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ABSTRAK

Penelitian ini bertujuan untuk menganalisis pengaruh stabilitas ekonomi, tata
kelola pemerintahan, dan produktivitas tenaga kerja terhadap investasi asing. Stabilitas
ekonomi direpresentasikan oleh variabel inflasi, pertumbuhan ekonomi, dan
pengangguran, aspek tenaga kerja diukur melalui kualitas sumber daya manusia dan
upah tenaga kerja, sementara tata kelola pemerintahan diproksikan oleh tingkat korupsi.
Investasi asing diukur menggunakan variabel foreign direct investment (FDI).
Penelitian ini menggunakan sampel 38 negara anggota OECD selama periode 2002—
2023. Metode analisis menggunakan model Pooled Mean Group (PMG) dalam
kerangka Panel Autoregressive Distributed Lag (Panel ARDL) untuk mengidentifikasi
hubungan jangka panjang dan jangka pendek antar variabel. Hasil estimasi
menunjukkan bahwa inflasi, pertumbuhan ekonomi, korupsi, dan pengangguran
berpengaruh negatif dan signifikan terhadap FDI, sedangkan upah tenaga kerja
berpengaruh positif dan signifikan. Sementara itu, kualitas sumber daya manusia
memiliki pengaruh negatif namun tidak signifikan terhadap investasi asing langsung.
Kebijakan ekonomi yang konsisten dan reformasi institusional menjadi prasyarat utama
untuk menarik investasi berkelanjutan. Secara akademik, penelitian ini memperluas
literatur dengan mengintegrasikan faktor ekonomi, ketenagakerjaan, dan kelembagaan
dalam kerangka empiris panel dinamis.

Kata Kunci: Stabilitas Ekonomi, Ketenagakerjaan, Korupsi, FDI, PMG-ARDL.
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ABSTRACT

This study aims to analyze the influence of economic stability, governance, and
labor productivity on foreign investment. The variables of inflation, economic growth,
and poverty represent economic stability. The labor aspect is measured by the quality
of human resources and labor wages, while governance is influenced by the level of
corruption. Single investment is measured using the variable of foreign direct
investment (FDI). This study uses a sample of 38 OECD member countries for the
period 2002-2023. The analysis method uses the Pooled Mean Group (PMG) model
within a Panel Autoregressive Distributed Lag (Panel ARDL) framework to identify
long-term and short-term relationships between variables. The estimation results show
that inflation, economic growth, corruption, and poverty have a negative and
significant effect on FDI, while labor wages have a positive and significant effect.
Meanwhile, human resource quality has a negative but insignificant effect on foreign
direct investment. Consistent economic policies and institutional reforms are key
prerequisites for attracting sustainable investment. Academically, this study extends the
literature by integrating economic, labor, and institutional factors within a dynamic
panel empirical framework.

Keywords: Economic Stability, Employment, Corruption, FDI, PMG-ARDL.
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BAB1
PENDAHULUAN

A. Latar Belakang

Investasi asing dapat dipahami sebagai aliran modal dari suatu negara ke negara
lain yang dilakukan oleh individu, perusahaan, maupun pemerintah dengan tujuan
memperoleh keuntungan. Menurut definisi klasik, investasi asing mencakup dua bentuk
utama, yaitu investasi langsung (Foreign Direct Investment/FDI) dan investasi
portofolio, yang dibedakan berdasarkan tingkat kendali terhadap entitas usaha di negara
tujuan (M. M. A. Khan, 1960). Investasi langsung biasanya melibatkan pengendalian
dan keterlibatan dalam operasional perusahaan di negara penerima, sedangkan investasi
portofolio lebih berfokus pada kepemilikan aset keuangan seperti saham tanpa
memberikan kendali manajerial. Investasi asing langsung atau Foreign Direct
Investment merupakan penanaman modal dalam bentuk kepemilikan aset produktif,
kepemilikan sekurang-kurangnya 10% saham dalam perusahaan asing sudah dianggap
sebagai indikator adanya FDI (UNCTAD, 2007). Pada tingkat kepemilikan tersebut
investor dinilai memiliki kendali atau pengaruh yang signifikan terhadap arah dan
kebijakan perusahaan.

Foreign Direct Investment (FDI) berperan sebagai pendorong pertumbuhan
ekonomi dan pembangunan di banyak negara. Investor memilih untuk berinvestasi
melalui jalur FDI karena jenis investasi ini merupakan aliran modal jangka panjang
yang cenderung stabil dan lebih tahan terhadap fluktuasi ekonomi (Adiastuti, 2011).
Bentuk penanaman modal asing langsung dilakukan oleh pihak swasta (private foreign
direct investment) yang dilakukan oleh perusahaan multinasional. Perusahaan
multinasional pada dasarnya merupakan perusahaan raksasa yang menjalankan,
memiliki serta mengendalikan operasi bisnis atau kegiatan-kegiatan usahanya lebih dari
satu negara (Nazzal et al., 2023). Perusahaan multinasional yang melakukan investasi
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di luar negeri tidak hanya membawa modal, tetapi juga mentransfer teknologi, standar
manajemen, dan praktik kerja modern yang mendorong peningkatan efisiensi
perusahaan lokal melalui spillover effect, yaitu proses ketika kehadiran perusahaan
asing memacu perusahaan domestik untuk meningkatkan standar produksinya agar
tetap kompetitif (Wang & Wong, 2009). Hasil penelitian Nguyen (2022) mengindikasi
bahwa perusahaan multinasional benar-benar mentransfer teknologi kepada pengusaha
setempat, walaupun dengan maksud agar mereka mendapatkan input yang berkualitas
tinggi dengan biaya murah.

Foreign Direct Investment (FDI) juga berperan strategis dalam memperluas
akses pasar internasional bagi negara penerima, karena melalui investasi langsung
perusahaan multinasional sering menjadikan negara tujuan sebagai bagian dari rantai
pasok global, yang pada gilirannya memungkinkan integrasi ke dalam jaringan
produksi internasional, meningkatkan kapasitas ekspor, dan memperkuat daya saing
global. Integrasi ini juga berpotensi mempercepat industrialisasi, khususnya di negara-
negara dengan basis produksi berbiaya rendah yang menjadi lokasi strategis bagi
manufaktur global (Basu & Guariglia, 2007). FDI turut memperkuat stabilitas
makroekonomi melalui aliran modal jangka panjang yang membantu menyeimbangkan
defisit neraca pembayaran serta mengurangi ketergantungan pada utang luar negeri.
Berbeda dengan investasi portofolio yang bersifat spekulatif, FDI relatif stabil karena
berbentuk aset fisik dan mencerminkan komitmen jangka panjang, sehingga menjadi
sumber devisa yang lebih aman dan berkelanjutan bagi negara penerima (Moudatsou,
2003).

Foreign Direct Investment (FDI) merupakan elemen penting dalam globalisasi
ekonomi yang berperan dalam mendorong pertumbuhan, membuka lapangan kerja, dan

mempercepat transfer teknologi, dengan arusnya yang dipengaruhi oleh faktor



ekonomi, politik, sosial, serta institusional, sehingga faktor-faktor tersebut menjadi
sangat penting bagi negara berkembang untuk meningkatkan daya tarik investasi asing.
Stabilitas makroekonomi yang tercermin dari inflasi, nilai tukar, dan suku bunga
berperan penting dalam menentukan risiko investasi, di mana inflasi tinggi cenderung
menurunkan minat investor, sebagaimana temuan Pradhan (2011) bahwa inflasi dan
fluktuasi nilai tukar signifikan mempengaruhi arus FDI dengan arah hubungan yang
bergantung pada kondisi ekonomi domestik. Ukuran pasar yang diproksikan melalui
PDB atau PDB per kapita merupakan determinan utama FDI, studi Nonnenberg &
Mendonca (2004) menunjukkan bahwa semakin besar dan tumbuhnya aktivitas
ekonomi, semakin tinggi arus FDI ke negara berkembang karena potensi permintaan
yang luas. Tingkat upah dan kualitas tenaga kerja menjadi faktor penting bagi FDI,
dimana penelitian Yolanda et al. (2022) menunjukkan bahwa upah dan ukuran pasar
lebih dominan mempengaruhi arus FDI di Asia Selatan dan Tenggara dibandingkan
inflasi. Risiko politik dan kualitas institusi berperan penting dalam FDI, ketidakstabilan
politik, korupsi dan lemahnya perlindungan hukum terbukti menjadi hambatan
signifikan bagi arus investasi.

Arus FDI tidak hanya merepresentasikan keputusan strategis perusahaan
multinasional untuk memperluas kegiatan usahanya secara global, tetapi juga
mencerminkan tingkat daya tarik ekonomi serta efektivitas kebijakan institusional yang
dimiliki oleh negara penerima investasi. Penelitian yang dilakukan oleh (Biswas, 2022)
mengusulkan bahwa FDI dapat dijelaskan melalui determinasi tradisional yang
mencakup ukuran pasar, pertumbuhan ekonomi, keterbukaan perdagangan, tingkat
upah, dan nilai tukar, serta determinan nontradisional yang mencakup kekuatan institusi
hukum, hak kepemilikan, tipe rezim politik dan durasi rezim yang berkuasa. Pada teori

ekonomi klasik menekankan FDI dapat dipengaruhi oleh tingkat pengembalian modal,



menurut (Lizando, 1990) bahwa tingkat pengembalian relatif (expected relative rate of
return) dan tingkat risiko dapat menentukan keputusan perusahaan multinasional untuk
menanamkan modalnya di luar negeri. Kondisi stabilitas ekonomi menjadi variabel
yang dapat mempengaruhi masuknya FDI ke suatu negara.

Stabilitas ekonomi berperan dalam menjamin kepastian, efisiensi, dan prospek
keuntungan jangka panjang bagi investor. Secara teoretis, pendekatan neoklasik dan
institusional yang menempatkan stabilitas makroekonomi dan kelembagaan sebagai
fondasi efisiensi pasar, penurunan biaya transaksi, dan peningkatan kepercayaan
investor. Stabilitas ekonomi tidak hanya berfungsi sebagai penopang pertumbuhan
jangka pendek, tetapi juga sebagai strategi struktural yang memperkuat daya saing dan
daya tarik investasi suatu negara dalam sistem ekonomi global. Stabilitas ini tercermin
dari inflasi yang terkendali, pertumbuhan ekonomi yang konsisten, pasar tenaga kerja
yang relatif efisien, serta kualitas institusi yang kuat dan transparan.

Inflasi didefinisikan sebagai kenaikan harga-harga secara terus-menerus dalam
jangka waktu tertentu yang mengakibatkan penurunan daya beli uang. Inflasi tidak
hanya mencerminkan fluktuasi harga sesaat, melainkan sebuah kecenderungan
sistematis dalam perekonomian yang dapat mempengaruhi seluruh sektor produksi,
distribusi, maupun konsumsi (Laidler & Parkin, 1975). Kenaikan harga barang-barang
pokok secara terus menerus sedangkan pendapatan di masyarakat tetap mengakibatkan
daya beli masyarakat berkurang sehingga menurunnya pertumbuhan ekonomi.
Pengujian secara simultan inflasi berpengaruh positif tetapi tidak signifikan terhadap
pertumbuhan ekonomi Indonesia, dikarenakan inflasi menyebabkan pendapatan riil di
masyarakat berkurang sehingga dapat mengurangi konsumsi dan investasi masyarakat
serta produksi barang menurun (Masturoh et al., 2023). Salah satu strategi yang umum

dilakukan adalah menggunakan FDI sebagai alat lindung nilai, yakni dengan



mendiversifikasi investasi ke berbagai negara untuk meredam risiko inflasi terhadap
laba global (Sayek, 2009). Pengaruh inflasi terhadap FDI bersifat kontekstual, dimana
inflasi yang moderat sekitar di bawah 3—4% tidak selalu berdampak negatif terhadap
keputusan investasi, apalagi jika diimbangi dengan kebijakan pajak yang mendukung
(Wijaya & Dewi, 2022).

Pertumbuhan ekonomi merupakan indikator fundamental yang mencerminkan
stabilitas makroekonomi dan potensi pasar suatu negara dalam menarik FDI. Negara-
negara dengan tingkat pertumbuhan ekonomi yang tinggi umumnya menunjukkan
kondisi pasar yang dinamis, prospek keuntungan yang menjanjikan, dan tingkat
kepercayaan investor yang lebih besar. Konteks negara-negara OECD, berbagai studi
empiris telah membuktikan adanya hubungan positif dan signifikan antara
pertumbuhan ekonomi dan arus FDI. Gokgeli et al. (2022) menunjukkan bahwa FDI
memberikan kontribusi yang substansial terhadap pertumbuhan ekonomi di negara-
negara OECD selama periode 1990-2017, FDI yang berasal dari negara maju memiliki
dampak yang lebih kuat dibandingkan dari negara berkembang. Selain itu, Hashi et al.
(2019) menekankan bahwa kontribusi FDI terhadap pertumbuhan GDP per kapita
sangat dipengaruhi oleh kualitas institusi dan manusia. Vintila & Mocanu (2024)
mengidentifikasi adanya hubungan kausal satu arah dari FDI menuju pertumbuhan
ekonomi yang mengindikasikan bahwa FDI tidak hanya bersifat responsif terhadap
pertumbuhan, tetapi juga berperan sebagai pendorong aktif dalam pembangunan
ekonomi negara-negara OECD.

Kualitas sumber daya manusia (SDM) merupakan determinan strategis dalam
menarik FDI, khususnya di negara-negara OECD yang didominasi oleh struktur
ekonomi berbasis pengetahuan. SDM yang memiliki tingkat pendidikan dan

keterampilan tinggi menjadi aset penting bagi perusahaan multinasional karena mampu



meningkatkan efisiensi operasional serta mempercepat adopsi teknologi baru. Jenjang
pendidikan menengah dan tinggi sering dijadikan indikator utama untuk menilai
kualitas SDM suatu negara. Penelitian oleh Pantelopoulos (2023) menunjukkan bahwa
peningkatan rasio kelulusan pada tingkat pendidikan tersebut secara signifikan
berkontribusi terhadap peningkatan arus FDI ke negara-negara OECD. Temuan ini
diperkuat oleh studi lanjutan Pantelopoulos (2024) yang mengungkapkan bahwa
kemampuan akademik rata-rata, terutama dalam bidang matematika dan membaca,
serta kesetaraan gender dalam pendidikan, memiliki korelasi positif terhadap FDI.
Selain itu, Stengos & Kottaridi (2008) menekankan adanya hubungan non-linear antara
modal manusia dan pertumbuhan ekonomi yang dimediasi oleh FDI, dimana dampak
positif FDI terhadap pertumbuhan hanya dapat tercapai apabila didukung oleh kualitas
tenaga kerja yang memadai. Oleh karena itu, investasi berkelanjutan dalam sektor
pendidikan dan pelatihan oleh pemerintah menjadi langkah krusial dalam menciptakan

iklim yang kondusif bagi masuknya FDI berkualitas tinggi di negara-negara OECD.

FDI berbasis teknologi dan padat modal cenderung memilih negara dengan
tingkat upah lebih tinggi karena upah tersebut mencerminkan keterampilan dan
produktivitas tenaga kerja yang lebih baik. Temuan oleh Mottaleb dan Kalirajan (2010)
FDI berteknologi tinggi lebih tertarik pada negara dengan tingkat pendidikan dan
produktivitas tinggi meskipun biaya tenaga kerjanya relatif mahal. Kehadiran
perusahaan asing juga berkontribusi pada peningkatan upah lokal melalui standar
pengupahan yang lebih tinggi secara langsung maupun melalui efek limpahan terhadap
perusahaan domestik. Penelitian oleh Lipsey & Sjoholm (2004) menunjukkan bahwa
perusahaan asing di Indonesia membayar upah lebih tinggi dibanding perusahaan lokal
dan temuan Hale & Xu (2016) menegaskan bahwa FDI turut meningkatkan upah rata-
rata serta permintaan tenaga kerja terampil. Investor mempertimbangkan biaya tenaga
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kerja berdasarkan produktivitas bukan hanya besaran nominal upah. Pada jangka
panjang kenaikan upah akibat masuknya FDI memiliki potensi memperkuat permintaan
domestik dan mendukung stabilitas ekonomi, dalam penelitian (Farole & Winkler, 2013)
peningkatan upah di sektor penerima FDI mampu mendorong konsumsi rumah tangga
dan meningkatkan daya saing tenaga kerja melalui peningkatan keterampilan..
Korupsi merupakan hambatan struktural yang dapat merusak iklim investasi,
terutama di negara-negara OECD yang menekankan pentingnya transparansi dan tata
kelola pemerintahan yang baik. Investor asing umumnya menghindari negara dengan
tingkat korupsi tinggi karena praktik tersebut menimbulkan biaya transaksi tambahan,
ketidakpastian hukum, serta mengurangi efisiensi pasar. (Wei, 1997) menunjukkan
bahwa peningkatan tingkat korupsi di negara tuan rumah berdampak negatif terhadap
FDI dengan skala yang sebanding dengan kenaikan tarif pajak sebesar 50 poin
persentase, dalam simulasi empirisnya peningkatan korupsi dari level Singapura ke
level Meksiko secara signifikan menurunkan arus FDI bilateral dari negara maju,
termasuk anggota OECD. Temuan ini memperkuat argumen bahwa pemberantasan
korupsi merupakan elemen kunci dalam kebijakan investasi. Blundell-Wignall & Roulet
(2017) menemukan bahwa negara yang berkomitmen pada Konvensi Anti-Suap negara
anggota OECD cenderung menghindari investasi di negara-negara dengan reputasi
korup yang menegaskan bahwa kerangka hukum internasional turut mempengaruhi
preferensi investor lintas negara. Perspektif berbeda dikemukakan oleh da Silva Oliveira
& Teixeira (2020) yang melalui model regresi campuran menyimpulkan bahwa korupsi
tidak selalu memiliki pengaruh signifikan terhadap FDI di negara-negara OECD,
karena peran yang lebih besar justru dimainkan oleh faktor seperti pertumbuhan
ekonomi dan kualitas institusi. Dengan demikian, pengaruh korupsi terhadap FDI dapat

bervariasi tergantung pada konteks institusional, mayoritas bukti menunjukkan bahwa



peningkatan integritas dan penguatan tata kelola tetap menjadi prasyarat penting dalam
membentuk iklim investasi yang kondusif di negara-negara OECD.

Tingkat pengangguran merupakan indikator utama yang mencerminkan kondisi
pasar tenaga kerja serta kemampuan perekonomian dalam menyerap angkatan kerja.
Hubungan antara pengangguran dan Foreign Direct Investment (FDI) memperlihatkan
dinamika yang tidak seragam karena dipengaruhi oleh karakteristik ekonomi negara
penerima, jenis investasi Greenfield maupun Brownfield dan kualitas institusi pasar
kerja. FDI dapat berkontribusi pada penurunan pengangguran apabila dialokasikan
pada sektor padat karya dan direalisasikan melalui investasi Greenfield yang
membentuk unit usaha baru. Schmerer (2012) melalui studi terhadap 19 negara OECD,
menemukan bahwa arus FDI bersih memiliki pengaruh positif terhadap penurunan
pengangguran agregat, terutama ketika jumlah FDI yang masuk lebih besar
dibandingkan FDI yang keluar. Penelitian Hilom-Polinon & Hakim (2019) pada 25
negara di Asia mengungkapkan bahwa investasi Greenfield menurunkan tingkat
pengangguran secara signifikan, sedangkan investasi Brownfield yang hanya
mengakuisisi perusahaan yang telah beroperasi tidak memberikan kontribusi nyata
terhadap penciptaan lapangan kerja baru. Sejalan dengan penelitian yang dilakukan
oleh (Mucuk & Demirsel, 2013) menunjukkan bahwa di beberapa negara berkembang,
termasuk Turki dan Argentina, FDI justru berkaitan dengan meningkatnya
pengangguran karena perusahaan multinasional melakukan efisiensi melalui penerapan
teknologi yang menggantikan tenaga kerja lokal.

Foreign Direct Investment (FDI) merupakan salah satu indikator penting dalam
pembangunan ekonomi global, terutama di negara-negara anggota Organisation for
Economic Co-operation and Development (OECD). Aliran masuk FDI naik sebesar

2%, sebenarnya menurun sebesar 7% jika mengesampingkan fluktuasi besar. Kanada



dan Australia mencatat aliran masuk yang lebih tinggi yang didorong oleh ekuitas,
kemungkinan terkait dengan meningkatnya aktivitas M&A, dan Amerika Serikat juga
melaporkan peningkatan, karena pergerakan dalam pinjaman antar-perusahaan dan
reinvestasi laba yang lebih tinggi. Kawasan UE, aliran masuk FDI hampir dua kali lipat
menjadi USD 294 juta pada tahun 2024, tetapi jika mengesampingkan fluktuasi besar
di beberapa ekonomi tertentu, aliran FDI turun sebesar 24%. Penurunan paling nyata
terjadi di Jerman, dimana anak perusahaan Jerman melunasi pinjaman kepada induk
asing sambil juga menerbitkan pinjaman baru kepada mereka. Polandia mengalami
penurunan aliran masuk akibat pergerakan pinjaman antar-perusahaan dan Spanyol
melaporkan disinvestasi ekuitas (OECD, 2025).

Studi empiris yang dilakukan oleh Gupta & Singh (2016) pada negara anggota
BRICS menunjukkan variabel inflasi dan pengangguran signifikan menarik FDI pada
tingkat signifikansi 1%, sedangkan pada variabel biaya tenaga kerja signifikan pada
tingkat signifikansi 10%. Penelitian ini belum memasukkan upah tenaga kerja sebagai
variabel yang dapat dipertimbangkan untuk mempengaruhi arus masuk FDI ke suatu
negara. Penelitian yang dilakukan oleh (Baltas et al., 2018) pada negara anggota OECD
menunjukkan GDP percapita berpengaruh positif dan signifikan, variabel upah tenaga
kerja berpengaruh negatif signifikan dan inflasi tidak berpengaruh signifikan terhadap
arus masuk FDI. Penelitian oleh Jude & Silaghi (2016) menunjukkan biaya tenaga kerja
pada negara maju afeknya netral dan positif. Selanjutnya studi empiris oleh Oliveira &
Teixeira (2020) menunjukkan pada negara maju, pertumbuhan PDB yang meningkat,
dan kualitas institusi secara positif memengaruhi aliran investasi asing. Hasil penelitian
terdahulu menunjukkan hasil yang berbeda dengan menggunakan kombinasi variabel

dependen yang berbeda dan menggunakan metodologi penelitian yang berbeda.



Sebagian besar studi terdahulu masih berfokus pada negara berkembang,
sementara kajian terhadap negara maju seperti anggota OECD yang memiliki
karakteristik ekonomi dan kelembagaan berbeda belum dilakukan secara mendalam.
Selain itu, banyak penelitian hanya menyoroti variabel tertentu seperti inflasi atau
pertumbuhan ekonomi tanpa mengintegrasikan variabel makroekonomi dan
institusional lain seperti pengangguran, kualitas sumber daya manusia, upah tenaga
kerja, dan korupsi dalam satu kerangka analisis yang komprehensif. Penelitian ini juga
memperluas cakupan waktu hingga 2001-2023, mencakup berbagai periode krisis
seperti krisis keuangan global 2008, pandemi COVID-19, serta ketegangan geopolitik
global yang berdampak pada arus FDI. Konteks pasca-pandemi, isu seperti ketahanan
ekonomi, transformasi digital, dan transisi energi turut menjadi faktor penting yang
memengaruhi keputusan investasi asing, terutama di tengah tekanan inflasi dan suku
bunga yang meningkat pada periode 2021-2023. Penelitian ini penting untuk
memberikan pemahaman yang lebih menyeluruh mengenai pengaruh variabel stabilitas
ekonomi, seperti inflasi, pengangguran, dan pertumbuhan ekonomi, serta faktor
kelembagaan seperti korupsi, variabel kualitas sumber daya manusia, dan upah tenaga
kerja terhadap FDI dalam jangka panjang. Oleh karena itu, untuk memahami secara
mendalam penelitian ini akan mengangkat judul “Stabilitas Ekonomi dan Investasi
Asing: Studi Pada Negara Anggota OECD”. Penelitian ini diharapkan dapat
memberikan kontribusi teoritis dan praktis dalam pengembangan kebijakan yang lebih

efektif untuk meningkatkan FDI.

. Rumusan Masalah

Mengangkat dari latar belakang permasalahan, maka rumusan masalah yang akan

dijawab dalam penelitian ini adalah:
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1. Bagaimana inflasi dapat mempengaruhi investasi asing pada negara anggota
OECD?
2. Bagaimana pertumbuhan ekonomi dapat mempengaruhi investasi asing pada negara
anggota OECD?
3. Bagaimana kualitas sumber daya manusia (SDM) dapat mempengaruhi investasi
asing pada negara anggota OECD?
4. Bagaimana upah tenaga kerja dapat mempengaruhi investasi asing pada negara
anggota OECD?
5. Bagaimana korupsi dapat mempengaruhi investasi asing pada negara anggota
OECD?
6. Bagaimana pengangguran dapat mempengaruhi investasi asing pada negara
anggota OECD?
C. Tujuan Penelitian dan Manfaat Penelitian
1. Tujuan Penelitian
Sesuai dengan rumusan masalah di atas maka tujuan dari penelitian ini adalah
sebagai berikut:
a. Menganalisis dan menjelaskan pengaruh inflasi terhadap investasi asing di
negara anggota OECD.
b. Menganalisis dan menjelaskan pengaruh pertumbuhan ekonomi terhadap
investasi asing di negara anggota OECD.
c. Menganalisis dan menjelaskan kualitas sumber daya manusia (SDM) terhadap
investasi asing di negara anggota OECD.
d. Menganalisis dan menjelaskan pengaruh upah tenaga kerja terhadap investasi

asing di negara anggota OECD.
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Menganalisis dan menjelaskan pengaruh korupsi terhadap investasi asing di
negara anggota OECD.
Menganalisis dan menjelaskan pengaruh pengangguran terhadap investasi asing

di negara anggota OECD.

2. Manfaat penelitian

Selain tujuan yang hendak dicapai, penulis juga memiliki harapan agar

penelitian ini memberikan maanfaat kepada:

a. Bidang Keilmuan

C.

Penelitian yang dilakukan terkait pajak, utang luar negeri, upah tenaga
kerja dan infrastruktur terhadap Foreign Direct Investment (FDI). Penelitian
dapat berperan dalam memperkuat validitas hasil-hasil penelitian yang
sebelumnya menunjukkan temuan yang serupa. Penelitian ini juga berpotensi
menjadi dasar untuk mengembangkan asumsi atau teori serupa apabila
ditemukan hasil yang berbeda dari penelitian sebelumnya, sehingga dapat
memperkaya kajian akademik di bidang ekonomi.

Bidang Praktis

Hasil penelitian ini diharapkan memberikan kontribusi yang berarti
dengan memberikan gambaran yang komprehensif kepada para investor.
Melalui analisis terhadap variabel pajak, utang luar negeri, upah tenaga kerja,
dan infrastruktur dapat mempengaruhi iklim investasi di suatu negara. Hasil
penelitian ini dapat menjadi acuan dalam pengambilan keputusan investasi yang
lebih tepat sasaran serta dalam menyusun strategi investasi yang
mempertimbangkan dinamika ekonomi yang lebih menyeluruh.

Pemerintah
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Hasil penelitian ini dapat membantu pemerintah dalam memahami
faktor-faktor seperti pajak, utang luar negeri, upah tenaga kerja, dan
infrastruktur mempengaruhi keputusan investasi asing, serta bagaimana inflasi
dapat memperkuat atau melemahkan hubungan tersebut. pemerintah dapat
menyesuaikan kebijakan fiskal dan moneter seperti optimalisasi tarif pajak,
pengelolaan utang luar negeri yang lebih bijak, pengembangan infrastruktur
yang strategis, serta stabilitas inflasi untuk menciptakan iklim investasi yang
lebih kompetitif

D. Sistematika Pembahasan

Penelitian ini disajikan dalam suatu sistematika penulisan yang memberikan
gambaran singkat mengenai aspek-aspek yang akan dilaporkan. Adapun sistematika
penulisan terdiri dari:

Bab pertama merupakan pendahuluan yang mencakup latar belakang masalah,
rumusan masalah, tujuan penelitian, manfaat penelitian, serta sistematika pembahasan.
Pada bab ini akan menjelaskan latar belakang terkait variabel penelitian, selain itu juga
diuraikan rumusan masalah serta tujuan dan manfaat penelitian yang akan dilakukan.

Bab kedua membahas telaah pustaka, penyajian kerangka teoritis, dan
pengembangan hipotesis. Bagian ini akan menguraikan teori yang mendasari hubungan
antar variabel, yang kemudian dikaitkan dengan penelitian sebelumnya yang relevan
dengan topik penelitian. Selain itu, bab ini juga aja mencakup pengembangan hipotesis
serta kerangka pemikiran yang menjadi dasar penelitian.

Bab ketiga membahas metode penelitian yang mencakup jenis dan pendekatan
penelitian, populasi, sampel, serta alat analisis yang digunakan dalam mengolah data.
Untuk menghindari bias dalam generalisasi, diperlukan teknik pengambalian sampel

yang tepat agar sampel yang dipilih benar-benar mewakili karakteristik populasi. Selain
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itu, pemilihan alat analisis juga berperan penting dalam menilai sejauh mana model
yang dibangun dapat merepresentasikan fenomena berdasarkan data yang
dikumpulkan.

Bab keempat menyajikan hasil penelitian dan pembahasan. Pada bab ini akan
memaparkan hasil pengolahan data beserta interpretasinya. Selain itu, di jelaskan
keterkaitan antara hasil analisis statistik dengan teori yang digunakan, serta
relevansinya dengan kondisi ekonomi yang sebenarnya. Bab ini juga berfungsi sebagai
jawaban atas pertanyaan yang dirumuskan dalam masalah penelitian.

Bab kelima merupakan bagian penutup berisi kesimpulan hasil penelitian,
implikasi penelitian, keterbatasan penelitian, serta saran-saran yang dapat dilakukan

untuk penelitian selanjutnya.
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BABYV
PENUTUP

A. Kesimpulan

Penelitian ini bertujuan untuk menganalisis dan menjelaskan pengaruh stabilitas

ekonomi terhadap investasi asing di negara anggota OECD. Setelah membuat rumusan

masalah dan melakukan pengembangan hipotesis berdasarkan teori serta penelitian-

penelitian sebelumnya. Menggunakan alat analisis PMG-Panel ARDL dalam periode

2002-2023 di 38 negara anggota OECD. Bagian ini akan memberikan kesimpulan hasil

dari pengujian data dan relevansi hasil pengujian dengan teori maupun penelitian

sebelumnya.

1.

Hasil estimasi menunjukkan inflasi (INF) dalam jangka panjang berpengaruh
negatif sebesar —0.1283352 dan signifikan pada level 1% (p = 0.000), artinya inflasi
berpengaruh negatif dan signifikan terhadap FDI di negara anggota OECD.
Kenaikan inflasi menurunkan minat investor asing karena mengindikasikan
instabilitas harga dan ketidakpastian ekonomi. Sedangkan dalam jangka pendek,
menunjukkan inflasi tidak signifikan (p > 0.05), sehingga perubahan inflasi dalam
jangka pendek tidak langsung memengaruhi arus FDI. Investor cenderung
mempertimbangkan stabilitas inflasi dalam jangka panjang sebelum memutuskan
investasi. Inflasi tinggi menurunkan FDI dalam jangka panjang karena mengurangi
daya tarik ekonomi dan menimbulkan ketidakpastian harga.

Hasil estimasi menunjukkan pertumbuhan ekonomi (GDP) dalam jangka panjang
berpengaruh negatif (-0.0000556) dan signifikan dengan nilai p = 0.002, secara teori
seharusnya positif hasil ini dapat menunjukkan bahwa di negara OECD,

pertumbuhan ekonomi tinggi mungkin mendorong kenaikan biaya produksi atau

90



menurunkan insentif investor asing mencari lokasi baru (crowding out effect).
Sedangkan dalam jangka pendek tidak signifikan (p > 0.05), menandakan bahwa
perubahan pertumbuhan ekonomi dalam jangka pendek belum cukup kuat
memengaruhi keputusan investasi.

. Hasil estimasi menunjukkan kualitas sumber daya manusia (HDI) dalam jangka
panjang berpengaruh negatif dan tidak signifikan (-2.0624, p = 0.473), kualita
SDM berhubungan negatif dengan FDI dalam konteks OECD. Kemungkinan
karena negara OECD dengan tenaga kerja berpendidikan tinggi lebih fokus pada
investasi teknologi dan inovasi domestik, bukan FDI padat karya. Sedangkan dalam
jangka pendek tidak signifikan (p > 0.05), menunjukkan bahwa perubahan human
capital tidak segera berdampak pada arus FDI.

. Hasil estimasi menunjukkan upah tenaga kerja (WAGES) dalam jangka panjang
berpengaruh positif dan signifikan (0.0000578, p = 0.006). Negara maju upah tinggi
mencerminkan produktivitas tinggi dan tenaga kerja berkualitas yang justru
menarik FDI berbasis teknologi (efficiency-seeking FDI). Sedangkan dalam jangka
pendek, menunjukkan tidak signifikan (p > 0.05), sehingga efek kenaikan upah baru
terasa dalam jangka panjang.

. Hasil estimasi menunjukkan korupsi (CORR) dalam jangka panjang berpengaruh
negatif dan signifikan (-1.5110, p =0.000), semakin tinggi korupsi, semakin rendah
kepercayaan investor asing. Negara OECD yang lebih transparan dan memiliki tata
kelola baik menarik lebih banyak investasi asing. Sedangkan dalam jangka pendek,
bepengaruh tidak signifikan, menunjukkan efek korupsi lebih terasa dalam jangka
panjang melalui stabilitas kelembagaan. Perbaikan tata kelola dan pengendalian

korupsi meningkatkan kepercayaan investor asing terhadap pasar OECD.
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6. Hasil estimasi menunjukkan pengangguran (UNEMP) dalam jangka panjang
berpengaruh negatif signifikan (-0.1115, p = 0.000), artinya tingkat pengangguran
yang tinggi menandakan lemahnya aktivitas ekonomi dan daya beli, menurunkan
daya tarik investasi asing. Sedangkan dalam jangka pendek mununjukkan tidak
signifikan (p > 0.05), menandakan bahwa perubahan pengangguran tidak langsung
memengaruhi arus FDI dalam jangka pendek. Tingkat pengangguran tidak menjadi
faktor penentu utama FDI di OECD karena pasar tenaga kerja di negara maju relatif
stabil dan efisien.

7. Nilai ECT sebesar -0.8906 dan signifikan (p = 0.000), menunjukkan bahwa
penyesuaian menuju keseimbangan jangka panjang berjalan cepat. Sekitar 89%
ketidakseimbangan dari periode sebelumnya terkoreksi dalam satu tahun. Model
menunjukkan konvergensi yang kuat menuju keseimbangan jangka panjang antara

variabel-variabel ekonomi dan FDI di negara OECD.

B. Implikasi
Temuan ini menggambarkan dinamika struktural antara variabel
makroekonomi, kelembagaan, dan investasi asing di negara-negara OECD, serta
memberikan pembelajaran penting untuk implikasi kebijakan.

1. Implikasi terhadap Kebijakan Moneter dan Stabilitas Harga
Hasil penelitian menunjukkan bahwa inflasi memiliki hubungan negatif dan
signifikan terhadap FDI dalam jangka panjang. Hal ini mengindikasikan bahwa
kestabilan harga merupakan determinan penting dalam menciptakan iklim investasi
yang kondusif. Bagi negara OECD, hasil ini menegaskan pentingnya kebijakan
moneter yang disiplin dalam menjaga tingkat inflasi agar tetap stabil di kisaran
target. Bank sentral harus berperan aktif dalam mengendalikan ekspektasi inflasi

melalui kebijakan suku bunga dan pengendalian likuiditas.

92



2. Implikasi terhadap Kebijakan Pertumbuhan Ekonomi dan Investasi
Negara anggota OECD perlu memperhatikan bahwa pertumbuhan ekonomi
yang tinggi tidak selalu menjadi faktor utama dalam menarik FDI. Sebaliknya,
kualitas pertumbuhan seperti efisiensi pasar tenaga kerja, fleksibilitas regulasi, dan
tingkat inovasi teknologi lebih berperan dalam menentukan keputusan investasi
asing. Sejalan dengan teori new growth theory, investasi asing akan lebih tertarik
pada negara dengan kapasitas inovasi tinggi dan sistem kelembagaan yang efisien,

bukan semata-mata pada tingkat pertumbuhan ekonomi.

3. Implikasi terhadap Kebijakan Ketenagakerjaan dan Struktur Upah
Temuan bahwa upah berpengaruh positif terhadap FDI dalam jangka
panjang memiliki implikasi kebijakan penting. Pemerintah negara OECD tidak
perlu berfokus pada kebijakan penurunan upah untuk menarik investasi asing,
melainkan pada peningkatan produktivitas tenaga kerja, pendidikan, dan inovasi
teknologi. Kebijakan yang mendukung fleksibilitas pasar tenaga kerja dan kepastian
regulasi dapat memperkuat daya tarik investasi tanpa mengorbankan kesejahteraan
pekerja. Hasil ini juga menunjukkan bahwa model pembangunan berbasis kualitas
sumber daya manusia lebih berkelanjutan dibandingkan model yang bergantung
pada keunggulan biaya tenaga kerja rendah.
4. TImplikasi terhadap Kualitas Institusi dan Pemberantasan Korupsi
Hasil ini memiliki implikasi penting bagi negara anggota OECD, negara-
negara ini umumnya memiliki tata kelola yang baik dalam upaya pemberantasan
korupsi tetap menjadi determinan penting bagi stabilitas dan keberlanjutan arus
FDI. Reformasi kelembagaan seperti peningkatan transparansi fiskal, digitalisasi
pelayanan publik, dan penguatan lembaga antikorupsi dapat memperkuat

kepercayaan investor dan meningkatkan daya saing ekonomi. Hasil penelitian ini
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mendukung pandangan bahwa penguatan tata kelola pemerintahan merupakan
kebijakan pelengkap bagi liberalisasi ekonomi. Tanpa institusi yang kredibel dan
bebas korupsi, manfaat dari integrasi ekonomi global dan kebijakan promosi
investasi tidak akan tercapai secara optimal.
Implikasi terhadap Kebijakan Tenaga Kerja dan Pengangguran

Hasil penelitian ini memiliki implikasi penting bagi kebijakan ekonomi
negara-negara OECD. Untuk menarik lebih banyak FDI, pemerintah perlu
memperkuat kebijakan ketenagakerjaan aktif seperti pelatihan vokasional,
reformasi pasar tenaga kerja, dan peningkatan mobilitas tenaga kerja antar-sektor.
Selain itu, kebijakan fiskal ekspansif yang menciptakan lapangan kerja baru juga
dapat meningkatkan kepercayaan investor asing terhadap prospek ekonomi jangka
panjang. Reformasi struktural yang mengurangi pengangguran tidak hanya
meningkatkan produktivitas nasional tetapi juga menurunkan risiko ekonomi makro
yang menjadi perhatian utama investor asing.
Implikasi bagi Penelitian dan Akademisi

Hasil penelitian ini memberikan kontribusi penting bagi pengembangan
literatur akademik mengenai determinan investasi asing langsung (FDI), khususnya
dalam konteks negara-negara maju anggota OECD. Secara teoretis, temuan
penelitian ini memperkuat serta memperluas pemahaman terhadap hubungan antara
variabel makroekonomi dan kelembagaan dengan arus investasi asing, baik dalam
jangka pendek maupun jangka panjang. Penelitian ini memperluas kajian akademik
dengan menunjukkan bahwa determinan FDI tidak bersifat seragam di seluruh
negara, tetapi sangat bergantung pada konteks institusional, kapasitas teknologi,
dan struktur pasar tenaga kerja. Implikasi bagi penelitian selanjutnya adalah

perlunya pendekatan lintas disiplin yang menggabungkan ekonomi makro, ekonomi
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kelembagaan, dan ilmu politik untuk memahami kompleksitas arus investasi global

secara lebih mendalam.

C. Keterbatasan Penelitian

Penelitian ini memiliki sejumlah keterbatasan yang perlu diperhatikan dalam

menafsirkan hasil dan dalam merancang penelitian lanjutan di masa mendatang.

1.

Keterbatasan data menjadi salah satu aspek utama yang dapat memengaruhi
validitas hasil estimasi. Meskipun penelitian ini menggunakan data panel dari 38
negara anggota OECD selama periode 2002-2023 yang cukup panjang,
ketersediaan data yang tidak seragam antarnegara.

Dari sisi metodologi, penggunaan pendekatan Pooled Mean Group (PMQG)
Estimator meskipun unggul dalam mengakomodasi heterogenitas jangka pendek
antarnegara, tetap mengasumsikan homogenitas dalam hubungan jangka panjang.
Asumsi ini dapat menjadi keterbatasan karena negara-negara OECD memiliki
struktur ekonomi, kebijakan fiskal, dan karakteristik pasar tenaga kerja yang
berbeda.

Penelitian ini tidak secara eksplisit mempertimbangkan faktor-faktor struktural dan
kelembagaan yang lebih kompleks, seperti tingkat keterbukaan perdagangan,
stabilitas politik, efisiensi birokrasi, kualitas hukum, serta indeks kebebasan
ekonomi. Faktor-faktor tersebut berpotensi menjadi determinan penting FDI,
khususnya dalam konteks OECD yang memiliki variasi besar dalam tata kelola
ekonomi dan kebijakan investasi.

Penelitian ini belum menguji adanya hubungan kausalitas dua arah (endogenitas)
antara FDI dan variabel makroekonomi seperti pertumbuhan ekonomi dan
pengangguran. Dalam kenyataannya, FDI tidak hanya dipengaruhi oleh kondisi

ekonomi, tetapi juga dapat menjadi faktor yang mendorong peningkatan
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pertumbuhan dan penyerapan tenaga kerja. Ketiadaan pengujian endogenitas dapat
membatasi kemampuan penelitian ini untuk menarik kesimpulan kausal secara
komprehensif.
D. Saran
Berdasarkan hasil analisis empiris dengan model Pooled Mean Group (PMG)
terhadap determinan investasi asing langsung (FDI) di negara-negara anggota OECD,
sejumlah rekomendasi kebijakan dan saran akademik dapat dirumuskan sebagai
berikut:
1. Penguatan Stabilitas Ekonomi Makro
Temuan penelitian menunjukkan bahwa inflasi memiliki pengaruh negatif
signifikan terhadap FDI dalam jangka panjang. Oleh karena itu, pemerintah perlu
menjaga stabilitas harga melalui kebijakan moneter yang kredibel dan terkoordinasi
dengan kebijakan fiskal. Inflasi yang terkendali menciptakan iklim usaha yang lebih
dapat diprediksi, sehingga menarik minat investor asing. Negara-negara OECD
dapat menjadi contoh dalam menjaga independensi bank sentral, meningkatkan
transparansi kebijakan, serta menggunakan instrumen makroprudensial untuk
mengantisipasi tekanan inflasi tanpa mengganggu pertumbuhan ekonomi.
2. Peningkatan Kualitas Sumber Daya Manusia
Hasil penelitian menunjukkan bahwa kualitas sumber daya manusia
berperan signifikan dalam memengaruhi FDI. Untuk itu, kebijakan publik perlu
diarahkan pada peningkatan pendidikan vokasional, pelatihan keterampilan digital,
dan riset inovatif yang relevan dengan kebutuhan pasar global. OECD memberikan
pembelajaran penting bagi negara berkembang bahwa investasi asing cenderung
masuk ke negara yang memiliki tenaga kerja terampil dan berproduktivitas tinggi.

3. Pengelolaan Upah Secara Efisien dan Berkeadilan
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Upah tenaga kerja yang terlalu tinggi terbukti menurunkan minat investasi
asing, sebagaimana hasil estimasi menunjukkan hubungan negatif signifikan antara
variabel upah dan FDI. Kebijakan pengupahan tidak dapat hanya berorientasi pada
penurunan biaya tenaga kerja, melainkan perlu diimbangi dengan peningkatan
produktivitas dan efisiensi tenaga kerja. Pemerintah dan sektor swasta harus
berkolaborasi dalam menciptakan pasar tenaga kerja yang fleksibel namun tetap
adil, sehingga mampu menjaga daya saing investasi tanpa mengorbankan

kesejahteraan pekerja.

. Penguatan Tata Kelola dan Pemberantasan Korupsi

Temuan bahwa korupsi berpengaruh positif terhadap FDI di negara OECD
perlu ditafsirkan dengan hati-hati, karena dapat mencerminkan efek ambivalen dari
korupsi yang memfasilitasi birokrasi (“grease the wheels”) di lingkungan
institusional tertentu. Secara normatif korupsi tetap menjadi hambatan terhadap
efisiensi ekonomi dan legitimasi kebijakan publik. Oleh karena itu, reformasi
kelembagaan dan peningkatan akuntabilitas publik perlu diperkuat melalui
transparansi administrasi, digitalisasi layanan publik, dan penguatan lembaga
pengawasan. Negara berkembang dapat belajar dari praktik OECD dalam
menciptakan sistem tata kelola yang efisien, transparan, dan berorientasi pada

kemudahan berusaha.

Saran untuk Penelitian Selanjutnya

Dari sisi akademik, penelitian selanjutnya disarankan untuk memperluas
model dengan memasukkan variabel kelembagaan yang lebih komprehensif seperti
indeks kebebasan ekonomi, kualitas hukum, serta stabilitas politik. Selain itu, perlu

dilakukan pengujian kausalitas dua arah untuk memahami hubungan timbal balik
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antara FDI, pertumbuhan ekonomi, dan pengangguran. Penggunaan metode
Dynamic Panel GMM atau Panel Threshold Regression juga direkomendasikan
untuk menangkap efek nonlinier dan dinamika jangka panjang yang lebih

kompleks.
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