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ABSTRAK

Investasi asing dapat menjadi alternatif yang dipilih untuk mendanai
pertumbuhan di suatu negara. Foreign Direct Investment yang masuk dapat berupa
modal, transfer teknologi maupun manajerial perusahaan untuk meningkatkan
produktivitas di negaranya. Dengan keuntungan tersebut, setiap negara bersaing
dalam menarik minat investor melalui strategi yang berbeda-beda. Penelitian ini
bertujuan untuk mengetahu faktor-fator apa saja yang mempengaruhi FDI di negara
BRICS tahun 2011-2021. Teknik analisis yang digunakan menggunakan metode
regresi data panel model fixed effect dengan pembobotan GLS cross-section SURR.
Hasil penelitian menunujukan bahwa seluruh variabel bebas, yaitu ukuran pasar,
inflasi, keterbukaan perdagangan dan infrastruktur berpengaruh positif signifikan
terhadap variabel terikat FDI.

Kata kunci: FDI, GDP, inflasi, keterbukaan perdangan, infrastruktur, FEM
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ABSTRAK

Foreign Direct Investment (FDI) can be considered as a chosen alternative
for financing economic growth in a country. Inflows of FDI may take the form of
capital, technology transfers, and managerial expertise, aimed at enhancing
productivity within the nation. With these advantages, every country competes to
attract investor interest through diverse strategies. This research aims to identify the
factors influencing FDI in BRICS countries from 2011 to 2021. The analytical
technique employed is the fixed-effect panel data regression method with GLS
cross-section SURR weighting. The research findings indicate that all independent
variables, namely marker size, inflation, trade openness, and infrastructure,
significantly and positively influence the dependent variable FDI.

Keywords: FDI, GDP, inflation, trade openness, infrastructure, FEM
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BAB |

PENDAHULUAN

A. Latar Belakang

Pertumbuhan ekonomi memiliki peran penting bagi kelangsungan
hidup suatu negara. Pertumbuhan ekonomi dapat diartikan sebagai proses
perubahan yang berkesinambungan menuju kondisi perekonomian yang
lebih baik di suatu negara. Menurut Sukirno (2016) pertumbuhan ekonomi
dapat ditandai dengan adanya pertambahan produksi barang dan jasa di
suatu negara seperti peningkatan produksi barang industri, perkembangan
infrastruktur, peningkatan sektor pendidikan, pertambahan produksi sektor
jasa, dan kenaikan pendapatan nasional maupun global.

Untuk mencapai pertumbuhan ekonomi, perlu adanya pembangunan
terhadap sektor-sektor yang berkontribusi dalam pertumbuhan ekonomi.
Sebagai upaya mendukung pembangunan ekonomi tersebut diperlukan
adanya aliran modal. Pembiayaan yang besar tersebut tidak dapat
sepenuhnya berasal dari dana domestik saja tetapi dapat bersumber dari
modal asing (Damayanti, Amaliah, & Rahmi, 2019). Adanya pembiayaan
asing ini dikarenakan investasi dalam negeri tidak cukup untuk
meningkatkan persediaan modal aktual yang dibutuhkan, hal ini merupakan
masalah yang seringkali dihadapi negara berkembang dimana suatu negara
mengalami kelangkaan dana domestik (saving gaps).

Negara-negara berkembang cenderung memilik ciri sebagai negara

yang kekurangan modal serta tingkat tabungan dan investasi yang rendah,



hal ini diduga merupakan pengaruh adanya kebijakan perdagangan dan
pengendalian asing di beberapa negara berkembang pada akhir tahun 1970-
an sebagai bentuk proteksionis dari adanya krisis ekonomi yang terjadi pada
tahun tersebut. Namun, pada awal tahun 1990-an negara-negara
berkembang mulai mereformasi kebijakan untuk menarik investor asing
sebagai upaya mencari dukungan finansial dalam membangun pertumbuhan
ekonomi. Penanaman Modal Asing (PMA) langsung atau Foreign Direct
Investment (FDI) tidak hanya memberikan aliran modal non-hutang,
dampak lain dari masuknya aliran modal asing juga menciptakan lapangan
pekerjaan, meningkatkan kapasitas produksi, mentransfer teknologi dan
keterampilan, serta skill management perusahaan dari negara penanam
modal (home country) ke negara tujuan penanaman modal (host country)
(S.F. Ho & Mohd Rashid, 2011).

Selain menguntungkan bagi negara berkembang, investor asing juga
mendapat manfaat dari ekspansi pasar, sumber daya alam yang terletak di
wilayah tersebut, tenaga kerja berbiaya rendah, serta perluang untuk
mendapat keuntungan dari adanya kebijakan perdagangan bilateral dan
multilateral. Menurut laporan investasi dunia (2011) negara-negara
berkembang menarik lebih dari separuh arus masuk FDI global tahun 2010.
Meskipun demikian, penyebaran aliran masuk FDI tidak seragam di
berbagai negara dan sektor. Sebenarnya, terdapat variasi yang luas dalam
masuknya FDI di berbagai negara dan sektor utama di pasar negara

berkembang. Lima negara teratas di antara emerging market yang menarik



lebih dari 66 persen dari total masuknya FDI selama periode 2002-2015
adalah Tiongkok, diikuti oleh Brasil, Rusia, Chili, dan India (Paul & Jadhav,
2020).

Pada 2001 Jim O’Neill dart Goldman Sachs telah memproyeksikan
bahwa negara-negara berkembang seperti Brazil, Rusia, India, dan
Tiongkok (BRIC) akan menjadi ekonomi pasar dengan pertumbuhan
ekonomi tercepat. Brazil telah menerapkan rencana stabilitas ekonomi
untuk mengatasi hiperinflasi pada akhir tahun 1980-an, Rusia juga telah
mempersiapkan strategi untuk membangun kembali status ekonominya. Di
sisi lain, India mulai melakukan reformasi ekonomi yang luas dan Tiongkok
tidak terkena dampak krisis pada akhir tahun 1990-an. Sementara, Afrika
Selatan baru bergabung dengan BRIC pada tahun 2010 yang sekarang
disebut BRICS (Gupta & Singh, 2016).

Negara-negara BRIC cenderung memiliki populasi penduduk yang
besar, hal tersebut dapat menjadi indikasi adanya pasar konsumen yang
besar dan pertumbuhan ekonomi yang cepat. Namun, kelima negara
memiliki perbedaan yang sangat signifikan dalam skala politik, geografis,
dan budaya. Negara-negara BRICS juga terdapat di benua yang berbeda-
beda sehingga akronim negara-negara BRICS dapat merepresentasikan
negara berkembang di seluruh dunia. Selama beberapa dekade terakhir,
pengaruh ekonomi BRICS telah meningkat mewakili 42 persen dari total
populasi dunia sebagai pendorong ekonomi global, perdagangan, dan

investasi. Menurut bank dunia, kontribusi BRICS terhadap PDB global



tumbuh dari 18 persen pada 2010 menjadi 26 persen pada tahaun 2021,

dengan peningkatan setiap tahunnya selama periode tersebut.
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Gambar 1 Arus masuk FDI ke BRICS (miliar USD dan persen)
Sumber: UNCTAD (2021)

Berdasarkan gambar di atas, aliran masuk FDI ke BRICS pada
2001-2010 meningkat 13,5 persen setiap tahunnya karena pada periode
tersebut terjadi adanya ekspansi investasi asing di negara dengan
pertumbuhan ekonomi yang cepat seperti di negara-negara BRICS. Selain
itu, selama krisis perekonomian global 2009 negara-negara BRICS mampu
menunjukan pemulihan ekonomi yang lebih cepat sehingga aliran modal
asing yang masuk ke negara-negara BRICS cenderung lebih besar
dibandingkan aliran FDI ke negara-negara maju. Sementara, antara tahun
2011-2021 pertumbuhan investasi asing lansgsung (FDI) melambat secara
signifikan hanya mencapai 1,7 persen. Ini mencerminkan adanya stagnasi
dalam lingkungan investasi global, dimana tingkat pertumbuhan tahunan
rata-rata aliran masuk FDI mengalami perubahan yang hampir negatif

(UNCTAD, 2023).



Meskipun pertumbuhannya melambat dan berfluktuasi namun,
aliran masuk FDI tetap meningkat pada kelompok negara-negara BRICS.
Menurut Maryam & Mittal (2020) berdasarkan peningkatan arus masuk
global mencerminkan bahwa BRICS telah menjadi destinasi yang menarik
bagi FDI berkat adanya kebijakan investasi yang lebih terbuka dan
perbaikan stabilitas dalam hal ekonomi dan politik. Pada periode 2001-
2018, Tiongkok memiliki arus masuk terbesar di kawasan BRICS sebesar
49 persen, posisi kedua oleh Brasil sebesar 22 persen, posisi ketiga oleh
Rusia sebesar 14 persen, posisi keempat oleh India sebesar 13 persen, dan
posisi terakhir aliran masuk FDI ke BRICS yaitu Afrika Selatan sebesar 2
persen (Maryam & Mittal, 2020).

Perbedaan jumlah aliran modal FDI ke suatu negara dipengaruhi
oleh banyak faktor. Menurut Hoang & Bui (2015) berpendapat bahwa
terdapat beberapa faktor penentu masuknya aliran FDI seperti ukuran pasar
(market size), tingkat keterbukaan perdagangan (trade openness),
infrastruktur yang memadai, tenaga kerja yang kompeten, dan tingkat
produktivitas yang tinggi. Selain itu kebijakan pemerintah juga berpengaruh
terhadap keputusan investor dalam menanamkan modal seperti nilai tukar
mata uang (exchange rate), tingkat suku bunga rill (interest rate), risiko
politik dan korupsi. Kemudian, penelitian yang dilakukan oleh Sharifi-
renani & Mirfatah (2012), menyatakan bahwa variabel GDP, keterbukaan
perdagangan, nilai tukar memiliki pengaruh positif dan signifikan terhadap

investasi asing langsung (FDI). Sementara pada variabel volatilitas mata



uang dan harga minyak mentah dunia memiliki pengaruh dan tidak
signifikan terhadap FDI. Kondisi geografi, sosial, dan kebudayaan setiap
negara berbeda-beda memungkinkan adanya perbedaan faktor utama yang
mempengaruhi keinginan investor memberikan modal di negara tersebut
(Davis & Akbar, 2022).

Penelitian selanjutnya yang dilakukan olenh Ranjan dan Agrawal
(2011) meneliti tentang faktor-faktor utama yang menentukan arus masuk
FDI ke BRICS adalah ukuran pasar, keterbukaan perdagangan, biaya tenaga
kerja, dan fasilitas infrastruktur. Namun, pertumbuhan dan stabilitas
makroekonomi tidak memiliki pengaruh yang signifikan terhadap FDI. Di
sisi lain dalam penelitian Singhania & Gupta (2013), diketahui bahwa PDB,
tingkat inflasi, dan kebijakan ekonomi memiliki dampak yang signifikan
terhadap arus masuk FDI ke India.

Berdasarkan penelitian terdahulu, ukuran pasar suatu negara
berkembang sangat diperhitungkan dalam masuknya FDI ke suatu negara,
negara berkembang cenderung memiliki populasi penduduk yang besar
yang dapat memperluas jangkauan penjualan produk. Market size dapat di
ukur dengan gross domestic product (GDP), GDP merupakan nilai total dari
semua barang dan jasa yang dihasilkan suatu negara dalam periode waktu
tertentu. GDP merupakan salah satu indikator pertumbuhan ekonomi suatu
negara.

Sementara itu Mishkin (2001) mengemukakan bahwa secara tidak

langsung investasi dapat dipengaruhi oleh oleh inflasi. Inflasi merupakan



suatu kondisi dimana harga produksi barang dan jasa meningkat sedangkan
daya beli masyarakat pada permintaan barang dan jasa akan menurun. Hal
tersebut mengakibatkan perusahaan dan investor akan sulit mendapatkan
return penjualan. Penelitian Chakrabarti (2001) menyatakan bahwa inflasi
merupakan indikator penting di pasar global. Tingkat inflasi merupakan
indikasi dari stabilitas kebijakan moneter, oleh sebab itu negara yang
memiliki fluktuasi inflasi yang tinggi menandakan negara tersebut tidak
efektif dalam menjalankan kebijakan moneter sedangkan, para investor
cenderung mencari negara yang memiliki risiko ekonomi yang rendah
dalam menanamkan modalnya.

Selain faktor ukuran pasar dan inflasi, Keterbukaan perdagangan
atau trade openness juga dapat menjadi faktor yang mempengaruhi FDI.
Menurut world bank, trade openness adalah perbandingan jumlah ekspor
dan impor suatu barang dan jasa dengan negara-negara yang dikukur
melalui sebagian GDP. Jika negara tuan rumah memiliki tingkat
keterbukaan perdagangan yang tinggi maka secara positif akan
mempengaruhi arus masuk FDI untuk untuk melakukan ekspor hasil
produksi (Syarkani, 2021). Negara yang memiliki keterbukaan perdagangan
internasional yang tinggi kerap memiliki kebijakan perdagangan
internasional yang memudahkan para eksportir, seperti adanya pengurangan
tarif dan bea masuk yang fleksibel. Biaya transaksi yang rendah tersebut
berkorelasi positif terhadap peningkatan arus masuk FDI (Shah & Khan,

2016). Berdasarkan pendekatan ekletik Dunning atau populer disebut



paradigma OLI memberikan pemahaman konseptual terkait penentu faktor-
faktor FDI diantaranya konsep ownership, locations, dan internalization.
Dalam pemahan tersebut terdapat faktor infastruktur, menurut IMF
infrastruktur adalah dasar-dasar fisik dan organisasional yang mendukung
sosial dan ekonomi masyarakat dan negara. Sedangkan menurut UNECA
infrastruktur adalah jaringan, fasilitas, dan sistem yang mendukung
berbagai kegiatan sektor ekonomi yang mencakup transportasi, energi,
komunikasi, air dan sanitasi. Menurut Paul & Jadhav (2020) infrastruktur
memiliki hubungan yang baik terhadap arus masuk FDI. Setiap peningkatan
kualitas infrastruktur dan fasilitas akan meningkatkan produktivitas
sehingga dapat menarik minat investor.

Berdasarkan uraian materi diatas, peneliti tertarik untuk meneliti
faktor-faktor yang mempengaruhi peningkatan arus masuk FDI ke negara-
negara BRICS vyaitu Brazil, Rusia, India, China, dan Afrika Selatan.
Penelitian ini juga dilatar belakangi oleh fakta bahwa BRICS nampaknya
mampu menyalurkan FDI ke dalam kemakmuran pembangunan ekonomi
dan sosial di negaranya dalam beberapa dekade terakhir. Oleh karena itu,
diharapkan penelitian ini dapat menjadi pengetahuan yang dapat membuat
negara-negara emerging market lainnya untuk dapat berkembang seperti
BRICS.

Perbedaan penelitian ini dengan penelitian sebelumnya adalah
perbedaan waktu dan variabel. Penelitian ini memiliki kebaharuan

penelitian hingga tahun 2021, sedangkan penelitian sebelumnya memiliki



rentang waktu hingga 2018 seperti pada penelitian (Krishna Veni, 2020) dan
(Maryam & Mittal, 2020). Banyak peneliti menyatakan bahwa tidak ada
variabel pasti yang dapat meningkatkan arus masuk FDI. Dalam penelitian
ini penyusun menggunakan variabel ukuran pasar dengan ukiran GDP per
kapita, inflasi, keterbukaan perdagangan, dan infrastruktur (listrik) sebagai
variabel independen. Berdasarkan pemaparan latar belakang diatas, maka
penyusun membuat penelitian dengan judul “Determinan Foreign Direct

Investment (FDI) di Negara BRICS Tahun 2011-2021”.

. Rumusan Masalah

Berdasarkan uraian latar belakang masalah di atas, penelitian ini
bermaksud mengkaji faktor-faktor apa yang mempengaruhi arus modal
masuk di BRICS tahun 2010-2021. Dengan demikian, rumusan masalah
dalam penelitian ini yaitu :

1. Bagaimana pengaruh ukuran pasar (market size) terhadap foreign direct
investment (FDI) di negara BRICS?

2. Bagaimana pengaruh inflasi terhadap foreign direct investment (FDI) di
negara BRICS?

3. Bagaimana pengaruh keterbukaan perdagangan terhadap foreign direct
investment (FDI) di negara BRICS?

4. Bagaimana pengaruh infrastruktur listrik terhadap foreign direct

investment (FDI) di negara BRICS?



10

C. Tujuan Penelitian

Sesuai dengan rumusan masalah di atas maka tujuan dalam

penelitian ini adalah sebagai berikut:

1. Untuk mengetahui pengaruh ukuran pasar (market size) terhadap foreign
direct investment (FDI) di negara BRICS

2. Untuk mengetahui pengaruh inflasi terhadap foreign direct investment
(FDI) di negara BRICS

3. Untuk mengetahui pengaruh keterbukaan perdagangan terhadap foreign
direct investment (FDI) di negara BRICS

4. Untuk mengetahui pengaruh infrstruktur listrik terhadap foreign direct

investment (FDI) di negara BRICS

D. Manfaat Penelitian

Hasil penelitian ini diharapkan mampu memberikan manfaat sebagai
berikut:
1. Bagi Akademsi
Penelitian ini diharapkan dapat menambah literatur dan wawasan
tentang investasi asing lansung dan faktor-faktor yang dapat
mempengaruhinya.
2. Bagi Pemerintah
Penelitian ini diharapkan dapat menjadi referensi dan pertimbangan

bagi pemerintah dalam menentukan kebijakan mengenai hal-hal terkait
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3. Bagi Peneliti
Penelitian ini diharapkan dapat menambah wawasan dan
pemahaman penyusun serta sarana menuangkan ilmu yang telah

didapatkan selama masa perkuliahan dalam bentuk karya tulis.

E. Sistematika Pembahasan

Sistematika pembahasan dalam penelitian ini memuat tiga bagian
yaitu, bagian utama, bagian inti, dan bagian akhir. Bagian awal berisi
tentang bagian sebelum memuat isi dari bagian inti. Bagian inti berisi lima
bab pokok pembahasan penelitian ini. Bagian akhir memuat halaman
setelah bagian inti seperti referensi, lampiran-lampiran, dan riwayat hidup
penyusun. Lima bab pokok yang digunakan penyusun dalam penelitian ini
adalah sebagai berikut:

Bab | Pendahuluan, pada bab ini berisi latar belakang masalah yang
memuat isu dan penjelasan singkat Foreign Direct Investment (FDI) dan
penjelasan singkat mengenai variabel-variabel yang mempengaruhinya.
Latar belakang ini menjadi rujukan terbentuknya rumusan masalah, tujuan,
manfaat penelitian, dan diakhiri dengan sistematika pembahasan untuk
memberikan arah penelitian.

Bab Il Landasan Teori, pada bab ini berisi teori-teori yang melandasi
hubungan variabel dengan objek penelitian. Bab ini juga memuat telaah
pustaka yang berisi hasil penelitian-penelitian terdahulu yang relevan

dengan topik penelitian yang dilakukan penyusun. Berdasarkan teori dari
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kajian tersebut peneliti dapat mengembangkan hipotesa untuk memudahkan
pemahaman terhadap penelitian ini.

Bab 11l Metodologi Penelitian, pada bab ini menjelaskan tentang
semua variabel yang digunakan beserta definisi operasional masing-masing
variabel, jenis dan sumber data, metode pengumpulan data serta metode
analisis yang akan penyusun gunakan dalam penelitian.

Bab IV Hasil Penelitian dan Pembahasan, pada bab ini merupakan
statistik deskriptif dari data-data yang digunakan dalam penelitian yang
telah diolah dengan alat analisis data. Pada bagian ini juga
menginterpretasikan hasil olahan data yang akan menjawab pertanyaan
terkait rumusan masalah dalam penelituan ini.

Bab V Penutup, pada bab ini berisi tentang kesimpulan dan saran
dari hasil penelitian, bab ini juga menguraikan kekurangan dalam
melakukan penelitian agar dapat dijadikan pembelajaran bagi penelitian

selanjutnya.



BAB V

PENUTUP

A. Kesimpulan

Berdasarkan pada hasil analisis dan pembahasan yang telah dilakukan
mengenai pengaruh gross domestic product (GDP), inflasi, keterbukaan
perdagangan, dan infrastruktur terhadap foreign direct investment (FDI) di
negara Bazil, Rusia, India, China, dan Afrika Selatan (BRICS) tahun 2011-
2021 dengan pendekatan model fixed effect GLS cross-section SURR, dapat
dihasilkan kesimoulan sebagai berikut:

1. GDP memiliki pengaruh positif dan signifikan terhadap FDI di negara
BRICS. Hal ini mengindikasikan bahwa semakin tinggi GDP, sehingga
kenaikan GDP dapat meningkatkan aliran investasi asing. Karena GDP
menggambarkan tingkat kesejahteraan dan daya beli masyarakat. Jika
perekonomian baik maka dapat menarik investor dan meningkatkan daya
saing.

2. Inflasi memiliki pengaruh positif signifikan terhadap FDI di negara
BRICS, hal ini bertolak dengan hipotesis yang dibangun dalam penelitian,
yaitu inflasi berpengaruh negatif dan signifikan. Hal tersebut dapat terjadi
karena bebarapa hal, salah satunya adalah investor tidak memperhitungkan
tingkat inflasi atau inflasi masih berada pada kategori rendah dan menjadi
daya saing apabila negara tujuan investasi memiliki tingkat nilai tukar yang

lebih rendah dari negara tuan rumah.
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3. Keterbukaan perdagangan memiliki pengaruh yang positif dan signifikan
terhadap FDI di negara BRICS. Negara BRICS cenderung memiliki elemen
liberal dan dukungan pemerintah dalam menarik investortor.
Meningkatnya keterbukaan perdagangan berarti meningkatan arus masuk
FDI. keterbukaan perdagangan suatu negara mencerminkan kemudahan
dalam melakukan transaksi dan hambatan ekspor-impor antara negara
tersebut dengan negara investor.

4. Infrastruktur memiliki pengaruh yang positif dan signifikan terhadap FDI
di negara BRICS. Infrastruktur berperan penting dalam proses produksi dan
distribusi, oleh karena itu kemudahan dalam mengakses infrastruktur dapat
menjadi daya tarik bagi investor asing.

5. Secara keseluruhan semua variabel independen memiliki pengaruh yang
positif dan signifikan terhadap foreign direct investment (FDI) di negara
Bazil, Rusia, India, China, dan Afrika Selatan (BRICS). Hal ini dapat

dilihat dari hasil regresi berdasarkan tingkat probabilitas uji simultan.

B. Saran

Berdasarkan penelitian yang dilakukan tentang determinan FDI di negara
BRICS tahun 2011-2021, terdapat beberapa saran yang perlu untuk
diperhatikan dan dapat menjadi bahan pertimbangan bagi pembuat kebijakan
maupun bagi peneliti-peneliti selanjutnya. Adapun saran dari peneliti untuk
pihak-pihak terkait adalah sebagai berikut:

1. Bagi pemerintah, sebagai pemangku kebijakan agar dapat membuat

kebijakan yang dapat mendatangkan investor asing dan selalu update
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terkait isu-isu dan kebijakan tentang FDI. Pertumbuhan inflows FDI di
BRICS memang meningkat tetapi beberapa tahun terakhir menunjukan hal
yang stagnan.

Bagi penelitian selanjutnya, masih terdapat faktor yang belum dikaji dalam
penelitian ini, sehingga peneliti berharap penelitian selanjutnya meneliti
lebih banyak lagi faktor-faktor yang mempengaruhi investasi asing
langsung serta memnyertakan grand theory sebagai dasar dalam

menentukan variabel dalam penelitian.
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