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This study is motivated by the urgency to strengthen the
growth of Micro, Small, and Medium Enterprises (MSMEs)
through the enhancement of business legal certainty and
investment climate. In many developing regions, regulatory
inconsistency and legal uncertainty often hinder investment
decisions and limit MSME expansion. Therefore, this research
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Regulatory Stability. aims to analyze the effect of Business Legal Certainty on
Covvrieht & License: Investment and MSME Growth, as well as to examine the
BYTE - mediating role of Investment in the relationship between

Business Legal Certainty and MSME Growth. This study
employs a quantitative explanatory approach using a survey
method. Data were collected through structured
questionnaires distributed to registered MSME actors and
analyzed using simple and multiple linear regression, along
with mediation testing (Sobel test) using SPSS software. The
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results reveal that Business Legal Certainty has a positive and
significant effect on Investment (f = 0.512; p < 0.05).
Furthermore, Business Legal Certainty (f = 0.318; p < 0.05) and
Investment (ff = 0.441; p < 0.05) significantly influence MSME
Growth, with Investment acting as a significant mediating

variable. The coefficient of determination (R? = 0.63) indicates
that the model explains 63% of the variance in MSME Growth.
These findings confirm that stable regulations and consistent
legal protection enhance investment activities, which
subsequently drive sustainable MSME growth.

1. PENDAHULUAN

Usaha Mikro, Kecil, dan Menengah (UMKM) merupakan pilar fundamental perekonomian nasional dengan
peran strategis dalam menjaga stabilitas dan mendorong pertumbuhan ekonomi Indonesia. UMKM tidak
hanya berfungsi sebagai unit usaha kecil, tetapi sebagai entitas produktif yang berkontribusi signifikan
terhadap PDB, penciptaan lapangan kerja, serta penguatan ekonomi berbasis kerakyatan. Selain itu, UMKM
terbukti memiliki daya tahan tinggi terhadap krisis ekonomi karena sifatnya yang fleksibel, adaptif, dan
berorientasi pada pasar lokal (Arum & Yusuf, 2024). Secara empiris, UMKM menyumbang lebih dari 60%
PDB dan menyerap lebih dari 90% tenaga kerja, sehingga menjadi tulang punggung ekonomi nasional
sekaligus instrumen pemerataan pendapatan dan pengurangan kemiskinan (Budiman, 2024).

Lebih lanjut, UMKM berperan dalam mendorong dinamika ekonomi lokal melalui efek pengganda yang
berdampak pada berbagai sektor (Kols et el, 2026). Namun, pertumbuhannya masih menghadapi
tantangan seperti keterbatasan pembiayaan, rendahnya literasi keuangan, minimnya inovasi, lemahnya
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manajerial, dan akses pasar terbatas. Selain itu, faktor eksternal seperti ketidakpastian regulasi,
inkonsistensi kebijakan, dan lemahnya penegakan hukum juga menjadi hambatan utama (Dewi, 2022).

Dalam perspektif ekonomi kelembagaan (new institutional economics), institusi dipahami sebagai
seperangkat aturan formal dan informal yang mengatur interaksi ekonomi. Institusi yang berkualitas
mampu menurunkan biaya transaksi (transaction cost), meningkatkan efisiensi pasar, serta menciptakan
kepastian dalam aktivitas ekonomi. Sebaliknya, institusi yang lemah akan meningkatkan ketidakpastian,
memperbesar risiko usaha, dan menurunkan minat investasi. Oleh karena itu, kepastian hukum bisnis
menjadi faktor krusial dalam menciptakan lingkungan usaha yang kondusif bagi pertumbuhan UMKM
(Fathoni et al.,, 2025). Kepastian hukum bisnis merujuk pada kondisi di mana regulasi dan kebijakan
pemerintah dapat diprediksi, konsisten, serta ditegakkan secara adil. Hal ini mencakup kejelasan perizinan
usaha, perlindungan hak kepemilikan, kepastian kontrak, transparansi perpajakan, serta efektivitas
penyelesaian sengketa. Ketika pelaku usaha memiliki keyakinan terhadap stabilitas aturan, mereka
cenderung lebih percaya diri dalam mengambil keputusan investasi jangka panjang.

Dari perspektif manajemen strategis, kepastian hukum berpengaruh langsung terhadap proses
pengambilan keputusan investasi. Investasi merupakan langkah strategis yang melibatkan alokasi sumber
daya dengan harapan memperoleh keuntungan di masa depan. Dalam situasi ketidakpastian regulasi,
pelaku UMKM cenderung bersikap konservatif dan menunda ekspansi usaha, sedangkan lingkungan
hukum yang stabil mampu menekan risiko kebijakan (policy risk) dan mendorong peningkatan investasi
(Fitri, 2024). Investasi sendiri merupakan determinan utama pertumbuhan usaha karena memungkinkan
UMKM meningkatkan kapasitas produksi, mengadopsi teknologi baru, memperbaiki kualitas produk, serta
memperluas jaringan distribusi. Dengan demikian, investasi berfungsi sebagai penghubung antara kondisi
eksternal berupa kepastian hukum dan kinerja internal usaha berupa pertumbuhan. Tanpa dukungan
investasi yang memadai, pertumbuhan UMKM berpotensi stagnan meskipun peluang pasar tersedia (Hadi
Wijaya, 2024). Selain itu, kepastian hukum juga berpengaruh terhadap akses pembiayaan, karena lembaga
keuangan cenderung lebih percaya menyalurkan kredit kepada pelaku usaha yang berada dalam kerangka
regulasi yang jelas dan terlindungi secara hukum. Dengan adanya kepastian kontrak dan perlindungan hak
kepemilikan, risiko kredit dapat diminimalkan sehingga peluang UMKM untuk memperoleh modal semakin
terbuka.

Dalam konteks pembangunan daerah, penguatan kepastian hukum bisnis menjadi bagian penting dari
reformasi birokrasi dan peningkatan kualitas tata kelola pemerintahan (good governance). Transparansi
perizinan, penyederhanaan prosedur administrasi, serta konsistensi kebijakan merupakan elemen kunci
dalam menciptakan iklim usaha yang kompetitif. Reformasi yang berorientasi pada kemudahan berusaha
(ease of doing business) akan meningkatkan daya tarik investasi, baik dari pelaku usaha lokal maupun
investor eksternal (Heriyanti et al., 2023). Namun demikian, realitas menunjukkan adanya disparitas
kualitas regulasi antarwilayah, di mana beberapa daerah telah berhasil menciptakan sistem perizinan yang
efisien, sementara daerah lain masih menghadapi birokrasi yang kompleks dan tidak konsisten. Perbedaan
ini berdampak pada ketimpangan pertumbuhan UMKM, sehingga analisis mengenai pengaruh kepastian
hukum dan investasi menjadi penting sebagai dasar perumusan kebijakan yang lebih efektif.

Secara konseptual, hubungan antara kepastian hukum, investasi, dan pertumbuhan UMKM dapat
dijelaskan melalui pendekatan kausalitas bertingkat, di mana kepastian hukum menciptakan stabilitas dan
kepercayaan, stabilitas tersebut mendorong peningkatan investasi, dan investasi pada akhirnya
meningkatkan kapasitas serta kinerja usaha. Dalam era globalisasi dan digitalisasi ekonomi, hubungan ini
menjadi semakin kompleks karena UMKM tidak hanya bersaing pada tingkat lokal, tetapi juga menghadapi
kompetisi regional dan global. Oleh karena itu, kepastian hukum tidak lagi terbatas pada regulasi
konvensional, tetapi juga mencakup perlindungan hak kekayaan intelektual, regulasi transaksi digital, serta
adaptasi terhadap perkembangan teknologi (Hidayat et al., 2025). Dengan demikian, penguatan kepastian
hukum dan peningkatan investasi tidak hanya berdampak pada pertumbuhan jangka pendek, tetapi juga
menentukan keberlanjutan usaha dalam jangka panjang (I Gede Ferry Yasa, 2023).

Dalam satu dekade terakhir, Indonesia telah melakukan berbagai reformasi regulasi melalui
penyederhanaan perizinan dan digitalisasi layanan publik. Meskipun demikian, tantangan implementasi
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masih menjadi kendala utama, terutama terkait inkonsistensi kebijakan, perubahan regulasi yang cepat,
serta lemahnya penegakan hukum yang meningkatkan ketidakpastian dan berdampak langsung pada
keputusan investasi UMKM (Indra et al, 2024). Secara teoretis, investasi merupakan motor utama
pertumbuhan dalam kerangka teori pertumbuhan endogen (endogenous growth theory), dimana keputusan
investasi sangat dipengaruhi oleh persepsi risiko. Ketidakpastian hukum mendorong pelaku usaha untuk
menunda ekspansi dan lebih memilih strategi bertahan dibandingkan strategi pertumbuhan (Ersalmaika,
2026).

Penelitian terdahulu menunjukkan bahwa kualitas institusi berpengaruh terhadap pertumbuhan ekonomi,
namun kajian yang secara spesifik menghubungkan kepastian hukum, investasi, dan pertumbuhan UMKM
masih terbatas. Oleh karena itu, penelitian ini berupaya mengisi kesenjangan tersebut melalui pendekatan
interdisipliner yang mengintegrasikan perspektif manajemen, ekonomi pembangunan, dan hukum bisnis.
Dalam perspektif manajemen, kepastian hukum merupakan bagian dari lingkungan eksternal yang
memengaruhi strategi organisasi, di mana lingkungan yang stabil memungkinkan perencanaan jangka
panjang, sedangkan ketidakpastian mendorong pengambilan keputusan jangka pendek (Krismat
Hutagalung, Hasnati, 2021). Sementara itu, dalam perspektif ekonomi pembangunan, kepastian hukum
berperan dalam menciptakan iklim investasi yang inklusif dengan efek pengganda terhadap perekonomian
lokal. Dari perspektif hukum bisnis, kepastian hukum mencakup perlindungan hak, kejelasan kontrak,
transparansi perizinan, serta efektivitas penyelesaian sengketa, sehingga ketiadaannya dapat memicu
praktik ekonomi biaya tinggi dan moral hazard.

Penelitian ini bertujuan untuk menguji pengaruh kepastian hukum bisnis dan investasi terhadap
pertumbuhan UMKM, serta peran investasi sebagai variabel mediasi dalam hubungan tersebut. Hipotesis
yang diajukan adalah bahwa kepastian hukum berpengaruh positif terhadap investasi, investasi
berpengaruh positif terhadap pertumbuhan UMKM, dan kepastian hukum berpengaruh tidak langsung
terhadap pertumbuhan melalui investasi. Pendekatan yang digunakan adalah kuantitatif eksplanatori
dengan desain survei, di mana analisis dilakukan menggunakan regresi linier berganda atau structural
equation modelling (SEM). Variabel kepastian hukum diukur melalui persepsi terhadap kejelasan regulasi,
konsistensi kebijakan, kemudahan perizinan, dan efektivitas penegakan hukum, sedangkan investasi dan
pertumbuhan diukur melalui indikator finansial dan operasional.

Dalam konteks transformasi ekonomi yang semakin digital, kepastian hukum juga mencakup aspek baru
seperti perlindungan data, keamanan transaksi elektronik, dan kepastian kontrak digital. Ketidakpastian
dalam aspek ini berpotensi menimbulkan risiko hukum baru bagi UMKM yang dapat menghambat ekspansi
usaha. Dari perspektif teori risiko dalam manajemen keuangan, ketidakpastian regulasi meningkatkan
risiko non-pasar (non-market risk), yang bagi UMKM menjadi lebih signifikan karena keterbatasan sumber
daya. Oleh karena itu, peningkatan kualitas regulasi dan konsistensi implementasinya akan menurunkan
premi risiko dan mendorong investasi produktif. Pada saat yang sama, penguatan kepastian hukum juga
berkontribusi dalam menciptakan ekosistem kewirausahaan yang inklusif, di mana kepercayaan pelaku
usaha terhadap pemerintah menjadi modal sosial yang penting dalam mendorong pertumbuhan
berkelanjutan.

Akhirnya, kepastian hukum perlu dipahami tidak hanya sebagai kejelasan aturan, tetapi juga sebagai
perlindungan substantif bagi pelaku UMKM yang sering berada pada posisi tawar yang lemah. Dengan
demikian, reformasi regulasi tidak dapat dipandang sebagai agenda administratif semata, melainkan
sebagai strategi pembangunan ekonomi yang berkelanjutan, inklusif, dan berkeadilan. Penelitian ini
diharapkan memberikan kontribusi teoritis dalam memperkuat model konseptual hubungan antara
kepastian hukum, investasi, dan pertumbuhan UMKM, sekaligus memberikan implikasi praktis bagi
perumusan kebijakan publik berbasis bukti yang mendukung penguatan UMKM di Indonesia.

II. METODE

Penelitian ini menggunakan pendekatan kuantitatif dengan desain eksplanatori untuk menguji pengaruh
kepastian hukum bisnis dan investasi terhadap pertumbuhan UMKM (Widi et al., 2023). Jenis penelitian
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adalah asosiatif-kausal dengan metode survei melalui penyebaran kuesioner kepada pelaku UMKM.
Populasi penelitian adalah seluruh UMKM yang terdaftar secara resmi. Jumlah sampel ditentukan
menggunakan rumus Slovin dengan tingkat kesalahan 5%:

N

TTTENGED)

Keterangan:
n = jumlah sampel

N =jumlah populasi
e = tingkat kesalahan (0,05)
Teknik sampling menggunakan proportionate stratified random sampling.

Variabel penelitian terdiri atas: (1) Kepastian Hukum Bisnis (X) sebagai variabel independen; (2) Investasi
(Z) sebagai variabel mediasi; dan (3) Pertumbuhan UMKM (Y) sebagai variabel dependen. Pengukuran
dilakukan menggunakan skala Likert lima poin (1 = sangat tidak setuju sampai 5 = sangat setuju).

Data yang digunakan meliputi data primer (kuesioner) dan data sekunder (laporan resmi dan literatur
ilmiah). Uji reliabilitas instrumen menggunakan Cronbach'’s Alpha:

__k xS?
a_k—1<1_ s?

Instrumen dinyatakan reliabel apabila a = 0,70.

Analisis data dilakukan menggunakan SPSS melalui analisis deskriptif, uji asumsi klasik, dan regresi linier.
Model persamaan yang digunakan adalah:

Z=pBX+e

Y=0,X+L3Z+e
Pengujian hipotesis dilakukan melalui uji t dan uji F pada tingkat signifikansi 5%. Uji mediasi investasi
dilakukan menggunakan uji Sobel:

axb
/szC% + a?S¢

Metode ini digunakan untuk menguji pengaruh langsung dan tidak langsung kepastian hukum bisnis dan
investasi terhadap pertumbuhan UMKM (Suardika & Septiari, 2025).

7 =

III. HASIL DAN PEMBAHASAN
A. Hasil

Hasil penelitian disajikan berdasarkan tahapan analisis yang telah dijelaskan pada bagian metode, yaitu
analisis deskriptif, uji instrumen, uji asumsi klasik, serta pengujian hipotesis melalui regresi linier.

1. Hasil Analisis Deskriptif

Analisis deskriptif dilakukan untuk menggambarkan persepsi responden terhadap variabel kepastian
hukum bisnis, investasi, dan pertumbuhan UMKM. Berdasarkan hasil pengolahan data menggunakan SPSS,
diperoleh nilai rata-rata (mean) masing-masing variabel sebagaimana disajikan pada Tabel 1.
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Tabel 1. Statistik Deskriptif Variabel Penelitian

Variabel N Minimum Maximum Mean  Std. Deviation
Kepastian Hukum Bisnis (X) 120 2.40 4.80 3.87 0.62
Investasi (Z) 120 2.50 4.70 3.74 0.58
Pertumbuhan UMKM (Y) 120 2.60 490 3.91 0.65
Valid N (listwise) 120

Berdasarkan Tabel 1, rata-rata persepsi responden terhadap kepastian hukum bisnis berada pada kategori
tinggi (3,87). Hal ini menunjukkan bahwa secara umum pelaku UMKM menilai regulasi dan kebijakan usaha
relatif jelas dan cukup konsisten. Variabel investasi memperoleh nilai rata-rata 3,74 yang juga berada pada
kategori tinggi, sedangkan pertumbuhan UMKM memperoleh nilai rata-rata tertinggi sebesar 3,91. Temuan
ini mengindikasikan adanya kecenderungan pertumbuhan usaha yang positif pada responden penelitian.

Di bawah ini merupakan grafik rata-rata variabel penelitian yang meliputi Kepastian Hukum Bisnis,
Investasi, dan Pertumbuhan UMKM.

Gambar 1. Nilai Rata-Rata Variabel Penelitian

Grafik tersebut menunjukkan bahwa nilai rata-rata Kepastian Hukum Bisnis sebesar 3,87, Investasi sebesar
3,74, dan Pertumbuhan UMKM sebesar 3,91. Berdasarkan hasil tersebut, seluruh variabel berada pada
kategori tinggi. Hal ini mengindikasikan bahwa responden memiliki persepsi yang positif terhadap
kepastian hukum, aktivitas investasi, serta kondisi pertumbuhan usaha yang dijalankan.

2. Hasil Uji Validitas dan Reliabilitas

Uji validitas menunjukkan bahwa seluruh item pertanyaan memiliki nilai Corrected Item-Total Correlation
lebih besar dari 0,30 sehingga dinyatakan valid. Uji reliabilitas menggunakan Cronbach’s Alpha
menghasilkan nilai sebagai berikut:

Tabel 2. Hasil Uji Reliabilitas

Variabel Cronbach’s Alpha  Keterangan
Kepastian Hukum Bisnis 0,842 Reliabel
Investasi 0,816 Reliabel
Pertumbuhan UMKM 0,879 Reliabel

Nilai Cronbach’s Alpha seluruh variabel lebih besar dari 0,70, sehingga instrumen penelitian dinyatakan
reliabel.

3. Hasil Uji Asumsi Klasik

Hasil uji normalitas menunjukkan nilai signifikansi KoImogorov-Smirnov > 0,05, sehingga data berdistribusi
normal. Uji multikolinearitas menunjukkan nilai Tolerance > 0,10 dan VIF < 10, sehingga tidak terjadi
multikolinearitas. Uji heteroskedastisitas melalui uji Glejser menunjukkan nilai signifikansi > 0,05,
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sehingga model bebas dari gejala heteroskedastisitas.

4. Hasil Pengujian Hipotesis
a. Pengaruh Kepastian Hukum Bisnis terhadap Investasi

Hasil regresi linier sederhana menunjukkan hasil sebagai berikut:

Tabel 3. Hasil Regresi X terhadap Z

Variabel Koefisien () thitung Sig.
Kepastian Hukum Bisnis (X) 0,512 6,343 0,000

Nilai signifikansi 0,000 < 0,05 menunjukkan bahwa kepastian hukum bisnis berpengaruh positif dan
signifikan terhadap investasi. Artinya, semakin tinggi tingkat kepastian hukum bisnis, semakin
meningkat aktivitas investasi UMKM.

Di bawah ini disajikan grafik koefisien regresi yang menunjukkan pengaruh Kepastian Hukum Bisnis
(X) terhadap Investasi (Z).

Gambar 2. Koefisien Regresi Pengaruh Kepastian Hukum Bisnis terhadap Investasi

Kiafuiwn Pegres| Mengaruh 1§ terbadap

Berdasarkan hasil analisis regresi linier sederhana, diperoleh nilai koefisien beta sebesar 0,512 dengan
tingkat signifikansi 0,000 (< 0,05). Nilai koefisien yang positif menunjukkan bahwa Kepastian Hukum
Bisnis berpengaruh positif dan signifikan terhadap Investasi. Hal ini berarti bahwa semakin tinggi
tingkat kepastian hukum yang dirasakan oleh pelaku UMKM, maka semakin meningkat pula
kecenderungan mereka dalam melakukan investasi.

b. Pengaruh Kepastian Hukum Bisnis dan Investasi terhadap Pertumbuhan UMKM

Hasil regresi linier berganda disajikan pada Tabel 4 berikut ini.

Tabel 4. Hasil Regresi X dan Z terhadap Y

Unstandardized Standardized t sig
Model Coefficients Coefficients )
B Std. Error Beta
(Constant) 1.132 .298 3.799
Kepastian Hukum Bisnis (X) 318 .080 318  3.957
Investasi (Z) 441 .084 441 5.284

Koefisien determinasi (R?) sebesar 0,63 menunjukkan bahwa 63% variasi pertumbuhan UMKM dapat
dijelaskan oleh kepastian hukum bisnis dan investasi, sedangkan sisanya 37% dipengaruhi oleh faktor
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lain di luar model penelitian.
Di bawah ini merupakan grafik koefisien regresi pengaruh Kepastian Hukum Bisnis (X) dan Investasi
(Z) terhadap Pertumbuhan UMKM (Y).
Gambar 3. Koefisien regresi pengaruh Kepastian Hukum Bisnis dan Investasi
terhadap Pertumbuhan UMKM

Grafik tersebut menunjukkan bahwa Kepastian Hukum Bisnis memiliki koefisien regresi sebesar 0,318,
sedangkan Investasi memiliki koefisien sebesar 0,441. Kedua koefisien bernilai positif, yang berarti
bahwa Kepastian Hukum Bisnis dan Investasi sama-sama berpengaruh positif terhadap Pertumbuhan
UMKM. Nilai koefisien Investasi yang lebih besar menunjukkan bahwa variabel ini memiliki pengaruh
yang lebih dominan dalam meningkatkan pertumbuhan UMKM dibandingkan dengan Kepastian Hukum
Bisnis secara langsung.

c. Hasil Uji Mediasi (Sobel Test)

Hasil perhitungan uji Sobel menghasilkan nilai Z sebesar 3,72 (>1,96), sehingga investasi terbukti
memediasi secara signifikan hubungan antara kepastian hukum bisnis dan pertumbuhan UMKM.

B. Pembahasan

Pembahasan ini diarahkan untuk menafsirkan temuan empiris secara kritis dan terintegrasi dengan
kerangka teoretis yang telah dibangun, khususnya terkait pengaruh Kepastian Hukum Bisnis dan Investasi
terhadap Pertumbuhan UMKM. Secara konseptual, penelitian ini bertolak dari premis bahwa kepastian
hukum merupakan fondasi institusional yang membentuk ekspektasi rasional pelaku usaha, sehingga
memengaruhi keputusan ekonomi yang bersifat strategis. Hasil pengujian menunjukkan bahwa Kepastian
Hukum Bisnis berpengaruh positif dan signifikan terhadap Investasi (f = 0,512; p < 0,05), yang secara
langsung mengonfirmasi hipotesis pertama. Temuan ini mengindikasikan bahwa persepsi pelaku UMKM
terhadap kejelasan regulasi, konsistensi kebijakan, kemudahan perizinan, serta efektivitas penegakan
hukum berperan sebagai determinan utama dalam membentuk keberanian untuk menanamkan modal.
Dengan kata lain, kepastian hukum berfungsi sebagai mekanisme reduksi ketidakpastian (uncertainty
reduction mechanism) yang memperkecil risiko non-pasar, sehingga meningkatkan preferensi terhadap
aktivitas investasi (Kurnia, 2021).

Dalam perspektif ekonomi kelembagaan, temuan ini mempertegas bahwa kualitas institusi tidak hanya
berperan sebagai latar belakang (enabling environment), tetapi juga sebagai variabel kausal yang secara
langsung memengaruhi efisiensi transaksi dan alokasi sumber daya. Institusi yang kredibel menurunkan
biaya transaksi (transaction cost), memperkuat kepercayaan (trust), serta menciptakan stabilitas
ekspektasi, yang pada akhirnya mendorong aktivitas ekonomi produktif. Oleh karena itu, kepastian hukum
tidak dapat diposisikan sebagai faktor komplementer semata, melainkan sebagai determinan struktural
dalam dinamika investasi UMKM. Hal ini menjadi relevan dalam konteks negara berkembang, di mana
ketidakpastian regulasi seringkali menjadi sumber distorsi ekonomi yang menghambat ekspansi sektor riil.
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Lebih lanjut, hasil analisis regresi berganda menunjukkan bahwa Kepastian Hukum Bisnis dan Investasi
secara simultan berpengaruh positif dan signifikan terhadap Pertumbuhan UMKM, dengan koefisien
masing-masing sebesar 0,318 dan 0,44 1. Dominannya pengaruh investasi mengindikasikan bahwa variabel
ini berfungsi sebagai determinan proksimal (proximate determinant) dalam pertumbuhan usaha,
sementara kepastian hukum berperan sebagai determinan fundamental (fundamental determinant) yang
bekerja melalui mekanisme tidak langsung. Temuan ini konsisten dengan logika kausalitas bertingkat, di
mana lingkungan institusional membentuk perilaku investasi, dan investasi selanjutnya mendorong
peningkatan kapasitas produksi, efisiensi operasional, serta ekspansi pasar (Pratama, 2026). Dengan
demikian, pertumbuhan UMKM tidak semata-mata ditentukan oleh kondisi internal perusahaan, tetapi
merupakan hasil interaksi antara faktor institusional dan keputusan manajerial.

Nilai koefisien determinasi (R?) sebesar 0,63 memperlihatkan bahwa model memiliki daya jelaskan yang
kuat dalam Kkonteks penelitian sosial-ekonomi. Meskipun demikian, masih terdapat 37% variasi
pertumbuhan yang dipengaruhi oleh variabel lain di luar model, seperti inovasi, kualitas sumber daya
manusia, dan akses pasar. Hal ini menunjukkan bahwa pertumbuhan UMKM merupakan fenomena
multidimensional yang tidak dapat direduksi pada satu atau dua factor. Namun demikian, signifikansi
kepastian hukum dan investasi dalam model ini menegaskan posisi keduanya sebagai variabel kunci yang
layak menjadi prioritas dalam perumusan kebijakan.

Temuan penting lainnya adalah peran mediasi investasi dalam hubungan antara Kepastian Hukum Bisnis
dan Pertumbuhan UMKM. Hasil uji Sobel menunjukkan bahwa investasi secara signifikan memediasi
hubungan tersebut, yang berarti kepastian hukum bekerja tidak hanya secara langsung, tetapi juga melalui
mekanisme transmisi yang bersifat operasional. Secara substantif, hal ini menegaskan bahwa perbaikan
kualitas regulasi tidak akan secara otomatis meningkatkan kinerja usaha apabila tidak diikuti oleh
peningkatan aktivitas investasi. Dengan demikian, investasi dapat dipahami sebagai kanal utama yang
menghubungkan dimensi normatif hukum dengan dimensi empiris pertumbuhan ekonomi (Arif et al.,
2021).

Apabila dibandingkan dengan literatur terdahulu, hasil penelitian ini memperkuat argumen yang
menempatkan kualitas regulasi sebagai determinan penting dalam mendorong investasi dan pertumbuhan
usaha kecil. Namun demikian, variasi temuan pada studi lain yang menekankan dominasi faktor inovasi
atau akses pembiayaan menunjukkan bahwa konteks kelembagaan dan karakteristik pelaku usaha
memainkan peran moderasi yang signifikan (Marcellino, 2025). Dalam konteks penelitian ini, dominannya
pengaruh investasi mengindikasikan bahwa pada lingkungan dengan tingkat ketidakpastian regulasi yang
relatif tinggi, kepastian hukum menjadi faktor pemicu utama bagi aktivasi investasi. Dari perspektif
manajemen, investasi merupakan instrumen strategis dalam implementasi growth strategy; dari perspektif
ekonomi pembangunan, investasi menjadi motor ekspansi ekonomi lokal; sedangkan dari perspektif
hukum bisnis, kepastian regulasi berfungsi sebagai prasyarat legitimasi dan perlindungan aktivitas
ekonomi (Moertiono, R Juli, 2023).

Secara lebih mendalam, temuan ini juga mengungkap dimensi psikologis dan struktural dari kepastian
hukum. Secara psikologis, kepastian hukum meningkatkan sense of security dan trust, yang menjadi dasar
pembentukan ekspektasi jangka panjang pelaku usaha. Secara struktural, kepastian hukum merefleksikan
kualitas tata kelola pemerintahan yang berdampak pada efisiensi birokrasi dan aksesibilitas layanan
publik. Dengan demikian, kepastian hukum tidak hanya berfungsi sebagai norma formal, tetapi juga sebagai
instrumen strategis dalam membentuk perilaku ekonomi (Nasution, 2023). Implikasi empirisnya
menunjukkan bahwa peningkatan kepastian hukum mendorong investasi pada berbagai dimensi usaha,
termasuk teknologi dan sumber daya manusia, yang pada akhirnya meningkatkan produktivitas dan daya
saing.

Dalam konteks pembangunan daerah, implikasi dari temuan ini bersifat sistemik. Peningkatan investasi
UMKM tidak hanya berdampak pada pertumbuhan unit usaha, tetapi juga menciptakan efek multiplier
melalui penciptaan lapangan kerja dan peningkatan pendapatan masyarakat (Melisa Aquaria Putri S,
2021). Oleh karena itu, reformasi regulasi yang berorientasi pada simplifikasi prosedur, konsistensi
kebijakan, dan transparansi penegakan hukum menjadi agenda strategis yang tidak dapat ditunda (Patricia,
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2024). Tanpa reformasi tersebut, ketidakpastian akan terus menjadi hambatan struktural yang
menurunkan efisiensi ekonomi.

Dari perspektif akademik, penelitian ini memperkuat pendekatan interdisipliner yang mengintegrasikan
manajemen, ekonomi pembangunan, dan hukum bisnis dalam menjelaskan pertumbuhan UMKM
(Fernando, 2022). Integrasi ini memungkinkan pemahaman yang lebih komprehensif, di mana keputusan
investasi dipandang sebagai respons strategis terhadap lingkungan institusional, dan pertumbuhan usaha
sebagai hasil dari interaksi keduanya (Ramadani, 2021). Selain itu, dalam kerangka firm growth theory,
kepastian hukum dapat diposisikan sebagai faktor eksternal yang menciptakan peluang, sementara
investasi merupakan bentuk adaptasi internal terhadap peluang tersebut (Ratu & Rotinsulu, 2025).

Lebih jauh, kepastian hukum juga berfungsi sebagai mekanisme mitigasi risiko usaha. Dalam kondisi
regulasi yang tidak stabil, pelaku UMKM cenderung mengadopsi strategi defensif dengan menunda
investasi. Sebaliknya, stabilitas regulasi menurunkan policy risk dan mendorong ekspansi usaha (Ida et al,,
2025). Namun demikian, efektivitas kepastian hukum dalam mendorong pertumbuhan akan optimal
apabila didukung oleh akses pembiayaan yang memadai, sehingga kebijakan hukum perlu diintegrasikan
dengan kebijakan finansial (Sa'diah, 2023).

Pada akhirnya, temuan ini menegaskan bahwa pembangunan UMKM memerlukan pendekatan holistik
yang mencakup reformasi institusi hukum, penguatan kapasitas manajerial, dan perluasan akses investasi.
Sinergi ketiga elemen tersebut akan menghasilkan efek multiplier yang signifikan terhadap perekonomian
daerah dan nasional (Zulfidianezaini, 2025). Dengan demikian, kepastian hukum harus ditempatkan
sebagai determinan strategis dalam agenda pembangunan ekonomi, bukan sekadar sebagai instrumen
regulatif, tetapi sebagai fondasi utama dalam menciptakan ekosistem usaha yang inklusif, adaptif, dan
berkelanjutan.

IV. KESIMPULAN

Hasil penelitian ini menunjukkan bahwa seluruh pertanyaan penelitian telah terjawab dengan baik,
hipotesis yang diajukan terbukti, dan tujuan penelitian telah tercapai. Secara empiris, kepastian hukum
bisnis terbukti berpengaruh positif dan signifikan terhadap investasi serta pertumbuhan UMKM, baik
secara parsial maupun simultan. Selain itu, investasi berperan sebagai variabel intervening yang
memperkuat hubungan antara kepastian hukum bisnis dan pertumbuhan UMKM.

Implikasi teoretik dari temuan ini memperkuat integrasi antara perspektif manajemen, ekonomi
pembangunan, dan hukum bisnis dalam menjelaskan faktor-faktor yang memengaruhi pertumbuhan
UMKM. Sementara itu, secara praktis, hasil penelitian ini memberikan dasar bagi pemerintah dan pembuat
kebijakan untuk memperkuat reformasi regulasi, meningkatkan transparansi, serta menjamin konsistensi
kebijakan guna menciptakan iklim usaha yang kondusif. Bagi pelaku UMKM, temuan ini dapat
dimanfaatkan untuk mendorong peningkatan investasi sebagai strategi pertumbuhan usaha.

Namun demikian, penelitian ini memiliki beberapa keterbatasan, antara lain terbatasnya variabel yang
digunakan, pendekatan kuantitatif yang belum menggali aspek kontekstual secara mendalam, serta
cakupan wilayah penelitian yang masih sempit. Oleh karena itu, penelitian selanjutnya disarankan untuk
menambahkan variabel lain yang relevan, menggunakan pendekatan campuran agar analisis lebih
komprehensif, serta memperluas cakupan wilayah penelitian guna meningkatkan generalisasi temuan.
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