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ABSTRAK

Foreign direct investment mendukung pengembangan negara penerima investasi
serta menjadi peluang bagi perusahaan multinasional untuk mengembangkan
usahanya. Penelitian ini berupaya untuk mengetahui pengaruh GDP, suku bunga,
dan ekspor terhadap foreign direct investment di negara ASEAN menggunakan
corruption perception index sebagai variabel moderasi selama tahun 2005-20109.
Penelitian ini menggunakan analisis regresi data panel dengan Common Effect
Model (CEM) sebagai analisis model terbaik. Variabel korupsi dianalisis
menggunakan analisis Moderated Regression Analysis (MRA). Hasil pengujian
statistik menunjukkan bahwa semua variabel independen yaitu GDP, suku bunga,
dan ekspor memiliki pengaruh yang positif serta signifikan terhadap FDI. Selain itu
CPI mampu memoderasi GDP dan ekspor dalam mempengaruhi FDI. Sehingga
dapat disimpulkan bahwa dalam rangka meningkatkan investasi, pemerintah perlu
mencegah korupsi. Dengan demikian trend investasi di negara ASEAN dapat
semakin meningkat.

Kata Kunci: Foreign Direct Investment, GDP, suku bunga, ekspor, corruption
perception index
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ABSTRACT

Foreign direct investment supports the development of investment recipient
countries and is an opportunity for multinational companies to expand their
business. This study seeks to determine the effect of GDP, interest rates, and exports
on foreign direct investment in ASEAN countries using the corruption perception
index as a moderating variable during 2005-2019. This study uses panel data
regression analysis with the Common Effect Model (CEM) as the best model
analysis. The corruption variable was analyzed using Moderated Regression
Analysis (MRA). The results of statistical tests show that all independent variables
that is GDP, interest rate and export have a positive and significant effect on FDI.
In addition, the CPI is able to moderate GDP and exports in influencing FDI. So it
can be concluded that in order to increase investment, the government needs to
prevent corruption. Thus the investment trend in ASEAN countries can increase.

Keywords: Foreign Direct Investment, GDP, interest rate, export, corruption
perception index
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BAB |

PENDAHULUAN

A. Latar Belakang

Investasi asing langsung sangat penting bagi pembangunan ekonomi
negara maju dan negara berkembang. Investasi asing langsung (foreign direct
investment) adalah kegiatan investasi yang terjadi apabila suatu perusahaan
dari suatu negara menanamkan modalnya pada suatu perusahaan di negara lain
dalam jangka waktu tertentu (Todaro & Smith, 2003). Masuknya penanaman
modal asing dapat membantu meningkatkan pembangunan ekonomi dalam hal
pembangunan modal dan menciptakan lapangan pekerjaan (Malisa &
Fakhruddin, 2019). Serta dengan adanya FDI maka dapat terjadi peningkatan
produktivitas produksi yang akan memicu efisiensi dan aktivitas produksi

(Supriani & Fianto, 2020).

ASEAN sebagai kawasan yang didomonasi oleh negara berkembang,
tentunya membutuhkan modal dalam menjankan kegiatan perekonomiannya.
National Conference on Trade and Development (UNCTAD) menerbitkan
survei perihal prospek negara tujuan investasi tahun 2017-2019, menunjukkan
bahwa negara-negara di ASEAN merupakan kawasan yang prospektif bagi
para investor. Lima negara yang mewakili kawasan ASEAN yaitu Indonesia,

Malaysia, Thailand, Filipina, Vietnam, dan Singapura.
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Gambar 1.1 Foreign Direct Investment (FDI) Tahun 2010-2019
Sumber Data: World Bank, 2021

Gambar di atas menunjukkan dalam kurun waktu 2010-2019
besarnya arus masuk foreign direct investment (FDI) diantara negara ASEAN
sangat bervariasi dalam periode tersebut, hanya negara Vietnam dan Kamboja
yang memperlihatkan tren peningkatan, sementara itu negara-negara lain
cenderung goyah. Negara dengan arus FDI tertinggi adalah Singapura, hal
tersebut diindikasikan karena terjadinya peningkatan aliran FDI dari Uni Eropa
naik sebesar 4,7 persen menjadi 18 miliar US$, investasi Jepang meningkat
sebesar 32 persen menjadi 5 miliar US$ dan dari Republik Korea meningkat
lebih dari tiga kali lipat menjadi 2,3 miliar US$. Kemudian menyusul
Indonesia, Vietnam, Malaysia, Philippines, Thailand, Myanmar, Kamboja,
Laos, dan Brunei Darussalam.

Berdasarkan gambar 1. 2 menunjukkan perkembangan investasi
ASEAN yang didominasi oleh sektor jasa, dimana FDI di kawasan tersebut
tumbuh dari 50 persen pada tahun 1999-2003 menjadi 66 persen pada 2014—

2018, FDI tersebut meningkat dari rata-rata tahunan sebesar 12 miliar US$



pada 1999-2003 menjadi 88 miliar US$ dalam 2014-2018. Singapura
menerima lebih dari 70 persen FDI di bidang jasa sedangkan untuk negara-

negara anggota ASEAN lainnya di dominasi oleh sektor manufaktur.
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Gambar 1.2 ASEAN, Rising FDI in Services, annual average, 1999-2018
Sumber Data: ASEAN Investment Report, 2019

Menurut Lall (1997), faktor-faktor yang dapat mempengaruhi FDI
dikategorikan berdasarkan kondisi ekonomi, negara tujuan investasi serta
strategi MNE. Kuncoro (2009) mengungkapkan bahwa dengan memperhatikan
berbagai indikator salah satunya indikator makroekonomi, kinerja suatu negara
dan potensi terhadap aliran masuk investasi asing dapat ditunjukkan. Topik dan
permasalahan yang berkaitan dengan makro ekonomi diantaranya adalah yang
berhubungan dengan economic growth, pengangguran, inflation rate, neraca
perdagangan dan pembayaran (Sukirno, 2012).

Pertumbuhan ekonomi yang dicapai oleh suatu negara diukur dari
perimbangan pendapatan nasional riil yang dihasilkan ketika jumlah barang
dan jasa meningkat. Pertumbuhan ekonomi yang prospektif serta ukuran pasar

yang besar menunjukkan kondisi GDP yang tinggi, sehingga investor



mengharapkan penerimaan return atas investasi yang dilakukan (Dewi &
Triaryati, 2015). Tingkat pertumbuhan gross domestic product (GDP) yang
baik akan memberikan efek yang positif bagi negara karena akan dapat menarik
investor untuk berinvestasi (Shahzad & Al-Swidi, 2013). Hal tersebut relevan
dengan penelitian yang dilakukan oleh Chowdhury & Mavrotas (2006) dan
Rogmans & Ebbers (2013) yang menunjukkan bahwa terdapat hubungan antara
GDP dan foreign direct investment (FDI). Namun hasil berbeda ditunjukkan
olen Anggraini (2021), yang dalam penelitiannya mengemukakan bahwa
variabel GDP tidak berpengaruh terhadap FDI.

Faktor lain yang menjadi pertimbangan yaitu tingkat suku bunga
yang dianggap sebagai aspek yang dipertimbangkan investor ketika ingin
berinvestasi. Tingkat suku bunga adalah biaya yang harus dibayarkan oleh
peminjam modal atas peminjaman atau penggunaan sejumlah uang kepada
pemberi pinjaman modal, suku bunga dan tingkat investasi dinilai memiliki
arah hubungan yang negatif (Sukirno, 2010). Hal tersebut sesuai dengan
penelitian yang dilakukan oleh Asiamah et al. (2019), yang mengemukakan
bahwa tingkat suku bunga yang semakin tinggi dapat menurunkan jumlah
investasi asing. Sebaliknya rendahnya tingkat suku bunga dapat meningkatkan
jumlah investasi asing. Penelitian Rezki et al. (2017), menunjukkan hasil yang
berbeda dimana dalam jangka panjang suku bunga tidak berpengaruh terhadap
investasi asing langsung (FDI).

Selanjutnya keterbukaan terhadap perdagangan adalah faktor lain

untuk mendorong aliran FDI di suatu negara. Dapat diasumsikan bahwa suatu



negara yang memiliki surplus perdagangan akan menjadi tujuan investasi yang
baik mengingat potensi ekspornya. Sehingga yang menjadi objek diskusi
selanjutnya yaitu ekspor. Ekspor merupakan suatu upaya yang dijalankan
dengan melakukan penjualan komoditi yang dimiliki kepada negara lain (Amir,
2004). Ekspor yang meningkat akan mendorong peningkatan produksi dalam
negeri, yang akan menggerakkan roda perekonomian sehingga pertumbuhan
ekonomi meningkat (Jhingan, 2000). Hal ini sejalan dengan dikemukakan oleh
Dewata & Swara (2013) bahwa terdapat korelasi antara FDI dan Ekspor.
Namun Febriana & Mugorobbin (2014) dalam penelitiannya menemukan hasil
bahwa ekspor dalam jangka pendek berpengaruh positif sedangkan
berpengaruh negatif dalam jangka panjang.

Selain determinan investasi di atas, Nilai Indeks Persepsi Korupsi
(Corruption Perception Index) juga menjadi bagian penting dalam arus masuk
investasi dalam suatu negara (Anggraeni, 2019). Dimana dalam melakukan
kegiatan investasi tidak hanya mempertimbangkan kondisi perekonomian
tetapi kondisi politik yang menyangkut masalah good government termasuk
korupsi, konsistensi serta adanya kepastian dari kebijakan pemerintah
(Tambunan, 2006). Korupsi yang tinggi dapat memperburuk integritas institusi
pemerintah dan dapat berdampak pada investor asing dalam menanamkan
modalnya ke suatu negara, Pernyataan tersebut didukung oleh penelitian Khairi
(2019), yang menunjukkan adanya efek moderasi dari variabel corruption

perception index (CPI) terhadap FDI.



Penelitian terkait GDP, suku bunga dan ekspor terhadap Foreign Direct
Investment (FDI) telah banyak dilakukan oleh beberapa peneliti sebelumnya,
sebagaimana yang telah dipaparkan di atas. Akan tetapi, penambahan variabel
korupsi sebagai variabel moderasi yang menjadi nilai kebaruan dalam
penelitian ini. Maka dari itu Penelitian ini menarik untuk dilakukan karena
berupaya menjelaskan model dari penanaman modal asing langsung yang
didorong oleh variabel makro selain itu dengan adanya pertimbangan terkait
kondisi politik sebagai faktor penyebab investasi.

B. Rumusan Masalah

Rumusan masalah pada penelitian ini adalah:

1. Apakah GDP berpengaruh terhadap Foreign Direct Investment (FDI) di
ASEAN?

2. Apakah Suku bunga berpengaruh terhadap Foreign Direct Investment (FDI)
di ASEAN?

3. Apakah ekspor berpengaruh terhadap Foreign Direct Investment (FDI) di
ASEAN?

4. Apakah Corruption Perception Index (CPI) mampu memoderasi hubungan
antara GDP, suku bunga, dan ekspor dengan Foreign Direct Investment

(FDI) di ASEAN ?



C. Tujuan dan Manfaat Penelitian
1. Tujuan Penelitian
Adapun tujuan penelitian ini adalah:

a. Untuk menguji pengaruh GDP terhadap Foreign Direct Investment (FDI)
di ASEAN.

b. Untuk menguji pengaruh suku bunga terhadap Foreign Direct Investment
(FDI) di ASEAN.

c. Untuk menguji pengaruh ekspor terhadap Foreign Direct Investment
(FDI) di ASEAN.

d. Untuk menguji apakah Corruption Perception Index (CPI) mampu
memoderasi hubungan antara GDP, suku bunga dan ekspor dengan
Foreign Direct Investment (FDI) di ASEAN.

2. Manfaat Penelitian
Manfaat dalam penelitian ini yaitu:
a. Bidang Keilmuan
Pengujian mengenai GDP, suku bunga, dan ekspor terhadap Foreign

Direct Investment (FDI) akan menguatkan penelitian yang memberikan hasil

serupa, bahkan dapat digunakan sebagai pengembangan asumsi bila

ditemukan hasil yang tidak sinkron.
b. Bidang Praktisi

Hasil penelitian ini akan memberikan kontribusi berupa gambaran
kepada investor terkait perkembangan ekonomi khususnya mengenai GDP,

suku bunga dan ekspor di negara ASEAN.



c. Bagi Pemerintah
Hasil penelitian ini akan memberikan kontribusi berupa gambaran
serta tambahan data bagi instansi tertentu maupun pemerintah terkait
penyusunan dan penetapan kebijakan mengenai Penanaman modal asing
khususnya investasi asing langsung.
D. Sistematika Pembahasan
Berdasarkan sistematika dalam penelitian ini meliputi:

Bab pertama akan menjelaskan dasar dari beberapa indikator yang
mempengaruhi Foreign Direct Investment (FDI) serta diuraikan rumusan
masalah serta tujuan dan manfaat dari penelitian.

Bab kedua yaitu bagian landasan teori dan dipaparkan mengenai
pengembangan hipotesis serta kerangka pemikiran yang menjadi dasar topik
yang diteliti oleh penulis.

Bab ketiga menyajikan tentang objek penelitian seperti sumber data, jenis
penelitian hingga alat analisis yang akan digunakan.

Bab keempat menjelaskan hubungan dari hasil pengujian yang
didapatkan terhadap teori yang digunakan. Selanjutnya, pada bab ini akan
memberikan tanggapan terkait pertanyaan pada rumusan masalah.

Bab kelima memuat penutup meliputi kesimpulan dan saran yang

didasarkan pada hasil pembahasan yang telah dilakukan



BAB V
PENUTUP
A. Kesimpulan
Penelitian ini bertujuan untuk serta menguji secara empiris tentang
determinan foreign direct investment (FDI) di mana yang menjadi indikator
ialah Gross Domestic Product (GDP), suku bunga, dan ekspor sebagai variabel
independen dan corruption perception index (CPI) sebagai variabel moderasi

di negara ASEAN tahun 2005-2019. Bagian ini berisi tentang kesimpulan

berdasarkan analisis dan pembahasan hasil penelitian serta jawaban atas

rumusan masalah yang diajukan sebelumnya. Kesimpulan dari hasil penelitian
ini adalah:

1. Gross Domestic Product (GDP) menunjukkan pengaruh positif signifikan
terhadap FDI di negara ASEAN. Temuan ini relevan dengan teori Harrord
(1939) dan Domar (1946), yang menyatakan bahwa ketika pertumbuhan
ekonomi menjadi lebih tinggi akan menarik untuk melakukan investasi.
Hasil ini selaras dengan beberapa penelitian sebelumnya, seperti penelitian
(Asiedu, 2002; Azam & Lukman, 2010; Vijayakumar et al., 2010) yang
menunjukkan bahwa variabel Gross Domestic Product (GDP) berpengaruh
signifikan terhadap foreign direct investment (FDI), serta sejalan dengan
hasil penelitian Fazira & Cahyadin (2018) dan Akbar & Idris (2020) dengan
menggunakan objek negara ASEAN menemukan bahwa variabel Gross
Domestic Product (GDP) memberikan pengaruh negatif signifikan terhadap

foreign direct investment (FDI) di negara ASEAN-6.
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2. Suku bunga memiliki pengaruh positif signifikan terhadap foreign direct
investment (FDI) di negara ASEAN. Temuan ini tidak relevan dengan teori
Nopirin (2011), yang menyatakan bahwa jumlah investasi akan mengalami
penurunan apabila suku bunga tinggi, begitupun sebaliknya suku bunga
yang yang rendah dapat mendorong terjadinya peningkatan investasi. Hasil
ini juga tidak sejalan dengan beberapa penelitian sebelumnya, seperti
penelitian Cavallari & Addona (2013) yang menunjukkan bahwa variabel
suku bunga berpengaruh negatif signifikan terhadap foreign direct
investment (FDI). Namun hasil penelitian ini sejalan dengan penelitian
Pratiwi et al (2013), yang menunjukkan bahwa suku bunga berpengaruh
positif terhadap penanaman modal asing (FDI).

3. Ekspor memiliki pengaruh positif serta signifikan terhadap foreign direct
investment (FDI) di negara ASEAN. Temuan ini relevan dengan teori
Majeed & Ahmad (2009) menegaskan bahwa tingginya nilai ekspor
membuktikan bahwa suatu negara memiliki kebebasan dalam perdagangan
internasional dan menciptakan iklim investasi yang baik. Keberhasilan
ekspor digunakan sebagai ukuran daya saing industri suatu negara. Hasil
ini sejalan dengan beberapa penelitian sebelumnya, seperti penelitian Sun
& Parikh (2001)) dan Babalola et al (2012) yang mengemukakan bahwa
variabel ekspor berpengaruh positif signifikan terhadap foreign direct
investment (FDI).

4. Corruption Perception Index (CPI) mampu memoderasi gross domestic

product (GDP) dan ekspor dalam pengaruhnya terhadap foreign direct
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investment (FDI). Hal ini memberikan bukti bahwa dengan adanya
variabel CPI dapat memberikan interaksi yang positif signifikan pada GDP
dalam pengaruhnya terhadap foreign direct investment (FDI) dan sesuai
dengan penelitian Khairi (2019) yang menunjukkan bahwa variabel
perception index (CPI) mampu memoderasi variabel gross domestic
product (GDP) terhadap foreign direct investment (FDI) di negara
ASEAN. Lain halnya dengan variabel ekspor meskipun variabel
Corruption Perception Index (CPl) mampu memoderasi namun
memberikan efek yang negatif antara ekspor dengan FDI. Hasil temuan ini
searah dengan Ajija & Fanani (2019) dalam hasil uji statistik
menunjukkan bahwa adanya interaksi negatif antara ekspor terhadap
foreign direct investment (FDI) di negara ASEAN.
Namun untuk variabel suku bunga dengan adanya variabel moderasi yaitu
Corruption Perception Index (CPI) menunjukkan arah yang positif namun
tidak berpengaruh secara signifikan terhadap FDI. Hasil penelitian ini
sejalan dengan Lule et al (2020) yang menunjukkan bahwa dengan adanya
variabel corruption perception index (CPI) tidak mampu memoderasi
hubungan suku bunga dengan foreign direct investment (FDI).

Implikasi

Setelah melakukan pengujian data dan argumen pendukung atas
penelitian di atas, diperoleh beberapa implikasi baik secara ilmiah maupun
praktis. Secara ilmiah, temuan ini menguraikan gambaran terkait indikator

foreign direct investment (FDI) di negara ASEAN (gross domestic product,
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suku bunga, dan ekspor) serta corruption perception index (CPI) sebagai
variabel moderasi temuan yang tidak sinkron dengan hasil penelitian
sebelumnya akan memberikan pengetahuan lebih lanjut dengan model dan
metode yang berbeda.

Selanjutnya secara praktis, penelitian ini mampu merepresentasikan
dengan jelas bagaimana partisipasi corruption perception index (CPI) dalam
memoderasi variabel gross domestic product (GDP), suku bunga, dan ekspor
dalam pengaruhnya terhadap foreign direct investment (FDI) di negara
ASEAN.

. Keterbatasan

Temuan ini tentu saja jauh dari kesempurnaan dan memiliki berbagai
keterbatasan. Peneliti menyadari kondisi tersebut, maka dari itu untuk riset
yang akan datang diharapkan dapat ditingkatkan lagi sehingga penelitian yang

lebih sempurna.

Keterbatasan tersebut terdiri dari:

1. Masih kurangnya determinan foreign direct investment (FDI) yang dipakai
dalam penelitian. Indikator FDI yang dapat dibahas sebagai tambahan
variabel masih banyak.

2. Pengembangan metode sangat memungkinkan untuk dilakukan.
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D. Saran

Ada beberapa saran yang dapat dijadikan bahan perbaikan untuk studi

penelitian yang akan datang, yaitu:

1.

Penggunaan periode data dalam riset ini dapat ditambah, sehingga
memberikan efek kebaharuan dalam penelitian selanjutnya

Perlunya penambahan indikator foreign direct investment (FDI), seperti
nilai tukar, good goverment, inflasi, cadangan devisa dan lainnya. Dengan
penambahan variabel-variabel tersebut, maka penelitian dapat menjadi

lebih menarik lagi.
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