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ABSTRAK

Penelitian ini bertujuan untuk menganalisis determinan Foreign Direct Investment
(FDI) di 28 negara anggota Organisasi Kerjasama Islam (OKI) periode 2006-2019.
Variabel determinan arus masuk FDI yang digunakan yaitu korupsi (CPI), inflasi,
Gross Domestic Product (GDP), keterbukaan perdagangan (trade openness)
dengan menggunakan variabel rule of law sebagai variabel moderasi. Penelitian ini
menggunakan model analisis Generalized Method Of Moment (GMM). Selain itu,
analisis MRA (Moderated Regression Analysis) juga digunakan untuk
menganalisis variabel pengaruh aturan hukum (rule of law). Hasil penelitian
menunjukkan bahwa inflasi dan keterbukaan perdagangan berpengaruh positif
signifikan, sedangkan korupsi dan GDP berpengaruh negatif signifikan. Rule of law
dalam penelitian ini mampu memoderasi seluruh variabel independen terhadap arus
masuk FDI, dengan Klasifikasi Quasi Moderator artinya rule of law berinteraksi
dengan variabel independen sekaligus menjadi bisa variabel independen. Hasil ini
menyiratkan bahwa pemerintah perlu meningkatkan sistem stabilitas hukum
khususnya kebijakan perekonomian dan politik agar tercapai stabilitas ekonomi
yang diinginkan.

Kata Kunci: FDI, Korupsi, Inflasi, Pertumbuhan Ekonomi (GDP),
Keterbukaan Perdagangan, OKI
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ABSTRACT

This study aims to analyze the determinants of Foreign Direct Investment (FDI) in
28 member countries of the Islamic Cooperation Organization (OIC) for the period
2006-2019. The determinant variables of FDI inflows are corruption (CPI),
inflation, Gross Domestic Product (GDP), trade openness using the rule of law
variable as the moderating variable. This study uses the Generalized Method of
Moment (GMM) analysis model. In addition, the MRA (Moderated Regression
Analysis) analysis is also used to analyze the influence variable of the rule of law.
The results showed that inflation and trade openness had a significant positive
effect, while corruption and GDP had a significant negative effect. The rule of law
in this study is able to moderate all independent variables on FDI inflows, with the
Quasi Moderator classification meaning that the rule of law interacts with
independent variables as well as becomes independent variables. This result
implies that the government needs to improve the system of legal stability,
especially economic and political policies in order to achieve the desired economic
stability.

Keywords: FDI, Corruption, Inflation, Economic Growth (GDP), Trade
Openness, OIC
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BAB I
PENDAHULUAN
A. Latar Belakang

Dilema pembangunan yang dihadapi mayoritas Organisasi Kerjasama
Islam (OKI) merupakan salah satu bidang yang menjadi perhatian serius.
Penyebab utama dilema ini adalah utang luar negeri yang merupakan bebabn
berat, selain itu beberapa tahun tarakhir terjadi kelangkaan pembiayaan luar negri
non-ekuitas (non-utang). Secara luas telah diakui baha, beban hutang mampu
melumpuhkan mayoritas negara-negara OKI, seperti proporsi pembiayaan utang
luar negeri dengan instrumen utang berbunga. Di sisi lain, pembiayaan luar negeri
non-ekuitas dan akses ke pinjaman lunak semakin meningkat sulit. Total stok
utang luar negeri negara OKI terus meningkat, mencapai US $ 1,6 triliun pada
tahun 2017. Dalam hal struktur jatuh tempo utang luar negeri, utang jangka
pendek menyumbang 16,1% dari total utang luar negeri negara OKI, sedangkan
29,0% dari total utang negara berkembang non OKI adalah hutang jangka
pendek. Turki tetap menjadi negara anggota OKI yang paling banyak berhutang
pada tahun 2017 dengan nilai US $ 455 miliar lebih. Total cadangan moneter
dunia, termasuk emas, mencapai US $ 12,4 triliun 2018, di mana US $ 1,6
triliunnya dimiliki oleh negara-negara OKI.

Pangsa pasar negara OKI dalam total dunia menurun dari 13,3% pada
tahun 2016 menjadi 12,4% pada tahun 2018. Oleh karena itu, banyak yang

percaya bahwa salah satu cara untuk mencoba memutus lingkaran setan ini adalah



melalui modalitas pembiayaan lainnya, khususnya Foreign Direct Investment
(FDI).

Selain masalah hutang, tingkat perkembangan sektor keuangan di negara-
negara OKI juga masih dangkal. Volume rata-rata uang dalam jumlah besar relatif
terhadap PDB negara-negara OKI tercatat sebesar 60,1% pada tahun 2018,
dibandingkan dengan Amerika Serikat sebanyak 137% di negara-negara
berkembang non-OKI dan 124% dari rata-rata dunia. Jika ditinjau dari
pertumbuhan PDB negara-negara OKI telah melambat menjadi 3,1% secara riil
pada tahun 2018, dibandingkan dengan 3,8% pada tahun 2017. Pertumbuhan
ekonomi negara OKI diperkirakan akan menurun menjadi 2,4% pada tahun 2019
dan terus berlanjut tetap di bawah rata-rata dunia. Baru pada tahun 2020, negara-
negara OKI diharapkan tumbuh di atas dunia rata-rata. Adapun pendapatan rata-
rata per kapitanya walaupun telah mengalami peningkatan sebesar 16,9% dari
tahun 2010 (US $ 8.779) menjadi US $ 10.265 pada tahun 2018, akan tetapi
selama periode yang sama, negara-negara non OKI mencapai tingkat
pertumbuhan yang lebih tinggi yaitu (37,1%) dan melampui tingkat pendapatan
per kapita rata-rata negara OKI.

Problem selanjutnya yang masih dihadapi oleh negara-negara OKI yakni
pengangguran, dimana tingkat pengangguran dengan rata-rata jauh lebih tinggi
dibandingkan dengan dunia, negara maju dan negara berkembang non OKI yakni
berfluktuasi antara 5,8% dan 6,9% pada tahun 2018. Hal ini bisa terjadi karena

kurangnya ketersediaan lapangan pekerjaan bagi masyarakat yang sudah dalam



usia kerja, juga dipengaruhi oleh kualitas sumber daya manusia yang kurang
kompeten. Negara OKI juga mengalami tingkat inflasi yang terus meningkat dari
5,7% tahun 2016 menjafi 9,3% pada tahun 2018. Oleh karena beberapa problem
yang masih dihadapi negara OKI sampai saat ini, maka memerlukan suntikan
modal untuk membantu tercapainya tingkat perekonomian yang masih banyak
terjadi ketidaknormalan atau belum sesuai dengan yang diharapkan, dalam hal ini
FDI bisa menjadi salah satu alternatif pilihan.

Satu keuntungan utama dari FDI diklaim, adalah bahwa ia mengambil
bentuk paket termasuk: modal, teknologi, pengetahuan, kemampuan manajerial
dan akses pasar (Sauvant et al , 1993). Dengan kata lain, itu harus membantu
negara-negara berkembang, secara teoritis, untuk mengatasi masalah, selain
kelangkaan modal belaka, yang menghambat penggunaan yang lebih produktif
dari faktor produksi yang melimpah di negara-negara tersebut. Dengan demikian
diasumsikan bahwa FDI memiliki dampak pembangunan jangka panjang. Oleh
karena itu, sejauh potensi pasar mereka memungkinkan dan kebijakan investasi
menciptakan lingkungan yang kondusif, negara-negara berkembang dapat
mendapat manfaat besar dari pola-pola baru arus investasi asing ini

Organisasi Kerja Sama Islam (OKI) merupakan organisasi internasional,
Tamimah, Herianingrum, Arifin dan Sajila (2019), yaitu organisasi terbesar kedua
setelah Perserikatan Bangsa-Bangsa (PBB) berdasarkan jumlah anggota yaitu 57
negara Islam, yang mana dari masing-masing negara tersebut telah tergabung

dalam beberapa sub pengelompokan regional. Negara-negara tersebut di



antaranya yakni, negara-negara dengan kekayaan minyak yang tinggi, negara-
negara dengan sumber daya alam yang melimpah, negara industri, negara dengan
berbasis pelayanan, negara-negara berkembang, dan negara-negara yang kurang
berkembang.

Tantangan yang harus dihadapi adalah arus masuk FDI itu sendiri
tergantung pada kondisi internal suatu negara, mulai dari kondisi politik, sosial
dan ekonomi negara tuan rumah (host home). Demikian pula, Statistical,
Economic and Social Research and Training Centre For Islamic Countries
(SESRIC) (2019) menyatakan, aliran modal internasional seperti FDI akan
mampu meningkatkan perdagangan internasional, menciptakan lapangan kerja
sehingga dapat mengurangi pengangguran dan juga meningkatkan pendapatan
masyarakat melalui pajak dan upah. Selanjutnya Akadiri et al. (2019) dan
Redmond dan Nasir (2020) FDI mampu menekan transfer teknologi dari negara
maju ke negara berkembang, dengan meningkatkan kualitas institusi dan
mendorong sumber daya manusia tuan rumah. Untuk saat ini juga FDI di negara

OKI. Grafik FDI dunia tahun 2015-2019 disajikan dalam Grafik 1.1
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Grafik 1.1 tersebut menjelaskan bagaimana arus masuk FDI dunia tahun
2015-2019 total arus masuk investasi asing langsung (FDI) dunia mencapai US $
1,75 triliun pada tahun 2016, mengalami sedikit penurunan sebesar US $ 27,6
miliar dibandingkan nilai tahun sebelumnya yang sebesar US $ 1,77
triliun. Kemudian tahun 2017 juga mengalami penurunan US $ 1,75 dan
mengalami penurunan sehingga mencapai US $ 1,3 triliun tahun 2018. Tahun
2019 total FDI dunia mencapai mencapai US $ 1,54 triliun pada 2019, menandai
meningkat lebih dari US $ 45 miliar dibandingkan nilai tahun sebelumnya yang
sebesar US $ 1,5 triliun sesuai dengan kenaikan 3%. Setelah jatuh secara dramatis
dari tingkat historis yang tinggi yaitu US $ 2 triliun pada 2015 menjadi US $ 1,7
triliun pada 2017 dan US $ 1,5 triliun pada 2018, sedikit peningkatan ini bisa
menjadi pertanda peningkatan arus investasi global. Namun, krisis COVID-19
diperkirakan akan menyebabkan penurunan drastis aliran FDI pada tahun 2020

dan 2021. Adapun untuk grafik FDI OKI disajikan dalam Grafik 1.2:
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Grafik 1.2 menunjukkan adanya peningkatan arus masuk FDI ke negara-
negara OKI dari tahun 2016-2018, akan tetapi mengalami penurunan di tahun
2019 dari angka US $ 110,7 miliar tahun 2018 menjadi US $ 106,7 miliar. Arus
FDI ke negara-negara OKI secara umum masih lebih rendah dari potensinya. Hal
ini jika diselaraskan dengan pertumbuhan arus masuk FDI antara OKI dan dunia,
diperoleh informasi dari SESRIC (2019), turunnya tiga tahun berturut-turut
volume arus masuk FDI global disebabkan oleh turunnya arus masuk FDI ke
negara maju, yang berkontraksi lebih dari 28% selama setahun terakhir.
Disamping itu, total arus masuk FDI ke negara berkembang, termasuk negara
OKI, tetap stabil beberapa tahun terakhir seperti yang telah ditunjukkan pada
grafik 2 1. Oleh karena itu, penelitian ini hadir untuk melakukan pengkajian secara
ilmiah, faktor-faktor apakah yang memiliki pengaruh signifikan dan bagaimana

variabel-variabel tersebut mempengaruhi volume arus masuk FDI di negara OKI.



Determinan arus masuk FDI di suatu negara, menurut Sulaiman Sajilan
(2019) yang digunakan pada setiap negara yaitu, inflasi, ukuran pasar,
keterbukaan perdagangan, infrastruktur dan institusi. Selain itu menurut Shah
(2013) badan literatur yang mapan telah berkonsentrasi untuk menemukan
penentu potensial FDI, yang meliputi biaya tenaga kerja, produktivitas tenaga
kerja, ukuran pasar, sumber daya alam intensitas utang luar negeri, stabilitas
politik, kualitas infrastruktur, praktik korupsi, tarif pajak, keterbukaan, inflasi,
nilai tukar efektif riil, dan banyak lagi. Determinan tersebut juga digunakan oleh
negara Islam yang tergabung dalam OKI. Adapun determinasi yang digunakan
dalam penelitian ini yaitu korupsi, inflasi, Gross Domestic Product (GDP) dan
keterbukaan perdagangan.

Berdasarkan survei dari Global Daya Saing Investasi (2017) salah satu
faktor esensial dalam pengambilan keputusan investor adalah stabilitas politik,
keamanan, dan birokrasi lingkungan hidup. Menciptakan stabilitas politik berarti
memberantas korupsi. Pemberantasan korupsi, mengarah pada stabilitas politik
yang baik sehingga akan berdampak positif pada stabilitas makroekonomi.
Korupsi Dalam analisis data perusahaan AS, Wheeler dan Mody (1992)
menemukan bahwa praktik korupsi di negara tuan rumah tidak berdampak
signifikan terhadap keputusan investasi asing. Wei (2000) menemukan hasil yang
berlawanan dengan mendapatkan hubungan positif yang signifikan antara korupsi

dan FDI. Menurut Canare (2017) di negara-negara Asia Pasifik menunjukkan



bahwa secara umum Korupsi cenderung menurunkan FDI karena alasan ekonomi
dan etika serta meningkatkan risiko yang menjadi biaya tambahan bagi investor.

Namun,beberapa penelitian menemukan pengaruh positif korupsi
terhadap FDI menyarankan bahwa korupsi mengurangi masalah yang muncul dari
lembaga dan regulasi yang lemah (Bellos & Tsubasa, 2012 ;Buchanan, Le, &
Rishi, 2012; Locke & Eichler, 2016 ) temuan ini dikuatkan oleh Studi terbaru
Gossel (2018) dilakukan di kawasan Afrika Sub-Sahara melalui metode umum
pendekatan momen. Investor tidak mau berinvestasi di negara-negara di mana
institusi mendorong korupsi, nepotisme, dan birokrasi karena faktor-faktor ini
meningkatkan biaya bisnis (Mengistu dan Adhikary, 2011; Sabir, 2019).

Korupsi merupakan perilaku yang menyimpang dari tugas formal dan
peran publik (Nye, 1967; Megasari, 2021). Ketika suatu negara memiliki tingkat
korupsi yang tinggi, lingkungan bisnis akan terpengaruh, menyebabkan investor
asing lebih cenderung kehilangan aset atau memiliki margin keuntungan yang
lebih sedikit. Sehingga, investor asing dalam memilih negara tujuan mereka, akan
mempertimbangkan sejauh mana korupsi tersebut terjadi di negara target. Investor
asing akan memilih negara yang memiliki kecukupan kemampuan untuk
melindungi aset dan margin keuntungannya.

Indikator korupsi yang digunakan dalam penelitian ini yaitu CPI
(Corruption Perceptions Index) adalah alat pengukuran Investment International
(TI) yang pertama kali dikeluarkan pada tahun 1995. Transparansi Internasional

merupakan gerakan global dengan satu visi yakni, dunia dimana pemerintah,



bisnis, masyarakat sipil dan kehidupan masyarakat sehari-hari bebas korupsi. CPI
merupakan skala yang menggambarkan tingkat terjadinya korupsi pada suatu
negara. Skor CPI yaitu 0-100, semakin mendekati angka 100 maka semakin baik
dan sebaliknya, jika semakin rendah maka menunjukkan angka korupsi di suatu
negara semakin tinggi.

Selain korupsi, Inflasi juga merupakan faktor yang memiliki pengaruh
penting, yang merupakan fenomena moneter yang terjadi karena adanya
penurunan nilai tukar, nilai unit kalkulasi ekonomi suatu produk.. Inflasi masih
digunakan dalam penelitian ini, karena adanya pertimbangan mayoritas penelitian
ilmiah menyatakan bahwa inflasi memiliki pengaruh negatif signifikan terhadap
arus masuk FDI seperti Udenze (2014), Gharaibeh (2015), dan Alshamsi, Hussin
& Azam (2015) serta Megasari (2021). Selain itu, adanya penelitian yang
membuktikan bahwa inflasi juga berpengaruh positif terhadap arus masuk FDI
yakni Oman khan len (2011) dan Tulong et al. (2015), yang menyatakan bahwa
inflasi berpengaruh positif signifikan.

Pertumbuhan ekonomi merupakan salah satu indikator yang digunakan
untuk menunjukkan perubahan kegiatan ekonomi dalam jangka waktu tertentu.
Pertumbuhan Ekonomi umumnya dihitung dengan menggunakan Produk
Domestik Bruto (PDB). Beberapa penelitian terdahulu juga telah membuktikan
bahwa pertumbuhan ekonomi berpengaruh positif dan signifikan terhadap arus
masuk FDI seperti Hussin,& Azam (2015), Asamoah (2016), Ulah dan Khan

(2016), dan Karim et al. (2018) serta Megasari dan Saleh (2021). Akan tetapi
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ditemukan juga pengaruh yang berbeda, Gharaibeh (2015) dalam analisisnya
mengenai penentu penanaman modal asing-bukti empiris dari Bahrain yang
menyatakan bahwa Pertumbuhan Ekonomi secara parsial tidak berpengaruh
secara signifikan terhadap Investasi Asing Langsung.

Nourbakhsh Xian et al. (2012); Nkiru, Sidi & Abomey (2018) telah
mempelajari bahwa perdagangan internasional berdampak positif pada FDI.
Keterbukaan  perdagangan negara adalah penentu utama, tidak hanya
industrialisasi tetapi juga meningkatkan teknologi (Zaman et al. 2018).
Pertanyaannya sekarang apakah keterbukaan perdagangan juga memiliki
pengaruh positif signifikan terhadap arus masuk FDI di negara OKI? Oleh karena
itu keterbukaan menjadi variabel yang terpilin dalam penelitian ini.

Selain determinan ekonomi tersebut, rule of law (aturan hukum) juga
menjadi  kunci penting pada arus masuk FDI. Investor asing akan
mempertimbangkan aturan hukum tuan rumah, di antaranya faktor-faktor yang
lain, sebagai penentu dalam menempatkan pendanaan modal yang mereka miliki
(Globerman & Shapiro, 2003; Pajunen, 2008; Wang et al. 2012). Dalam konteks
kelembagaan, aturan hukum merupakan faktor penentu yang penting dalam
legitimasi negara.

Penelitian ini berbeda, dengan penambahan variabel moderasi berupa rule
of law (aturan hukum) serta penggunaan beberapa model sekaligus dalam satu
penelitian yakni Generalized Least Square (GLS) dan Generalized Method of

Moments (GMM) untuk mendapatkan hasil terbaik dari penelitian ini, kebaruan
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data yang digunakan juga menjadi pembeda dengan penelitian sebelumnya
sehingga menjadi nilai kebaruan (novelty ) dalam penelitian ini.

Berdasarkan latar belakang tersebut, maka tujuan umum dari penelitian ini
adalah untuk mengetahui bagaimana kontribusi variabel-variabel yang dipilih
dalam mempengaruhi volume arus masuk FDI di negara OKI. Sehingga peneliti
mengambil judul “Determinan Foreign Direct Investment Inflow Di Negara-
Negara OKI Tahun 2006-2019”. Pemilihan negara OKI sebagai objek penelitian
dengan maksud untuk memberikan gambaran dan bukti empiris mengenai
determinan arus masuk FDI (korupsi (CP1), inflasi, pertumbuhan ekonomi (GDP)
dan keterbukaan ekonomi) dengan rule of law sebagai variabel moderasi. Hasil
penelitian ini nantinya bisa menjadi tambahan bahan evaluasi bagi negara-negara
OKI khususnya para pemangku kebijakan, demi tercapainya tingkat investasi
asing langsung yang lebih baik.

. Rumusan Masalah

Dari latar belakang tersebut maka, penelitian ini akan melakukan
pengujian pada korelasi variabel-variabel yang berpotensi mampu menarik arus
FDI di Negara-negara Organisasi Kerjasama Islam (OKI) periode 2000-2019.

1. Bagaimana pengaruh Korupsi terhadap arus masuk FDI di negara-negara
OKIl?

2. Bagaimana pengaruh Inflasi terhadap arus masuk FDI di negara-negara OKI?

3. Bagaimana pengaruh inflasi GDP per Kapita terhadap arus masuk FDI di

negara-negara OKI?
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4. Bagaimana pengaruh Tingkat Keterbukaan Ekonomi terhadap arus masuk
FDI di negara-negara OKI?
5. Bagaimana Rule of Law mampu memoderasi pengaruh Korupsi terhadap
arus masuk FDI di negara-negara OKI?
6. Bagaimana Rule of Law mampu memoderasi pengaruh inflasi terhadap arus
masuk FDI di negara-negara OKI?
7. Bagaimana Rule of Law mampu memoderasi pengaruh GDP terhadap arus
masuk FDI di negara-negara OKI?
8. Bagaimana Rule of Law mampu memoderasi pengaruh keterbukaan
perdagangan terhadap arus masuk FDI di negara-negara OKI?
C. Tujuan Dan Manfaat Penelitian
1. Tujuan Penelitian
Dari rumusan masalah tersebut maka tujuan penelitian ini adalah
sebagai berikut:
1. Untuk menganalisis pengaruh antara Korupsi terhadap arus masuk FDI
di negara-negara OKI.
2. Untuk menganalisis pengaruh antara Inflasi terhadap arus masuk FDI di
negara-negara OKI.
3. Untuk menganalisis pengaruh antara GDP per Kapita terhadap arus
masuk FDI di negara-negara OKI.
4. Untuk menganalisis pengaruh antara Tingkat Keterbukaan Ekonomi

terhadap arus masuk FDI di negara-negara OKI.
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5. Untuk menganalisis apakah Rule Of Law mampu memoderasi pengaruh
Korupsi terhadap arus masuk FDI di negara-negara OKI.

6. Untuk menganalisis apakah Rule Of Law mampu memoderasi pengaruh
Inflasi terhadap arus masuk FDI di negara-negara OKI.

7. Untuk menganalisis apakah Rule Of Law mampu memoderasi pengaruh
GDP terhadap arus masuk FDI di negara-negara OKI.

8. Untuk menganalisis apakah Rule Of Law mampu memoderasi pengaruh
Keterbukaan Perdagangan terhadap arus masuk FDI di negara-negara
OKI.

Manfaat Penelitian

Manfaat Teoritis

Diharapkan dalam penelitian ini dapat menambah kebaruan literatur,
serta menambah wawasan, terkhusus bagi peneliti pribadi maupun pihak
eksternal lainnya, yakni para akademisi yang berfokus pada masalah investasi
asing langsung (FDI) dengan variabel moderasi yang digunakan. Selain itu,
dapat dijadikan acuan untuk penelitian selanjutnya.

Manfaat Praktis

Penelitian 'ini diharapkan mampu berkontribusi dalam memacu
percepatan pertumbuhan arus masuk FDI di negara-negara OKI, dengan
pertimbangan beberapa faktor baik yang berwujud maupun tidak yang dalam
penelitian ini menggunakan variabel moderasi berupa kebijakan pemerintah

rule of law, yang diyakini berpengaruh signifikan terhadap daya tarik FDI.
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Oleh karenanya hasil dari penelitian ini nantinya mampu memberikan
gambaran mengenai kebijakan pemerintah khususnya aturan hukum untuk
meningkatkan arus masuk FDI di suatu negara terkhusus negara-negara OKI.
Kontribusi Kebijakan.

Bagi penulis, hasil penelitian ini diharapkan mampu menjadi bahan
informasi dan referensi untuk studi-studi kuantitatif dalam penelitian
selanjutnya khususnya tentang korupsi, inflasi, pertumbuhan ekonomi dan
keterbukaan ekonomi terhadap FDI dengan rule of law (aturan hukum)
sebagai variabel moderasi.

D. Sistematika Pembahasan

Lima Bab dalam penelitian ini saling berkaitan, di antaranya yakni sebagai
berikut:

Bab | : Pendahuluan. Bab ini menguraikan latar belakang masalah,
perumusan masalah, tujuan penelitian dan manfaat penelitian, dan sistematika
penulisan. Latar belakang mengenai beberapa indikator yang mempengaruhi arus
masuk FDI.

Bab Il : Kajian Pustaka. Bab ini menjelaskan tentang kajian teori yang
menjelaskan tentang FDI dan faktor-faktor yang mempengaruhi. Selain itu juga
berisi telaah pustaka berupa  hasil penelitian terdahulu yang relevan,
pengembangan hipotesis dan kerangka penelitian. Pengembangan hipotesis
merupakan karakteristik penting dalam penelitian kuantitatif, akan tetapi

sebelumnya melakukan pengembangan hipotesis, pengayaan referensi terhadap
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penelitian-penelitian terdahulu sangat dibutuhkan untuk mengetahui sejauh mana
logika hipotesis yang dikembangkan. Selain itu juga dibutuhkan kerangka teoritik
sebagai landasan utama dari pengembangan hipotesis, yaitu untuk menjadi dasar
logika serta menghubungkan berbagai variabel penelitian. Setelah syarat penting
pengembangan hipotesis terpenuhi, maka tahap selanjutnya dalam susunan
penelitian ini adalah pengembangan hipotesis.

Bab 111 : Metode Penelitian. Bab ini akan menjelaskan jenis penelitian,
sumber dan jenis data, populasi dan sampel, definisi operasional variabel, dan
teknik analisis data. Agar generalisasi jauh dari bias, maka dibutuhkan teknik
pengambilan sampel yang tepat, perihal ini bertujuan agar sampel yang kita ambil
benar-benar menunjukkan fenomena yang sebenarnya. Sedangkan alat analisis
juga sangat penting untuk mengetahui sejaun mana model yang kita bangun
mendekati fenomena data yang telah kita kumpulkan.

Bab IV : Hasil dan Pembahasan. Bab ini berisi tentang gambaran umum
deskripsi hasil penelitian. Sebelum menyaji analisis utama dari uji yang telah kita
lakukan, sebelumnya akan dimulai dengan penyajian hasil statistik deskriptif,
perihal ini bertujuan untuk memberikan gambaran mengenai fenomena data yang
telah diolah. Penyajian selanjutnya adalah hasil uji dari model yang digunakan, di
antaranya juga meliputi analisis temuan secara mendalam dan penyajian argumen-
argumen pendukung hasil penelitian.

Bab V : Penutup. Bab ini berisi tentang kesimpulan dari hasil analisis serta

saran-saran atas permasalahan yang ada untuk penelitian selanjutnya.



BAB V
PENUTUP
A. Kesimpulan

Tujuan dari penelitian ini yaitu untuk menganalisis dan menguji secara
empiris dan teoritis pada determinan arus masuk Foreign Direct Investment (FDI)
dengan memilih beberapa variabel independen di antaranya yakni korupsi yang
dalam hal ini diproxykan dengan Corruption perception index (CPI), tingkat
inflasi, pertumbuhan ekonomi (GDP) dan keterbukaan perdagangan serta rule of
law sebagai variabel moderasi di negara OKI tahun 2006-2019. Bagian akhir ini
menyampaikan kesimpulan dari keseluruhan hasil yang diperoleh dari pengujian
dan analisis yang telah dilakukan pada bab-bab sebelumnya, sekaligus menjawab
permasalahan pada rumusan masalah yang menjadi fokus utama dalam penelitian
ini. Berikut adalah kesimpulan dari penelitian ini:

Korupsi dimana menggunakan Corruption perception index (CPI)
sebagai proxy, korupsi berpengaruh negatif signifikan terhadap arus masuk FDI
di negara OKI. Hasil ini sesuai dengan teori yang dikemukakan oleh Wei (1997).
Wei (1997) menunjukkan bahwa investor asing tidak tertarik ke negara-negara
dengan tingkat korupsi yang tinggi karena ketidakpastian kondisi bisnis. Hasil ini
juga sesuai dengan beberapa penelitian sebelumnya, yakni seperti yang dilakukan
Hakkala et al (2008), Alemu (2012), Brada et al (2012), Cieslik dan Gocek
(2018), Karim et al (2018), Zakharov (2019), Hamdi dan Hakimi (2019), dan

penelitian terbaru oleh Megasari dan Saleh (2021), serta Qureshi et al (2021) yang
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menunjukkan bahwa korupsi berpengaruh negatif signifikan terhadap arus masuk
FDI di berbagai negara secara global. Menurut Wei (1997) pengaruh negatif
signifikan korupsi terhadap FDI tersebut karena korupsi merupakan kesewenang-
wenangan dan menciptakan ketidakpastian, pengaruh korupsi juga berdampak
besar terhadap pengembalian investasi yang tidak pasti walaupun tarif pajak
perusahaan telah diketahui akan tetapi biaya korupsi tidak pasti.

Inflasi berpengaruh positif signifikan terhadap arus masuk FDI di negara
OKI. Hasil penelitian ini menolak teori yang menjelaskan dampak inflasi
terhadap FDI di antaranya yakni, Sayek (2009) dengan pernyataan, kenaikan
tingkat inflasi di negara tuan rumah mengurangi arus masuk FDI, karena dapat
mengurangi besarnya keuntungan yang diperoleh perusahaan asing dan inflasi
yang rendah mengurangi tingkat bunga nominal dan akibatnya akan menekan
biaya modal bagi investor asing. Akan tetapi hasil penelitian ini sesuai dengan
Romer (1993) inflasi akan menunjukkan hubungan positif terhadap investasi
asing pada negara dengan tingkat perekonomian yang stabil. Artinya
Perekonomian negara OKI dalam hal ini memiliki peluang untuk mencapai
perekonomian yang stabil dan maju karena berdasarkan hasil penelitian pengaruh
inflasi terhadap arus masuk FDI positif dan signifikan, jika didasarkan pada teori
tersebut.

Oman khan len (2011) dan Tulong et al. (2015) menjelaskan bahwa
pengaruh positif signifikan antara inflasi terhadap FDI hal ini menunjukkan

bahwa bagi investor, inflasi berpengaruh signifikan, karena peningkatan harga
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yang dapat dinikmati oleh investor masih lebih tinggi dibandingkan dengan
peningkatan biaya-biaya produksi yang harus dikeluarkan, sehingga investor
masih dapat memperoleh keuntungan. Fahmi (2014:293) juga menyatakan bahwa
adanya tingkat inflasi yang aktual atau inflasi yang diharapkan, merupakan salah
satu batasan bagi para investor terhadap kenaikan inflasi suatu negara pada titik
tertentu. Oleh karena itu apabila inflasi jauh lebih tinggi dari yang diharapkan
maka secara otomatis investor akan membatalkan investasi yang ditanamkan, pun
sebaliknya jika inflasi sesuai dengan yang diharapkan maka keputusan untuk
berinvestasi akan meningkat. Inflasi yang terlalu rendah juga bukan berarti selalu
lebih baik, karena jika berakhir pada deflasi juga akan menyebabkan kondisi
ekonomi melemah.

Pertumbuhan ekonomi (GDP) berpengaruh negatif signifikan terhadap
arus masuk FDI di negara OKI. Hasil penelitian ini juga menolak teori yang telah
umum digunakan seperti Harrod (1939) dan Domar (1946), menyatakan bahwa,
memajukan pertumbuhan ekonomi dapat dilakukan melalui investasi karena itu
akan meningkatkan produktivitas suatu negara. Hasil penelitian ini selaras
dengan Gharaibeh (2015) berdasarkan regresi, “Pertumbuhan Ekonomi secara
parsial tidak berpengaruh secara signifikan terhadap Investasi Asing Langsung”,
Dewi dan Cahyono (2016) dan Sanusi et al (2019) yang menyatakan bahwa,
pembangunan ekonomi yang baik juga dapat mengurangi investasi asing, jika
tidak diikuti dengan perampingan kerangka peraturan investasi, kebijakan

stabilitas ekonomi dan peningkatan infrastruktur.
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Keterbukaan perdagangan berpengaruh positif signifikan terhadap arus
masuk FDI di negara OKI. Hasil ini sesuai dengan teori yang dikemukakan oleh
Keterbukaan perdagangan berkontribusi positif terhadap arus masuk FDI
(Liargovas, Skandalis & Konstantinos, 2012). Adapun penelitian yang selaras di
antaranya yaitu Asideu (2013), Tintin (2013), Asamoah (2016), Ullah dan Khan
(2017) dan Zaman et al, (2018) serta Megasari dan Saleh (2021). Hasil ini sesuai
dengan hipotesis penelitian.

Hasil penelitian ini memberikan bukti bahwa keterbukaan perdagangan
dapat memberikan pengaruh yang positif secara signifikan terhadap arus masuk
FDI di negara OKI, karena semakin terbukanya skala perdagangan suatu negara
maka akan membuka dan memperluas jalur kerjasama ekonomi antar negara, oleh
karenanya akan terbuka peluang besar bagi para investor asing untuk masuk ke
suatu negara.

Rule of Law (hukum) mampu memoderasi Corruption perception index
(CPI) dalam pengaruhnya terhadap arus masuk FDI. Walaupun hasilnya negatif,
akan tetapi rule of law mampu mengurangi nilai koefisien negatif pada pengaruh
langsung (sebelum memasukkan variabel rule of law) antara korupsi terhadap arus
masuk FDI. Hasil ini menunjukkan bahwa rule of law masih perlu melakukan
evaluasi, perbaikan kebijakan sehingga mampu menekan tingkat korupsi yang
sangat memberikan efek negatif terhadap arus masuk FDI di negara OKI.
Hubungan antara indeks rule of law atau aturan hukum dan aliran FDI ini

didukung dengan pendapat alexander (2014) yang mengatakan bahwa pentingnya
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peran aturan hukum ialah karena investor mencari negara-negara dengan aturan
hukum yang kuat karena negara-negara tersebut memiliki ketidakpastian yang
lebih sedikit. Interaksi ini juga sejalan dengan penelitian Amelia dan Sukadana
(2019).

Aturan hukum penting untuk investasi karena membantu mencegah
ketidakstabilan dalam sistem politik, sesuatu yang menurut investor tidak
menarik. Pengimplementasian hukum yang baik oleh sebuah negara akan
membuahkan rasa aman dan memberikan kepastian terhadap investor asing.

Rule of Law mampu memoderasi variabel inflasi pada pengaruhnya
terhadap arus masuk FDI. Penelitian ini selaras dengan penelitian Omankhanlen
(2011) dan Tulong et al. (2015) bahwa aturan hukum memiliki interaksi yang
positif signifikan pada inflasi yang terkendali terhadap arus masuk FDI.

Hasil penelitian ini memberikan bukti bahwa aturan hukum (rule of law)
memiliki interaksi positif terhadap inflasi dalam pengaruhnya terhadap arus
masuk FDI. Sehingga dengan adanya aturan hukum yang tegas dan bijak akan
mampu mengendalikan inflasi pada ambang batas tertentu dimana masih
memberikan keuntungan yang lebih besar terhadap para investor, sehingga tidak
mengurangi minat para investor untuk menanamkan modalnya.

Rule of Law (aturan hukum) mampu memoderasi variabel pertumbuhan
ekonomi (GDP) terhadap arus masuk FDI. Mampu merubah arah dari pengaruh
negatif menjadi positif sesuai dengan arah hipotesis dimana GDP memiliki

pengaruh positif terhadap arus masuk FDI dengan adanya variabel aturan hukum
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yang memoderasi. Penelitian ini selaras dengan Qureshi et al (2021), Megasari
dan Saleh (2021), Ulah dan Khan (2016), dan Karim et al.(2018) yang juga
menemukan bahwa GDP memiliki pengaruh positif signifikan terhadap arus
masuk FDI. Hasil ini menjadi bukti bahwa hipotesis mengenai rule of law mampu
memoderasi pengaruh GDP terhadap arus masuk FDI di negara OKI tahun 2006-
2019.

Rule of Law (aturan hukum) mampu memoderasi keterbukaan
perdagangan terhadap arus masuk FDI. Penelitian ini sejalan dengan Hasil ini
sesuai dengan Agio Marginalis et al, (2006) dan Mathur dan Singh (2013) dan
penelitian terbaru oleh Megasari dan Saleh (2021) yang juga meneliti pengaruh
keterbukaan perdagangan terhadap FDI di 47 negara OKI tahun 2005-2018.
Sehingga dengan adanya dukungan kebijakan hukum pemerintah maupun negara
maka Kketerbukaan perdagangan akan semakin meluas tentunya dengan
pertimbangan kebijakan yang sudah memadai, ketika keterbukaan perdagangan
semakin luas maka akan membuka peluang kerjasama dengan negara-negara di
dunia.

Implikasi

Berdasarkan pengujian, analisis data yang disertai dengan argumen,
teori-teori dan penelitian terdahulu, maka studi menunjukkan implikasi baik
secara keilmuan maupun secara praktis. Secara keilmuan, penelitian ini mampu
memberikan beberapa bukti variabel yang mampu memberikan kontribusi

terhadap besar kecilnya arus masuk FDI di negara OKI, di antaranya yakni korupsi
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(CP1), inflasi, GDP, dan keterbukaan perdagangan serta aturan hukum (rule of
law) sebagai variabel moderasi. Ditemukan beberapa hasil yang berbeda dari
penelitian pada umumnya, hal ini memberikan tambahan referensi serta
memperkuat hasil penelitian terdahulu yang sesuai, dan masih jarang ditemukan
oleh para peneliti sebelumnya, tentunya melalui model dan pendekatan yang
berbeda.

Adapun implikasi praktisi yang bisa diterapkan dari hasil penelitian ini
yakni bisa dilihat berdasarkan variabel moderasi yang digunakan yakni aturan
hukum (rule of law) yang mampu memoderasi variabel Corruption perception
index (CPI), inflasi, GDP, dan keterbukaan ekonomi dalam pengaruhnya terhadap
arus masuk FDI di negara OKI. Aturan hukum (rule of law) yang baik, tegas dan
sesuai dengan keadaan serta kebutuhan, serta penegakan secara adil maka akan
menarik para investor untuk menanamkan modalnya di negara OKI dengan
pertimbangan keamanan, keberlanjutan dan keuntungan yang optimal.

. Keterbatasan

Peneliti sangat menyadari bahwa penelitian dengan tujuan sebagai tugas
akhir (Tesis) tentu jauh dari kesempurnaan dan memiliki beberapa keterbatasan.
Oleh karenanya, harapan kepada peneliti selanjutnya agar dapat menyempurnakan
kekurangan dari penelitian ini, sehingga bisa menjadi riset ilmiah yang lebih kuat.
Beberapa keterbatasan dari penelitian ini yaitu:

Keterbatasan dalam hal data, dari 57 total negara OKI, peneliti hanya

mampu menyajikan data sebanyak 28 negara selama 14 tahun dengan



132

pertimbangan hanya mengambil anggota negara OKI yang memiliki kelengkapan
data dalam periode tahun yang dibutuhkan dalam penelitian ini. Adapun faktor
utama dari keterbatasan data yakni adanya konflik antar negara Muslim, sehingga
World Bank tidak dapat menampilkan data tersebut.

Segi variabel yang digunakan, masih banyak indikator variabel-variabel
yang seharusnya bisa dimasukkan kedalam penelitian agar mampu memperkuat
hasil penelitian.

Analisis masih bersifat umum, sehingga dalam penelitian selanjutnya
bisa lebih spesifik.

D. Saran

1. Menambah jumlah data dan periode tahun terbaru pada penelitian selanjutnya
dalam penelitian FDI di negara OKI.

2. Perlunya menambah variabel arus masuk FDI, seperti kurs, human capital,
Bl Rate dan lain-lain. Untuk memperkuat..

3. Peneliti selanjutnya, bisa melengkapi dengan model analisis yang lebih
khusus, lebih mendalam terhadap bagaimana arus masuk FDI bisa bertambah
dan berkurang di negara OKI dengan berbagai kondisi yang mempengaruhi

baik internal maupun eksternal.
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