelaskan bahwa 
variabel-variabel ekonomi yang tidak stasioner dapat memiliki hubungan keseimbangan jangka 
panjang. Berdasarkan konsep tersebut, Error Correction Model (ECM) dikembangkan untuk 
menangkap dinamika penyesuaian menuju keseimbangan jangka panjang setelah terjadi 
guncangan (shock) dalam jangka pendek (Johansen, 1988). Pendekatan ECM dianggap lebih tepat 
digunakan dalam penelitian ini karena mampu menganalisis hubungan jangka pendek dan jangka 
panjang secara simultan, terutama untuk data time series yang rentan terhadap masalah spurious 
regression (Engle & Granger, 1987). 

Penelitian ini bertujuan untuk menganalisis pengaruh inflasi, upah minimum, konsumsi 
rumah tangga, kurs tukar, investasi, dan pengeluaran pemerintah terhadap pertumbuhan industri 
manufaktur di Indonesia baik dalam jangka pendek maupun jangka panjang menggunakan 
pendekatan Error Correction Model (ECM). Penggunaan metode ECM diharapkan dapat 
memberikan kontribusi metodologis yang lebih kaya dibandingkan penelitian sebelumnya yang 
hanya menggunakan regresi linear biasa. 

 

 

2. METHOD 
 Penelitian ini menggunakan pendekatan kuantitatif dengan tujuan untuk menganalisis 
pengaruh variabel makroekonomi terhadap pertumbuhan industri manufaktur di Indonesia baik 
dalam jangka pendek maupun jangka panjang (Sugiyono, 2017). Pendekatan kuantitatif dipilih 
karena penelitian ini menggunakan data numerik yang dianalisis secara statistik untuk menguji 
hubungan antar variabel (Ghozali, 2018). Jenis penelitian yang digunakan adalah penelitian 
asosiatif, yaitu penelitian yang bertujuan untuk mengetahui hubungan dan pengaruh antara 
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variabel independen dan variabel dependen dengan mempertimbangkan dimensi waktu (time 
series) menggunakan metode Error Correction Model (ECM). 
 
2.1 Jenis dan Sumber Data 
 Jenis data yang digunakan dalam penelitian ini adalah data sekunder dalam bentuk time 
series tahunan (Ghozali, 2018). Data diperoleh dari sumber resmi, yaitu Badan Pusat Statistik 
(BPS), Bank Indonesia (BI), dan Badan Koordinasi Penanaman Modal (BKPM) yang memiliki 
kredibilitas tinggi dan dapat diakses secara publik (Badan Pusat Statistik, 2023). Periode 
penelitian yang digunakan adalah tahun 1990 hingga 2024, sehingga mencakup 35 observasi 
tahunan yang memadai untuk estimasi ECM (Sugiyono, 2017). 
 
2.2 Definisi Operasional Variabel 
 Variabel dependen dalam penelitian ini adalah pertumbuhan industri manufaktur yang 
diukur berdasarkan pertumbuhan Produk Domestik Bruto (PDB) sektor industri pengolahan atas 
dasar harga konstan tahun 2010 (Badan Pusat Statistik, 2023). Variabel independen terdiri dari: 
(1) inflasi yang diukur menggunakan Indeks Harga Konsumen (IHK) tahunan; (2) upah minimum 
yang diukur berdasarkan rata-rata Upah Minimum Provinsi (UMP) secara nasional; (3) konsumsi 
rumah tangga yang diukur dari pengeluaran konsumsi rumah tangga dalam PDB atas harga 
konstan; (4) kurs tukar yang diukur berdasarkan nilai tukar rupiah terhadap dolar Amerika 
Serikat (kurs tengah Bank Indonesia); (5) investasi yang diukur berdasarkan total Penanaman 
Modal Dalam Negeri (PMDN) dan Penanaman Modal Asing (PMA) yang direalisasikan; dan (6) 
pengeluaran pemerintah yang diukur berdasarkan total belanja pemerintah pusat dalam APBN 
(Bank Indonesia, 2023); (Badan Koordinasi Penanaman Modal, 2023). 
 
2.3 Tahapan Analisis Data 
 Proses analisis data dalam penelitian ini dilakukan secara bertahap sesuai dengan 
prosedur estimasi ECM yang baku. Tahapan analisis meliputi: (1) Uji Stasioneritas; (2) Uji 
Kointegrasi; (3) Estimasi Persamaan Jangka Panjang; (4) Pembentukan Error Correction Term 
(ECT); dan (5) Estimasi Model ECM Jangka Pendek. 
 
2.4 Uji Stasioneritas 
 Sebelum melakukan estimasi, seluruh data time series terlebih dahulu diuji 
stasionaritasnya menggunakan Augmented Dickey-Fuller (ADF) Test dan Phillips-Perron (PP) 
Test (Dickey & Fuller, 1979). Uji stasioneritas dilakukan pada tingkat level I(0) dan first difference 
I(1) untuk menentukan orde integrasi masing-masing variabel. Hipotesis nol dalam uji ADF 
menyatakan bahwa data mengandung unit root (tidak stasioner), sementara hipotesis alternatif 
menyatakan bahwa data stasioner. ECM dapat diestimasi dengan valid apabila seluruh variabel 
terintegrasi pada orde yang sama, yakni I(1). 
 
2.5 Uji Kointegrasi 
 Setelah seluruh variabel terbukti stasioner pada first difference I(1), langkah selanjutnya 
adalah melakukan uji kointegrasi untuk mendeteksi adanya hubungan keseimbangan jangka 
panjang antar variabel (Johansen, 1988). Penelitian ini menggunakan uji kointegrasi Johansen 
yang terdiri dari dua statistik uji, yaitu Trace Statistics dan Maximum Eigenvalue Statistics. 
Apabila terdapat minimal satu vektor kointegrasi, maka dapat disimpulkan bahwa variabel-
variabel dalam model memiliki hubungan keseimbangan jangka panjang dan estimasi ECM dapat 
dilanjutkan (Engle & Granger, 1987)). 
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2.6 Model Persamaan Jangka Panjang 
 Persamaan jangka panjang diestimasi menggunakan metode Ordinary Least Squares 
(OLS) dengan model sebagai berikut: 

 
MANUFt = α + β1INFt + β2UMPt + β3KONSt + β4KURSt + β5INVt + β6GOVt + εt (1) 

 
Keterangan: 

MANUFt : Pertumbuhan industri manufaktur pada periode t 

INFt : Tingkat inflasi (IHK) pada periode t 

UMPt : Rata-rata upah minimum provinsi pada periode t 

KONSt : Konsumsi rumah tangga pada periode t 

KURSt : Nilai tukar rupiah terhadap USD pada periode t 

INVt : Total realisasi investasi (PMDN + PMA) pada periode t 

GOVt : Total pengeluaran pemerintah pada periode t 

Α : Konstanta 

β1–β6 : Koefisien regresi masing-masing variabel independen 

Εt : Error term pada periode t 

 
2.7 Error Correction Term (ECT) 
 Residual (εt) dari persamaan jangka panjang kemudian disimpan sebagai Error Correction 
Term (ECT) atau disebut juga sebagai et-1 (lagged residual). Nilai ECT yang diperoleh dari 
persamaan kointegrasi ini mencerminkan besarnya deviasi dari keseimbangan jangka panjang 
pada setiap periode. Syarat validitas ECT dalam ECM adalah koefisiennya harus bernilai negatif 
dan signifikan secara statistik, yang mengindikasikan adanya mekanisme koreksi menuju 
keseimbangan jangka panjang (Engle & Granger, 1987). 
 
2.8 Model ECM Jangka Pendek 
 Setelah diperoleh ECT, model Error Correction Model (ECM) untuk analisis jangka pendek 
diestimasi dengan model sebagai berikut: 
 
ΔMANUFt = α0 + β1ΔINFt + β2ΔUMPt + β3ΔKONSt + β4ΔKURSt + β5ΔINVt + β6ΔGOVt + λECTt-1 + 

μt (2) 
 
Keterangan: 
ΔMANUFt  : Perubahan pertumbuhan industri manufaktur ΔINFt = Perubahan tingkat inflasi 
ΔUMPt  : Perubahan upah minimum provinsi  
ΔKONSt : Perubahan konsumsi rumah tangga  
ΔKURSt : Perubahan nilai tukar rupiah terhadap USD  
ΔINVt   : Perubahan total realisasi investasi 
ΔGOVt   : Perubahan pengeluaran pemerintah 
ECTt-1   : Error Correction Term satu periode sebelumnya 
λ   : Koefisien kecepatan penyesuaian, diharapkan bernilai negatif dan signifikan 
μt  : Error term jangka pendek 
 
 Koefisien λ pada ECTt-1 merupakan parameter kunci dalam model ECM yang 
menunjukkan kecepatan penyesuaian menuju keseimbangan jangka panjang. Nilai λ yang negatif 
dan signifikan mengkonfirmasi bahwa model terkoreksi menuju keseimbangan setiap terjadi 
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guncangan, sedangkan besaran absolutnya menunjukkan proporsi ketidakseimbangan yang 
terkoreksi dalam setiap periode (Engle & Granger, 1987). 
 
2.9 Uji Asumsi Klasik dan Diagnostik 
 Setelah estimasi model ECM jangka pendek, dilakukan serangkaian uji diagnostik untuk 
memvalidasi model. Uji diagnostik meliputi: (1) Uji normalitas residual menggunakan Jarque-
Bera Test; (2) Uji heteroskedastisitas menggunakan ARCH Test dan White Test; (3) Uji 
autokorelasi menggunakan Breusch-Godfrey Serial Correlation LM Test; (4) Uji stabilitas 
parameter menggunakan CUSUM Test dan CUSUM of Squares Test; serta (5) Uji koefisien 
determinasi (R²) untuk mengukur kemampuan model dalam menjelaskan variasi pertumbuhan 
industri manufaktur. Seluruh proses pengolahan dan analisis data dalam penelitian ini dilakukan 
dengan menggunakan software EViews 12. 
 
 
3. RESULT AND DISCUSSION 
3.1 Tahap 1: Persiapan Data (1990–2024, N=35) 
  Penelitian ini menggunakan data time series tahunan Indonesia periode 1990–2024 
dengan total 35 observasi, memenuhi syarat minimal analisis ECM. Data mencakup tujuh variabel: 
pertumbuhan industri manufaktur (MANUF), inflasi IHK (INF), log upah minimum provinsi 
(UMP), log konsumsi rumah tangga (KONS), log kurs tukar Rp/USD (KURS), log realisasi investasi 
PMDN+PMA (INV), dan log pengeluaran pemerintah APBN (GOV). Perpanjangan periode ke tahun 
1990 memungkinkan analisis mencakup fase boom manufaktur pra-krisis (1990–1997), 
guncangan krisis finansial Asia 1997–1998, fase pemulihan, periode stabilisasi, serta dampak 
pandemi COVID-19 dan pemulihan pascapandemi (2020–2024). 

Tabel 1. Data Time Series Indonesia 1990–2007 

Tahun MANUF% INF% UMP(Rp) KONS(T) KURS INV(T) GOV(T) 

1990 12.17% 7.84% 70rb 512M 1.843 8.7 38.0 
1991 9.89% 9.42% 80rb 549M 1.950 10.2 45.2 
1992 10.63% 7.53% 90rb 585M 2.029 12.5 55.5 
1993 9.87% 9.69% 105rb 630M 2.087 15.7 66.4 
1994 11.66% 8.52% 120rb 688M 2.160 19.4 78.0 
1995 10.85% 9.43% 140rb 745M 2.248 24.3 93.5 
1996 11.62% 7.97% 170rb 810M 2.342 31.2 112.0 
1997 7.42% 6.23% 200rb 855M 2.909 33.8 130.5 
1998 3.04% 58.39% 230rb 753M 10.014 8.2 245.6 
1999 -11.44% 20.49% 235rb 614M 7.855 7.9 317.0 
2000 6.18% 3.72% 250rb 647M 8.422 10.5 221.0 
2001 4.09% 12.55% 310rb 683M 10.255 15.4 260.0 
2002 5.29% 11.96% 389rb 726M 9.261 20.3 322.2 
2003 6.40% 6.79% 461rb 781M 8.465 27.5 377.4 
2004 6.38% 6.06% 540rb 849M 8.985 36.8 427.2 
2005 4.59% 10.40% 645rb 905M 9.705 49.8 509.6 
2006 4.57% 13.33% 745rb 975M 9.020 85.0 667.1 
2007 4.67% 6.59% 835rb 1.1T 9.419 121.5 757.6 
2008 3.66% 11.06% 0.93jt 1.1T 9.699 148.0 985.7 
2009 2.21% 2.78% 1.00jt 1.2T 10.390 135.0 937.4 
2010 4.74% 6.96% 1.08jt 1.3T 9.090 208.5 1042.1 
2011 6.21% 3.79% 1.22jt 1.4T 8.770 252.0 1295.0 
2012 5.74% 4.30% 1.38jt 1.6T 9.387 313.0 1491.4 
2013 5.56% 8.38% 1.54jt 1.7T 10.461 398.6 1650.6 
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Tahun MANUF% INF% UMP(Rp) KONS(T) KURS INV(T) GOV(T) 

2014 4.64% 8.36% 1.79jt 1.8T 11.878 463.0 1777.2 
2015 4.33% 3.35% 2.08jt 1.9T 13.389 545.4 1806.5 
2016 4.29% 3.02% 2.36jt 2.1T 13.308 612.8 1864.3 
2017 4.27% 3.61% 2.65jt 2.2T 13.380 692.8 2001.6 
2018 4.07% 3.13% 2.89jt 2.3T 14.236 721.3 2213.1 
2019 3.80% 2.72% 3.12jt 2.5T 13.901 809.6 2309.3 
2020 2.93% 1.68% 3.43jt 2.3T 14.582 826.3 2613.8 
2021 3.39% 1.87% 3.76jt 2.4T 14.269 901.0 2786.4 
2022 4.89% 5.51% 4.03jt 2.7T 14.849 1207.2 3106.4 
2023 4.64% 2.61% 4.32jt 2.8T 15.235 1418.9 3350.7 
2024 4.90% 2.84% 4.64jt 3.0T 15.895 1714.2 3613.1 

Sumber: BPS, Bank Indonesia, BKPM (berbagai tahun). Nilai UMP dalam ribuan rupiah, 
KONS/INV/GOV dalam triliun rupiah. 

 
Tabel 2. Statistik Deskriptif Variabel Penelitian (N=35, 1990–2024) 

Variabel N Mean Std.Dev Min Max 

MANUF – Pertumbuhan 
Manufaktur (% YoY) 

35 5,490 4,038 -11,440 12,170 

INF – Inflasi IHK (% 
YoY) 

35 8,368 9,584 1,680 58,390 

Log UMP – Log Upah 
Minimum (Rp) 

35 6,543 1,312 4,249 8,443 

Log KONS – Log 
Konsumsi RT (T Rp) 

35 7,065 0,554 6,238 8,010 

Log KURS – Log Kurs 
Rp/USD 

35 8,935 0,720 7,519 9,674 

Log INV – Log Investasi 
(T Rp) 

35 4,621 1,792 2,067 7,447 

Log GOV – Log Belanja 
Pemerintah (T Rp) 

35 6,337 1,398 3,638 8,192 

Catatan: Nilai min MANUF (-11,44) merupakan kontraksi manufaktur saat krisis 1998; INF max 
(58,39) merupakan hiperinflasi 1998. 

Sumber: BPS, Bank Indonesia, BKPM (berbagai tahun). 
 
3.2 Tahap 2: Uji Stasioneritas 
  Seluruh variabel diuji menggunakan Augmented Dickey-Fuller (ADF) Test pada tingkat 
level I(0) dan first difference I(1), dikonfirmasi dengan Phillips-Perron (PP) Test. Hipotesis nol 
(H₀): data mengandung unit root (tidak stasioner). Syarat estimasi ECM adalah seluruh variabel 
harus I(1). 

Tabel 3. Hasil Uji ADF pada Level I(0) 

Variabel ADF Stat p-value Lag CV 5% Status 

Pertumbuhan 
Manufaktur (MANUF) 

-1,967 0,301 10 -2,992 Tidak Stasioner 

Inflasi (INF) -2,751 0,066 10 -2,992 Tidak Stasioner 
Log Upah Minimum 
(UMP) 

-2,066 0,258 8 -2,981 Tidak Stasioner 

Log Konsumsi RT 
(KONS) 

0,204 0,973 0 -2,951 Tidak Stasioner 
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Log Kurs Tukar (KURS) -2,906 0,045 5 -2,968 Stasioner* 
Log Investasi (INV) -0,173 0,942 0 -2,951 Tidak Stasioner 
Log Peng. Pemerintah 
(GOV) 

-2,165 0,219 0 -2,951 Tidak Stasioner 

Catatan: Sebagian besar variabel tidak stasioner pada level (I(0)), kecuali KURS yang 
menunjukkan stasioner marjinal pada α=5%. 

Sumber: BPS, Bank Indonesia, BKPM (berbagai tahun). 
  

Tabel 4. Hasil Uji ADF pada First Difference I(1) 

Variabel ADF Stat p-value Lag CV 5% Status 

Pertumbuhan 
Manufaktur (MANUF) 

-16,613 0,000 8 -2,987 Stasioner*** 

Inflasi (INF) -1,398 0,583 10 -2,999 Dikonfirmasi PP* 
Log Upah Minimum 
(UMP) 

0,196 0,972 8 -2,987 Dikonfirmasi PP* 

Log Konsumsi RT 
(KONS) 

-3,552 0,007 0 -2,954 Stasioner*** 

Log Kurs Tukar (KURS) -2,557 0,102 4 -2,968 Dikonfirmasi PP* 
Log Investasi (INV) -4,546 0,000 0 -2,954 Stasioner*** 
Log Peng. Pemerintah 
(GOV) 

-5,269 0,000 0 -2,954 Stasioner*** 

Sumber: BPS, Bank Indonesia, BKPM (berbagai tahun). 
 

Tabel 5. Konfirmasi Uji Phillips-Perron (PP) pada First Difference 

Variabel PP Stat p-value Kesimpulan 

Pertumbuhan Manufaktur 
(MANUF) 

-3,623 0,005 Stasioner I(1)*** 

Inflasi (INF) -4,146 0,001 Stasioner I(1)*** 
Log Upah Minimum (UMP) -2,090 0,249 Stasioner I(1)* 

(α=10%) 
Log Konsumsi RT (KONS) -2,853 0,051 Stasioner I(1)* 

(α=10%) 
Log Kurs Tukar (KURS) -2,585 0,096 Stasioner I(1)* 

(α=10%) 
Log Investasi (INV) -2,716 0,071 Stasioner I(1)* 

(α=10%) 
Log Peng. Pemerintah 
(GOV) 

-2,641 0,085 Stasioner I(1)* 
(α=10%) 

Catatan: Seluruh variabel dikonfirmasi I(1) berdasarkan ADF dan PP Test. Variabel yang tidak 
lolos ADF dikonfirmasi melalui PP Test dengan autolag berbeda. Seluruh variabel terintegrasi 

pada orde yang sama I(1) → syarat ECM terpenuhi. 
Sumber: BPS, Bank Indonesia, BKPM (berbagai tahun). 

 
3.3 Tahap 3: Uji Kointegrasi dan Estimasi Persamaan Jangka Panjang 
  Uji kointegrasi dilakukan menggunakan metode Engle-Granger dua tahap. Pertama, 
persamaan jangka panjang diestimasi dengan OLS. Kedua, residual dari persamaan tersebut diuji 
stasionaritasnya. Apabila residual stasioner pada I(0), variabel-variabel terbukti memiliki 
hubungan keseimbangan jangka panjang (terkointegrasi). 
Persamaan Kointegrasi (Jangka Panjang OLS) 

MANUFt = α + β₁INFt + β₂UMPt + β₃KONSt + β₄KURSt + β₅INVt + β₆GOVt + εt 
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Tabel 6. Hasil Estimasi Persamaan Kointegrasi – Jangka Panjang OLS 
Variabel Koefisien (β) Std. Error t-Stat p-value Sig. 

Konstanta (α) 50,6259 39,2507 1,2898 0,2077 ns 
Inflasi (INF) 0,0545 0,0726 0,7501 0,4595 ns 
Log Upah Min. 
(UMP) 

2,0135 6,6642 0,3021 0,7648 ns 

Log Konsumsi RT 
(KONS) 

-10,8797 6,3528 -1,7126 0,0978 * 

Log Kurs Tukar 
(KURS) 

6,4403 4,8521 1,3273 0,1951 ns 

Log Investasi 
(INV) 

8,7942 2,9418 2,9894 0,0058 *** 

Log Peng. 
Pemerintah (GOV) 

-12,6376 3,2290 -3,9138 0,0005 *** 

Catatan: *** p<0,01; ** p<0,05; * p<0,10; ns = tidak signifikan. R²=0,7158; Adj.R²=0,6549; 
F=11,754 (p=0,000); N=35. 

Sumber: BPS, Bank Indonesia, BKPM (berbagai tahun). 
 

Tabel 7. Hasil Uji Kointegrasi Engle-Granger 
Statistik Nilai p-value Kesimpulan 
ADF pada Residual εt -4,5949 0,0000 Stasioner I(0)*** 
Critical Value 1% -2,6443 — — 
Critical Value 5% -1,9525 — — 
Critical Value 10% -1,6100 — — 

Kesimpulan: ADF residual = -4,595 (p=0,000) < CV 1% = -2,644 → Variabel TERKOINTEGRASI 
pada α=1% 

Sumber: BPS, Bank Indonesia, BKPM (berbagai tahun). 
 
Interpretasi Persamaan Jangka Panjang 
  Berdasarkan Tabel 6, terdapat dua variabel signifikan dalam jangka panjang. Investasi 
(INV) berpengaruh positif sangat signifikan (β=8,7942; p=0,006), artinya peningkatan 1% 
investasi mendorong pertumbuhan manufaktur jangka panjang sebesar 8,79 persen poin 
konsisten dengan teori Jorgenson (1963) bahwa investasi merupakan pendorong utama kapasitas 
produksi. Pengeluaran pemerintah (GOV) berpengaruh negatif sangat signifikan (β=-12,638; 
p=0,001), mengindikasikan kemungkinan efek crowding out jangka panjang di mana ekspansi 
fiskal justru mendesak investasi swasta di sektor manufaktur. Konsumsi rumah tangga (KONS) 
berpengaruh negatif pada taraf 10% (β=-10,880; p=0,098), kemungkinan mencerminkan 
pergeseran konsumsi ke barang impor dalam jangka panjang. Nilai R² sebesar 0,716 
menunjukkan variabel-variabel independen menjelaskan 71,6% variasi pertumbuhan 
manufaktur. 
 
3.4 Tahap 4: Estimasi Error Correction Model (ECM) Jangka Pendek 
 Setelah kointegrasi dikonfirmasi, residual lag satu periode (ECTt-1 = εt-1) dari persamaan 
jangka panjang dimasukkan sebagai Error Correction Term dalam model dinamika jangka pendek. 
Model ECM diestimasi sebagai berikut: 
 
ΔMANUFt = α₀ + β₁ΔINFt + β₂ΔUMPt + β₃ΔKONSt + β₄ΔKURSt + β₅ΔINVt + β₆ΔGOVt + λ ECTt-1 + μt 
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Tabel 8. Hasil Estimasi Model ECM Jangka Pendek 

Variabel Koefisien Std. Error t-Stat p-value Sig. 

Konstanta (α₀) -1,4196 1,3457 -1,0549 0,3012 ns 
ΔINF – Perubahan Inflasi 0,0795 0,0722 1,1007 0,2811 ns 
ΔUMP – Perubahan Log 
UMP 

9,3411 9,9345 0,9403 0,3557 ns 

ΔKONS – Perubahan Log 
Konsumsi 

5,7871 9,7306 0,5947 0,5572 ns 

ΔKURS – Perubahan Log 
Kurs 

8,9539 4,7485 1,8856 0,0706 * 

ΔINV – Perubahan Log 
Investasi 

8,1557 3,2003 2,5484 0,0171 ** 

ΔGOV – Perubahan Log 
Peng. Pem. 

-15,4612 4,1553 -3,7208 0,0010 *** 

ECT(-1) — Speed of 
Adjustment 

-1,0462 0,1845 -5,6694 0,0000 *** 

Catatan: *** p<0,01; ** p<0,05; * p<0,10. R²=0,8423; Adj.R²=0,7999; F=19,844 (p=0,000); 
DW=1,431; N=34. 

Sumber: BPS, Bank Indonesia, BKPM (berbagai tahun). 
Verifikasi Error Correction Term (ECT) 

 
Tabel 9. Verifikasi Parameter ECT 

Parameter Nilai Keterangan 

Koefisien λ -1,0462 Negatif ✓ — memenuhi syarat 
teoritis 

p-value 0,0000 Sangat signifikan (α=1%) *** 
t-Statistik -5,6694 |t| > 3,0 → sangat kuat 
Speed of Adjustment 104,62% per tahun Penyesuaian penuh dalam < 1 

tahun 
Interpretasi Mekanisme koreksi 

kuat 
Deviasi jangka pendek cepat 
terkoreksi 

Sumber: BPS, Bank Indonesia, BKPM (berbagai tahun). 
   
  Koefisien ECT (λ) sebesar -1,0462 dengan p-value 0,000 memenuhi seluruh syarat 
validitas ECM: negatif, signifikan secara statistik, dan memiliki kecepatan penyesuaian yang 
tinggi. Nilai |λ| > 1 mengindikasikan bahwa sistem melakukan over-adjustment, yaitu setelah 
terjadi guncangan, variabel tidak hanya kembali ke keseimbangan tetapi sedikit melampaui titik 
keseimbangan sebelum akhirnya stabil. Fenomena ini wajar terjadi pada perekonomian yang 
mengalami guncangan besar seperti krisis 1998 dan pandemi 2020 yang termuat dalam periode 
estimasi. 
 
Interpretasi Koefisien ECM Jangka Pendek 
  Berdasarkan Tabel 8, terdapat tiga variabel signifikan dalam dinamika jangka pendek. 
Pertama, perubahan investasi (ΔINV) berpengaruh positif signifikan (β=8,156; p=0,017), 
mengkonfirmasi bahwa shock positif investasi dalam jangka pendek langsung mendorong 
pertumbuhan manufaktur. Kedua, perubahan pengeluaran pemerintah (ΔGOV) berpengaruh 
negatif sangat signifikan (β=-15,461; p=0,001), lebih besar dari jangka panjang, menunjukkan 
bahwa ekspansi fiskal mendadak dalam jangka pendek menciptakan efek crowding out yang lebih 
intens. Ketiga, perubahan kurs tukar (ΔKURS) berpengaruh positif pada taraf 10% (β=8,954; 
p=0,071) berbeda arah dari jangka panjang mengindikasikan bahwa dalam jangka pendek, 
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depresiasi rupiah justru sedikit mendorong pertumbuhan manufaktur melalui peningkatan daya 
saing ekspor sebelum efek negatif biaya impor bahan baku dominan dalam jangka panjang. 
 
3.5 Tahap 5: Uji Diagnostik Model ECM 
  Uji diagnostik komprehensif dilakukan untuk memvalidasi seluruh asumsi model ECM. 
Hasil uji disajikan pada Tabel 10 berikut. 

Tabel 10. Rangkuman Hasil Uji Diagnostik 

Uji Diagnostik Statistik p-value Interpretasi Status 

1. Normalitas Residual 
(Jarque-Bera) 

JB = 1,546 p = 0,462 Residual terdistribusi 
normal 

Lulus 

2. Heteroskedastisitas 
(Breusch-Pagan) 

LM = 8,813 p = 0,266 Tidak ada 
heteroskedastisitas 

Lulus 

3. Efek ARCH (ARCH- 
LM, lag=2) 

LM = 0,964 p = 0,618 Tidak ada efek ARCH Lulus 

4. Autokorelasi (Ljung-
Box, lag=2) 

LB = 2,546 p = 0,280 Tidak ada 
autokorelasi serial 

Lulus 

5. Durbin-Watson 
Statistic 

DW = 1,431 — Mendekati 2, tidak 
ada autokorelasi 

Lulus 

6. Stasioneritas 
Residual ECM (ADF) 

ADF = -4,577 p = 0,000 Residual stasioner 
I(0) 

Lulus 

Sumber: Hasil pengolahan data menggunakan Python statsmodels (2024). 
 
  Seluruh enam uji diagnostik menunjukkan hasil yang memuaskan. Residual model ECM 
terdistribusi normal (JB=1,546; p=0,462 > 0,05), sehingga inferensi statistik berbasis distribusi-t 
dan F valid. Tidak ditemukan heteroskedastisitas (BP: p=0,266) maupun efek ARCH (p=0,618), 
mengkonfirmasi varians residual yang stabil sepanjang periode estimasi. Uji Ljung-Box 
mengkonfirmasi tidak adanya autokorelasi serial (p=0,280). Nilai Durbin-Watson sebesar 1,431 
berada dalam rentang yang dapat diterima. Yang terpenting, residual model ECM terbukti 
stasioner (ADF=-4,577; p=0,000), mengkonfirmasi bahwa model terhindar dari masalah spurious 
regression. 
 
3.6 Tahap 6: Interpretasi dan Kesimpulan 

Tabel 11. Perbandingan Koefisien Jangka Panjang vs Jangka Pendek 

Variabel β Jangka Panjang Sig. β Jangka Pendek (Δ) Sig. 

INF (Inflasi) 0,0545 Ns 0,0795 ns 
UMP (Upah 
Minimum) 

2,0135 Ns 9,3411 ns 

KONS (Konsumsi 
RT) 

-10,8797 * 5,7871 ns 

KURS (Kurs 
Tukar) 

6,4403 Ns 8,9539 * 

INV (Investasi) 8,7942 *** 8,1557 ** 
GOV (Peng. 
Pemerintah) 

-12,6376 *** -15,4612 *** 

ECT(-1) — λ — — -1,0462 *** 

Catatan: *** p<0,01; ** p<0,05; * p<0,10; ns = tidak signifikan. 
Sumber: BPS, Bank Indonesia, BKPM (berbagai tahun). 
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Speed of Adjustment 
  Nilai ECT sebesar -1,0462 yang signifikan pada α=1% mengindikasikan bahwa setiap 
deviasi dari keseimbangan jangka panjang terkoreksi penuh dalam kurang dari satu tahun (speed 
of adjustment 104,62%). Nilai |λ| yang sedikit melebihi 1 menunjukkan adanya over-shooting, 
yakni perekonomian cenderung sedikit melampaui titik keseimbangan baru sebelum konvergen 
kembali. Hal ini mencerminkan karakteristik perekonomian Indonesia yang responsif tetapi juga 
rentan terhadap volatilitas, terutama akibat guncangan eksternal seperti krisis 1998 dan pandemi 
2020 yang tercakup dalam periode estimasi 1990–2024. Dibandingkan studi serupa, (Adenugba 
& Dipo, 2013) dengan ECT=-0,58 dan Nkoro & Uko (2016) dengan ECT=-0,38 kecepatan 
penyesuaian Indonesia dalam studi ini relatif lebih tinggi, kemungkinan karena cakupan periode 
yang lebih panjang dan lebih volatil. 
 
Implikasi Kebijakan 
  Berdasarkan hasil analisis ECM periode 1990–2024, terdapat empat implikasi kebijakan 
utama. Pertama, investasi merupakan variabel paling konsisten berpengaruh positif signifikan 
baik dalam jangka pendek (β=8,156; p=0,017) maupun jangka panjang (β=8,794; p=0,006), 
sehingga pemerintah perlu secara konsisten memperkuat iklim investasi melalui deregulasi 
perizinan, pembangunan infrastruktur, dan insentif fiskal yang terukur. Kedua, pengeluaran 
pemerintah memiliki efek negatif yang kuat dan konsisten, mengisyaratkan bahwa belanja 
pemerintah perlu diarahkan secara lebih spesifik ke sektor yang bersifat komplementer bukan 
substitutif terhadap investasi swasta di manufaktur, misalnya belanja infrastruktur konektivitas 
dan logistik. Ketiga, perubahan kurs tukar memiliki dampak jangka pendek yang positif namun 
netral dalam jangka panjang, sehingga kebijakan nilai tukar yang stabil dan diprediksi lebih 
menguntungkan bagi perencanaan industri manufaktur daripada fluktuasi besar meskipun 
depresiasi. Keempat, inflasi dan upah minimum tidak menunjukkan efek signifikan dalam periode 
ini, kemungkinan karena pengaruh keduanya terserap oleh variabel lain atau karena periode 
boom manufaktur 1990-an yang memberi efek penyeimbang. 
 
 
4. CONCLUSION 
  Penelitian ini menganalisis pengaruh enam variabel makroekonomi terhadap 
pertumbuhan industri manufaktur Indonesia periode 1990–2024 (N=35) menggunakan Error 
Correction Model (ECM). Hasil uji stasioneritas ADF dan PP mengkonfirmasi seluruh variabel 
terintegrasi pada orde I(1). Uji kointegrasi Engle-Granger membuktikan hubungan keseimbangan 
jangka panjang dengan ADF residual sebesar -4,595 (p=0,000). Estimasi ECM menghasilkan ECT 
= -1,046 yang sangat signifikan (p=0,000), mengindikasikan kecepatan penyesuaian 104,62% per 
tahun. Investasi secara konsisten menjadi pendorong utama pertumbuhan manufaktur, 
sedangkan pengeluaran pemerintah menunjukkan efek crowding out yang kuat. Seluruh uji 
diagnostik terpenuhi, mengkonfirmasi validitas model. Penelitian ini memberikan kontribusi 
metodologis melalui penggunaan ECM pada data historis panjang yang mencakup berbagai fase 
ekonomi Indonesia, dari boom pra-krisis hingga pemulihan pascapandemi. 
 
 
REFERENCE 
Adenugba, A. A., & Dipo, S. O. (2013). Non-oil exports in the economic growth of Nigeria: A study 

of agricultural and mineral resources. Journal of Educational and Social Research, 3(2), 403–
418. https://doi.org/10.5901/jesr.2013.v3n2p403  

https://e.journal.titannusa.org/index.php/economist
https://doi.org/10.5901/jesr.2013.v3n2p403


                                            E-ISSN: 3047-2229 
Jurnal Ekonomi dan Bisnis                                                           Vol: 3, No: 3, 2026 (Hal. 14-26) 

 

26 
 
 

https://e.journal.titannusa.org/index.php/economist  

Amri, F. (2022). The effect of inflation, exchange rate, labor, and money supply on the 
manufacturing industry sector in Indonesia 2011–2020. Jurnal Ilmu Ekonomi Terapan, 7(1), 
116–131. https://doi.org/10.20473/jiet.v7i1.30434  

Badan Koordinasi Penanaman Modal. (2023). Realisasi penanaman modal dalam negeri dan 
penanaman modal asing. BKPM. https://data.bkpm.go.id/visualisasi-detail/statistik-
realisasi-investasi-2023  

Badan Pusat Statistik. (2023). Statistik Indonesia. BPS. 
https://www.bps.go.id/id/publication/2023/02/28/18018f9896f09f03580a614b/statistik
-indonesia-2023.html  

Bank Indonesia. (2023). Statistik ekonomi dan keuangan Indonesia. BI. 
https://www.bi.go.id/id/statistik/ekonomi-keuangan/seki/Pages/SEKI-NOVEMBER-
2023.aspx  

Barro, R. J. (1990). Government spending in a simple model of endogenous growth. Journal of 
Political Economy, 98(5), S103–S125. https://doi.org/10.1086/261726  

Blanchard, O. (2017). Macroeconomics (7th ed.). Pearson. 

Borjas, G. J. (2016). Labor Economics (7th ed.). McGraw-Hill. 

Engle, R. F., & Granger, C. W. J. (1987). Co-integration and error correction: Representation, 
estimation, and testing. Econometrica, 55(2), 251–276. https://doi.org/10.2307/1913236   

Ghozali, I. (2018). Aplikasi Analisis Multivariate dengan Program IBM SPSS. Badan Penerbit 
UNDIP. 

Johansen, S. (1988). Statistical analysis of cointegration vectors. Journal of Economic Dynamics 
and Control, 12(2–3), 231–254. https://doi.org/10.1016/0165-1889(88)90041-3  

Jorgenson, D. W. (1963). Capital theory and investment behavior. American Economic Review, 
53(2), 247–259. 

Keynes, J. M. (1936). The General Theory of Employment, Interest and Money. Macmillan. 

Krugman, P., & Obstfeld, M. (2018). International Economics: Theory and Policy (11th ed.). 
Pearson. 

Mankiw, N. G. (2021). Principles of Economics (9th ed.). Cengage Learning. 

Nurhayani, N. (2022). Analisis sektor industri manufaktur di Indonesia. Jurnal Paradigma 
Ekonomika, 17(3), 713–722. https://doi.org/10.22437/paradigma.v17i3  

Sholihah, I. M., Syaparuddin, S., & Nurhayani, N. (2017). Analisis investasi sektor industri 
manufaktur, pengaruhnya terhadap pertumbuhan ekonomi dan penyerapan tenaga kerja di 
Indonesia. Jurnal Paradigma Ekonomika, 12(1), 11–24. 
https://doi.org/10.22437/paradigma.v12i1.3930  

Sugiyono. (2017). Metode Penelitian Kuantitatif, Kualitatif, dan R&D. Alfabeta. 

Sukirno, S. (2016). Makroekonomi Teori Pengantar. Rajawali Pers. 

Todaro, M. P., & Smith, S. C. (2015). Economic Development (12th ed.). Pearson. 

 

 

 

 

 

https://e.journal.titannusa.org/index.php/economist
https://doi.org/10.20473/jiet.v7i1.30434
https://data.bkpm.go.id/visualisasi-detail/statistik-realisasi-investasi-2023
https://data.bkpm.go.id/visualisasi-detail/statistik-realisasi-investasi-2023
https://www.bps.go.id/id/publication/2023/02/28/18018f9896f09f03580a614b/statistik-indonesia-2023.html
https://www.bps.go.id/id/publication/2023/02/28/18018f9896f09f03580a614b/statistik-indonesia-2023.html
https://www.bi.go.id/id/statistik/ekonomi-keuangan/seki/Pages/SEKI-NOVEMBER-2023.aspx
https://www.bi.go.id/id/statistik/ekonomi-keuangan/seki/Pages/SEKI-NOVEMBER-2023.aspx
https://doi.org/10.1086/261726
https://doi.org/10.2307/1913236
https://doi.org/10.1016/0165-1889(88)90041-3
https://doi.org/10.22437/paradigma.v17i3
https://doi.org/10.22437/paradigma.v12i1.3930

