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Pendahuluan

ASEAN (Association of Southeast Asian Nations) didirikan pada tanggal 08 Agustus 1967 dengan lima
negara anggota yang juga merupakan negara pendiri ASEAN, yaitu Indonesia, Filipina, Thailand,
Singapura, dan Malaysia. Pada masa ini, ASEAN telah memiliki sepuluh negara anggota dengan
bergabungnya Brunei Darussalam, Vietnam, Laos, Myanmar, dan Kamboja. ASEAN merupakan suatu
simbol kerja sama antara negara-negara Asia Tenggara yang dibentuk dengan tujuan untuk
meningkatkan kesejahteraan dan mendorong perekonomian negara ASEAN yang lebih baik (Agustin
et al., 2021). Pada tahun 1992, berlandaskan asas liberalisasi para petinggi ASEAN mengupayakan
adanya kebebasan dalam melakukan perdagangan melalui realisasi AFTA (ASEAN Free Trade Area).
Perjanjian AFTA dibentuk dengan harapan terwujudnya perdagangan bebas antar negara anggota
ASEAN dengan menurunkan tarif pada barang produksi, dan memangkas adanya obstruksi non-tarif
atau pun deregulasi lintas batas pada perdagangan internasional. Dengan adanya AFTA diharapkan
dapat memajukan perekonomian di negara-negara anggota ASEAN (Widarjono et al., 2023).

Meningkatnya pendapatan per kapita penduduk suatu masyarakat dalam jangka panjang
merupakan salah satu indikator bekerjanya sistem pembangunan ekonomi dalam suatu wilayah.
Selain ditaksir melalui eskalasi produksi barang dan jasa yang berlaku dari masa ke masa,
pembangunan ekonomi dalam suatu negara juga perlu dinilai berdasarkan transformasi dari berbagai
aspek kegiatan ekonomi. Dalam proses pelaksanaan pembangunan daerah, adanya keterbatasan
sumber keuangan merupakan hal wajar dan sering terjadi dalam prosesnya. Salah satu sumber
pembiayaan yang dapat mengatasi keterbatasan tersebut adalah Investasi atau penanaman modal
(Saefudin & Marselina, 2022).

Investasi dan tingkat pertumbuhan ekonomi memiliki hubungan interelasi yang positif dalam
teori ekonomi pembangunan. Hubungan interelasi yang positif tersebut terjadi karena semakin
tingginya pertumbuhan ekonomi suatu negara memberikan indikasi bahwa semakin besar pula
investasi yang ditanamkan. Hal tersebut diakibatkan oleh semakin besarnya bagian pendapatan yang
dapat disimpan dari proporsi total jumlah pendapatan. Artinya, investasi merupakan fungsi dari
pertumbuhan ekonomi. Di sisi lain, semakin besar investasi suatu negara maka akan semakin tinggi
pula tingkat pertumbuhan ekonomi yang dapat dicapai. Artinya, dalam sisi ini pertumbuhan ekonomi
merupakan fungsi dari investasi. Investasi memiliki peran yang sangat penting dalam mendorong
pertumbuhan ekonomi dalam pembangunan regional maupun nasional (Budiono & Purba, 2023)
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Foreign Direct Investment (FDI) atau Investasi Asing Langsung merupakan salah satu aspek
yang memiliki peranan penting dalam sistem ekonomi untuk mendorong daya saing dalam berbagai
aktivitas ekonomi. Investasi asing langsung merupakan aliran modal yang lebih unggul dibandingkan
dengan investasi portofolio karena investasi asing langsung juga memiliki peran yang penting dalam
melakukan pengendalian terhadap perusahaan-perusahaan asing. Adanya variasi ketertarikan
terhadap bisnis internasional menyebabkan jumlah investasi asing juga bervariasi dari satu negara ke
negara lain. Adanya investasi asing memberikan beberapa hal positif bagi suatu negara seperti
meningkatkan cadangan devisa, meningkatkan penerimaan pemerintah, mengisi adanya kekurangan
tabungan dalam negeri, dan juga dapat mengembangkan keahlian manajerial bagi perekonomian
negara penerima investasi tersebut (Nairobi & Amalia, 2022)

Berdasarkan gambar 1, secara umum, investasi asing langsung (Foreign Direct Investmen) ke
negara-negara ASEAN mengalami tren kenaikan dari tahun 2015 sampai 2023. Indonesia merupakan
negara dengan tingkat FDI paling tinggi, meskipun pada tahun 2016 terjadi penurunan FDI yang turun
drastis. Negara kedua dengan tingkat FDI paling tinggi adalah Vietnam. Negara ketiga dengan tingkat
FDI paling tinggi adalah negara Malaysia. Negara paling rendah tingkat FDI adalah negara Laos.
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Gambar 1. FDI negara-negara ASEAN, 2015-2023

Foreign Direct Investment (FDI) atau Investasi Asing Langsung merupakan salah satu aspek
yang memiliki peranan penting dalam sistem ekonomi untuk mendorong daya saing dalam berbagai
aktivitas ekonomi. Adanya investasi asing memberikan beberapa hal positif bagi suatu negara seperti
meningkatkan cadangan devisa, meningkatkan penerimaan pemerintah, mengisi adanya kekurangan
tabungan dalam negeri, dan juga dapat mengembangkan keahlian manajerial bagi perekonomian
negara penerima investasi tersebut (Yasin et al., 2024). Kebijakan investasi yang efektif dan efisien
dalam menopang keberlanjutan dan pertumbuhan capital inflow ASEAN dapat diciptakan dengan
diketahuinya faktor-faktor yang dapat memengaruhi Foreign Direct Investment (Fernandez et al., 2020).
Selain itu, masuknya aliran Foreign Direct Investment ke ASEAN akan menambah kekuatan ASEAN
pada level ekonomi internasional. Dengan demikian, maka penting untuk mengetahui faktor-faktor
krusial yang dapat memengaruhi Foreign Direct Investment yang berpotensi mengalir pada masing-
masing negara berkembang di kawasan ASEAN (Barorah et al., 2019); (Aviantih, 2023).

Ketertarikan investor asing dalam melakukan penanaman modal pada suatu negara
dipengaruhi oleh banyak faktor. Beberapa faktor yang diduga dapat memengaruhi penanaman modal
asing langsung adalah Gross Domestic Product (GDP), Inflation Rate, Interest Rate, Infrastructure, Life
Expectancy, dan Labor Force. Studi ini bertujuan menganalisis determinasi investasi asing di negara-
negara kawasan ASEAN.
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Kajian Pustaka

Majidi et al. (2017) meneliti tentang penentuan invetasi asing langsung di negara-negara anggota OPEC.
Periode penelitian adalah tahun 1985 sampai 2014. Metode estimasi menggunakan regresi data panel
dinamis dengan menggunakan estimasi melalui Generalized Method of Moment (GMM). Variabel
independen yang digunakan ekspor, gross domestic product (GDP), inflasi, tingkat keterbukaan
ekonomi, ukuran pemerintah, nilai tukar dan pembentukan modal bruto. Hasilnya menunjukkan
bahwa GDP, nilai tukar, import dan pembentukan modal berpengaruh positif terhadap FDI di negara-
negara anggota OPEC sedangkan ukuran pemerintahan berpengaruh negatif terhadap FDI. Inflasi dan
tingkat keterbukaan ekonomi tidak berpengaruh terhadap FDI di negara-negara anggota OPEC.

Sasana dan Fathoni (2019) meneliti tentang determinasi investasi asing langsung (FDI) di
negara-negara ASEAN. Negara yang diteliti adalah Kamboja, Indonesia, Malaysia, Philipina, Thailand
dan Vietnam. Periode penelitian adalah tahun 2007 sampai 2016. Metode estimasi menggunakan
regresi data panel. Variabel independen yang digunakan adalah variabel keterbukaan ekonomi,
luasnya pasar, upah, infrastruktur, suku bunga, nilai tukar, pajak dan integritas pemerintahan.
Hasilnya menunjukkan bahwa luas pasar, infrastruktur dan integritas pemerintahan berdampak
positif pada FDI di negara-negara ASEAN. Upah dan nilai tukar berpengaruh negatif terhadap FDI
sedangkan tingkat keterbukaan, pajak dan suku bunga tidak berpengaruh terhadap FDI.

Megasari dan Saleh (2021) menganalis determinan investasi asing langsung di negara-negara
yang tergabung dalam organisasai kerjasama Islam (OKI). Total negara anggota OKI sebanyak 57.
Penelitian ini mengambil sampel sebanyak 47 negara atau sebanyak 82.45% dari seluruh negara.
Periode penelitian adalah tahun 2005 sampai 2018. Metode estimasi menggunakan regresi data panel.
Variabel independen yang digunakan adalah tingkat korupsi, stabilitas politik, inflasi, nilai tukar,
pertumbuhan ekonomi dan tingkat keterbukaan ekonomi. Model fixed effect adalah model yang tepat
digunakan untuk mengestimasi regresi data panel. Hasilnya menunjukkan bahwa pertumbuhan
ekonomi dan tingkat keterbukaan ekonomi berpengaruh positif terhadap FDI di negara-negara
anggota OKI. Tingkat korupsi, stabilitas politik, inflai dan nilai tukar tidak berpengaruh terhadap FDI
di kawasan yang diteliti.

Shara dan Khoirudin (2024) meneliti tentang penentuan invetasi asing langsung di negara-
negara anggota ASEAN-9. Negara-negara yang diteliti adalah Brunei Darusallam, Kamboja, Indonesia,
Malaysia, Myanmar, Filipina, Singapura, Thailand dan Vietnam. Periode penelitian adalah tahun 2009-
2022. Metode estimasi menggunakan regresi data panel statis melalui metode seemingly unrelated
regression (SUR). Variabel independen yang digunakan pertumbuhan ekonomi, keterbukaan ekonomi,
resiko politik, suku bunga, pajak perusahaan, nilai tukar. Hasilnya menunjukkan bahwa pertumbuhan
ekonomi, tingkat keterbukaan ekonomi, dan suku bunga berpengaruh positif terhadap FDIdi 9 negara
anggota ASEAN. Resiko politik, tingkat pajak dan nilai tukar berpengaruh negatif terhadap FDI.

Handoko dan Utomo (2024) menganalisis faktor-faktor yang mempengaruhi Foreign Direct
Invesment di negara ASEAN. Negara-negara yang diteliti adalah Indonesia, Malaysia, Thailand, Filipina,
Singapura, Vietnam, Myanmar, Kamboja, Laos, Brunei Darussalam, dan Timur Leste. Periode
penelitian adalah tahun 2018-2022. Metode estimasi menggunakan regresi data panel statis. Variabel
independen yang digunakan infrastruktur, indeks persepsi korupsi, jumlah tenaga kerja, indek
Pembangunan Manusia, Indek demokrasi, Nilai tukar dan inflasi. Model estimasi yang terbaik adalah
metode random effect. Hasilnya menunjukkan bahwa indek persepsi korupsi dan jumlah tenaga kerja
berpengaruh positif terhadap FDI sedangkan infrastruktur, indeks pembangunan manusia, indeks
demokrasi, nilai tukar rupiah dan inflasi tidak berpengaruh terhadap FDIL

Metode Penelitian
Ruang Lingkup Penelitian

Penelitian ini melakukan analisis determinan Foreign Direct Investment (FDI) di negara berkembang di
kawasan ASEAN. Variabel dependen yang digunakan dalam penelitian ini adalah Investasi Asing
Langsung atau Foreign Direct Investment (FDI), sedangkan variabel independen dalam penelitian ini
adalah Gross Domestic Product (GDP), tingkat inflasi (Inflation Rate), suku bunga (interest Rate),
infrastruktur berupa akses listrik (Infrastructure), harapan hidup (Life Expectancy, dan angkatan kerja
(Labor Force).
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Ruang lingkup penelitian ini melingkupi tahun 2000 sampai tahun 2019 dengan
menggunakan metode data panel. Data yang dijadikan sebagai sumber bahan olah data dalam
penelitian ini adalah data tahunan yang bersifat kuantitatif. Data yang digunakan dalam penelitian
merupakan jenis data sekunder dalam bentuk cross section dan time series, dan sumber data dalam
penelitian ini diperoleh dari World Bank. Adapun data variabel dependen yang dibutuhkan dalam
penelitian ini adalah data Foreign Direct Investment yang masuk ke negara ASEAN (Indonesia,
Vietnam, Thailand, Malaysia, dan Vietnam). Sedangkan, data variabel independen yang diperlukan
adalah Gross Domestic Product (GDP), Inflation Rate, Interest Rate, Access to Electricity sebagai
indikator dari infrastruktur, Life Expectancy sebagai indikator dari IPM, dan Labor Force.

Definisi Operasional Variabel

Foreign Direct Investment (FDI) dalam penelitian ini adalah aliran modal internasional yang dilakukan
oleh perusahaan asing yang mendirikan atau memperluas cabang perusahaannya di negara lain. Pada
investasi asing langsung, pemilik modal (investor) memiliki kendali atau kontrol terhadap aliran modal
yang telah ditanamkan. Menurut Krugman (2004: 214), hal ini dilakukan agar cabang atau anak
perusahaan tersebut tetap menjadi bagian atau struktur dari perusahaan induknya. Data Foreign Direct
Investment (FDI) yang digunakan dalam penelitian ini adalah nilai dari Foreign Direct Investment Net
Inflow (dalam satuan US$) yang masuk ke dalam negara Berkembang di Kawasan ASEAN.

Gross Domestic Product (GDP) dalam penelitian ini adalah nilai barang dan jasa akhir yang
diproduksi oleh perekonomian suatu negara dalam periode waktu tertentu, dan merupakan salah satu
indikator terbaik dalam mengukur baik tidaknya kinerja perekonomian suatu negara. Data Gross
Domestic Product (GDP) yang digunakan dalam penelitian ini adalah nilai GDP per kapita (dalam satuan
US$) dari masing-masing negara Berkembang di Kawasan ASEAN.

Inflation Rate dalam penelitian ini adalah suatu proses terjadinya kenaikan harga-harga
komoditas yang berlaku pada perekonomian secara terus menerus. Inflasi merupakan salah satu dari
beberapa indikator perekonomian yang dapat mengilustrasikan tingkat keseimbangan ekonomi dari
suatu negara. Data Inflation Rate yang digunakan dalam penelitian ini adalah data tingkat inflasi
(dalam satuan persen) tahunan dari masing-masing negara Berkembang di Kawasan ASEAN.

Interest Rate dalam penelitian ini adalah suatu biaya pinjaman atau balas jasa yang diberikan
oleh bank konvensional kepada nasabah yang melakukan transaksi atas produknya (Kasmir, 2002).
Data Interest Rate yang digunakan dalam penelitian ini adalah data tingkat suku bunga (dalam satuan
persen) tahunan dari masing-masing negara Berkembang di Kawasan ASEAN.

Infrastructure dalam penelitian ini adalah sistem fisik yang dibutuhkan guna memenuhi
kebutuhan primer masyarakat dengan memberikan ketersediaan transportasi, akses listrik, pengairan,
dan fasilitas publik lainnya (Grigg, 2000). Data Infrastructure yang digunakan dalam penelitian ini
adalah data ketersediaan akses listrik (dalam satuan persen populasi) setiap tahunnya dari masing-
masing negara Berkembang di Kawasan ASEAN.

Life Expectancy dalam penelitian ini adalah perkiraan rata-rata lama tahun yang dapat
ditempuh seseorang sejak ia dilahirkan hingga tutup usia. Life Expectancy atau angka harapan hidup
dapat memberikan gambaran mengenai tingkat kesehatan penduduk pada suatu negara. Data Life
Expectancy yang digunakan dalam penelitian ini adalah data rata-rata angka harapan hidup (dalam
satuan usia) dari masing-masing negara Berkembang di Kawasan ASEAN.

Labor Force dalam penelitian ini adalah jumlah penduduk yang sudah memasuki usia kerja
yaitu penduduk yang berusia 15-65 tahun. Labor Force atau angkatan kerja terdiri dari penduduk yang
sedang mencari pekerjaan, sudah mempunyai pekerjaan namun sedang tidak bekerja sementara, dan
yang bekerja (Mantra, 2000). Data Labor Force yang digunakan dalam penelitian ini adalah data total
angkatan kerja (dalam satuan jiwa) yang tersedia dari masing-masing negara Berkembang di Kawasan
ASEAN.

Metode Analisis

Metode pendekatan yang diterapkan dalam penelitian ini adalah pendekatan kuantitatif demi
terciptanya output penelitian yang lebih bersifat objektif. Penelitian ini menggunakan regresi data
panel sebagai alat analisis. Data panel merupakan analisis yang memadukan dua jenis data yang
berbeda, yaitu data cross section dengan data time series. Analisis ini dilakukan untuk melihat
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hubungan atau interelasi antara variabel dependen dengan variabel independen. Alat pengolah data
yang digunakan untuk melakukan regresi data panel dalam penelitian ini adalah software Eviews

Regresi yang menggunakan kombinasi antara data time series dan cross section disebut dengan
model regresi data panel. Model regresi panel ini mengikuti penelitian-penelitian sebelumnya
(Syarkani, 2021; Khafidzin, 2021; Putri & Karmini, 2024). Model regresi data panel yang digunakan
dalam penelitian ini dapat dijabarkan ke dalam bentuk persamaan berikut ini:

FDI;; = @1 + @,GDP;; + @3IFR;; + Q4ITR; + O5AE; + OgLE; + O, LF; + e, 1)

Keterangan:

FDI = Investasi asing langsung

GDP =Produk domestik bruto (US$)
IFR = tingkat inflasi (%)

ITR = suku bunga (%)

AE = Akes listrik (%)

LE = Harapan hidup

LF = angkatan kerja (jiwa)

i=Negara berkembang ASEAN.

t = kurun waktu dari tahun 2000-2019
e = variabel pengganggu (error term)

Terdapat banyak keunggulan secara teori dan juga statistik dalam penggunaan data panel.
Pertama, data panel dapat digunakan untuk menguji serta menganalisis model perilaku dengan variasi
kompleksitas yang lebih tinggi. Hal ini disebabkan oleh karena data panel memiliki kemampuan untuk
memperhitungkan heterogenitas individu secara absolut. Kedua, data panel dapat membantu
mengurangi risiko munculnya masalah omitted variables secara substansial (referensi)

Estimasi model regresi data panel terbagi menjadi tiga metode pendekatan yaitu Common
Effect Model (CEM), Fixed Effect Model (FEM) dan Random Effect Model (REM). Model Common effect
adalah model yang menggabungkan antara data cross section dan time series dengan mengasumsikan
bahwa perilaku setiap individu pada berbagai kurun waktu tertentu diasumsikan sama, karena model
ini tidak memperhatikan individu ataupun dimensi waktu.

Fixed Effect Models (FEM) yang juga sering dikenal sebagai teknik Least Squares Dummy
Variable (LSDV), adalah model yang mengasumsikan bahwa setiap individu atau cross section memiliki
intersepnya masing-masing. Fixed Effect Model (FEM) mengidentifikasi perbedaan intersep antar
individu dengan menggunakan teknik variable dummy dalam melakukan estimasi data panel.

Random Effect Model (REM) dikenal sebagai metode pendekatan yang menghitung error dari
model regresi pada proses estimasi data panel dengan menggunakan metode Generalized Least Square
(GLS). Berbeda dengan Fixed Effect Model (FEM), Random Effect Model (REM) menggambarkan
perbedaan antar individu melalui error, sedangkan dalam Fixed Effect Model (FEM) perbedaan antar
individu ini digambarkan melalui intersep. Selain itu, adanya permasalahan pada data seperti
heterokedastisitas dalam estimasi dapat dihilangkan dengan menggunakan metode pendekatan
Random Effect Model (REM). Metode pendekatan Random Effect Model (REM) digunakan untuk
memperhitungkan bahwa error berkorelasi sepanjang cross section dan time series.

Tiga model regresi data panel tersebut merupakan asumsi yang ditentukan dalam proses
estimasi data panel. Oleh sebab itu, untuk menentukan manakah diantara ketiga model regresi data
panel tersebut yang merupakan model terbaik untuk digunakan dalam estimasi penelitian, maka
diperlukan sebuah pengujian yaitu uji Chow, uji Breush-Pagan, dan uji Hausman.

Uji Chow adalah sebuah pengujian yang dilakukan untuk menentukan Fixed Effect Model
(FEM) atau Common Effect Model (CEM), dengan tujuan untuk mengetahui model terbaik mana yang
akan digunakan dalam estimasi penelitian. Apabila nilai probabilitas (P-Value) lebih rendah
dibandingkan dengan tingkat signifikansi a yang dipilih maka artinya menolak hipotesis nul dan
menerima hipotesis alternatif, sehingga model panel terbaik untuk digunakan dalam estimasi adalah
Fixed Effect Model (FEM). Sebaliknya, apabila nilai probabilitas (P-Value) lebih tinggi dibandingkan
dengan tingkat signifikansi a yang dipiliah maka artinya gagal menolak dan menolak hipotesis
alterantif, sehingga model panel terbaik untuk digunakan dalam estimasi adalah Common Effect Model
(CEM). Akan tetapi, apabila hasilnya menolak hipotesis nul maka harus dilakukan pengujian kembali
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untuk menentukan apakah model panel terbaik yang akan digunakan dalam penelitian ini adalah
Fixed Effect Model (FEM) atau Random Effect Model (REM).

Uji Hausman adalah sebuah pengujian yang dilakukan untuk menentukan keputusan
penggunaan Fixed Effect Model (FEM) ataukah Random Effect Model (REM), dengan tujuan untuk
mengetahui model terbaik mana yang akan digunakan dalam estimasi penelitian. Apabila nilai
probabilitas (P-Value) lebih rendah dibandingkan dengan tingkat signifikansi a yang dipilih maka
artinya menolak hipotesis nul dan menerima hipotesis alternatif, sehingga model panel terbaik untuk
digunakan dalam estimasi adalah Fixed Effect Model (FEM). Sebaliknya, apabila nilai probabilitas (P-
Value) lebih tinggi dibandingkan dengan tingkat signifikansi o yang dipilih maka artinya gagal
menolak hipotesis nul dan menolak hipotesis alternatif, sehingga model panel terbaik untuk
digunakan dalam estimasi adalah Random Effect Model (REM).

Hasil dan Pembahasan

Deskriptif Data

Deskriptif data berisi mengenai gambaran statistik atas data-data yang digunakan dalam penelitian ini.
Data statistik dalam penelitian ini yaitu mean (rata-rata), nilai maksimum, nilai minimum, serta
standar deviasi. Hasil estimasi data statistik deskriptif yang diperoleh ditampilkan dalam Tabel 1.

Tabel 1. Data Statistik Deskriptif

Variables n Mean Maximum Minimum St. Deviation
FDI 140 4716923 25120732 -4550355 5939695
GDPPC 140 2419.454 11414.20 90.53200 2714.768
IFR 140 6.202657 57.07500 -1.710000 7.570618
ITR 140 5597214 15.50000 1.230000 3.413742
AE 140 77.25211 100.0000 15.44100 23.62808
LE 140 68.09240 76.15600 58.43200 4.814997
LF 140 35656.87 135802.9 2414.132 36183.66

Sumber: Hasil olah data

Berdasarkan data di atas, dapat diketahui bahwa penelitian ini memiliki jumlah observasi
sebanyak 140 sampel. Variabel Foreign Direct Investment (FDI) memiliki nilai rata-rata (mean) sebesar
4716923 (US$), nilai tertinggi (maximum) sebesar 25120732 (US$) yaitu di negara Indonesia pada tahun
2014, nilai terendah (minimum) sebesar -4550355 (US$) yaitu juga di negara Indonesia pada tahun 2000,
dan memiliki nilai standar deviasi yang menunjukkan persebaran data pada sampel yaitu sebesar
5939695 (US$).

Variabel Growth Domestic Product Per Capita (GDPPC) dengan jumlah observasi sebanyak 140
sampel memiliki nilai rata-rata (mean) sebesar 2419.454 (US$), nilai tertinggi (maximum) sebesar
11414.20 (US$) yaitu di negara Malaysia pada tahun 2019, nilai terendah (minimum) sebesar 90.53200
(US$) vaitu di negara Myanmar pada tahun 2001, dan memiliki nilai standar deviasi yang
menunjukkan persebaran data pada sampel yaitu sebesar 2714.768 (US$).

Variabel Inflation Rate (IFR) dengan jumlah observasi sebanyak 140 sampel memiliki nilai rata-
rata (mean) sebesar 6.202657 (%), nilai tertinggi (maximum) sebesar 57.07500 (%) yaitu di negara
Myanmar pada tahun 2002, nilai terendah (minimum) sebesar -1.710000 (%) yaitu di negara Vietnam
pada tahun 2000, dan memiliki nilai standar deviasi yang menunjukkan persebaran data pada sampel
yaitu sebesar 7.570618 (%).

Variabel Interest Rate (ITR) dengan jumlah observasi sebanyak 140 sampel memiliki nilai rata-
rata (mean) sebesar 5.597214 (%), nilai tertinggi (maximum) sebesar 15.50000 (%) yaitu di negara
Indonesia pada tahun 2002, nilai terendah (minimum) sebesar 1.230000 (%) yaitu di negara Filipina
pada tahun 2014, dan memiliki nilai standar deviasi yang menunjukkan persebaran data pada sampel
yaitu sebesar 3.413742 (%).

Variabel Access to Electricity (AE) dengan jumlah observasi sebanyak 140 sampel memiliki nilai
rata-rata (mean) sebesar 77.25211 (%), nilai tertinggi (maximum) sebesar 100.0000 (%) yaitu di negara
Vietnam pada tahun 2017-2018; Malaysia pada tahun 2015-2019; dan Laos pada tahun 2019, nilai
terendah (minimum) sebesar 15.44100 (%) yaitu di negara Kamboja pada tahun 2001, dan memiliki nilai
standar deviasi yang menunjukkan persebaran data pada sampel yaitu sebesar 23.62808 (%).
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Variabel Life Expectancy (LE) dengan jumlah observasi sebanyak 140 sampel memiliki nilai
rata-rata (mean) sebesar 68.09240 (tahun), nilai tertinggi (maximum) sebesar 76.15600 (tahun) yaitu di
negara Malaysia pada tahun 2019, nilai terendah (minimum) sebesar 58.43200 (tahun) yaitu di negara
Kamboja pada tahun 2000, dan memiliki nilai standar deviasi yang menunjukkan persebaran data
pada sampel yaitu sebesar 4.814997 (tahun).

Variabel Labor Force (LF) dengan jumlah observasi sebanyak 140 sampel memiliki nilai rata-
rata (mean) sebesar 35656.87, nilai tertinggi (maximum) sebesar 135802.9 yaitu di negara Indonesia
pada tahun 2019, nilai terendah (minimum) sebesar 2414.132 yaitu di negara Laos pada tahun 2000,
dan memiliki nilai standar deviasi yang menunjukkan persebaran data pada sampel yaitu sebesar
36183.66.

Hasil Regresi Data panel

Hasil estimasi pertama adalah model Common effect yaitu model yang mengasumsikan tidak ada
perbedaan perilaku antar negara yang diteliti di kawasan ASEAN. Hasil estimasi common effect
ditampilkan dalam Tabel 2.

Tabel 2. Hasil metode common effect

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.

C 388831.2 3304731 0.117659 0.9065

GDP 1000.328 151.0465 6.622650 0.0000

IFR 58468.72 50047.04 1.168275 0.2448

ITR -390483.2 127964.4 -3.051498 0.0027

AE 1109.784 19775.94 0.056118 0.9553

LE -6443.322 49797.97 -0.129389 0.8972

LF 0.114531 0.011501 9.958659 0.0000
R-squared 0.637607
Adjusted R-squared 0.621258
F-statistic 39.00079
Prob(F-statistic) 0.000000

Sumber: Hasil olah data
Hasil estimasi berikutnya adalah model fixed effect yaitu model yang mengasumsikan ada
perbedaan perilaku antar negara yang diteliti di kawasan ASEAN dan tidak ada masalah autokorelasi.

Hasil estimasi fixed effect ditampilkan dalam Tabel 3.

Tabel 3. Hasil metode Fixed effect

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.

C -18419393 35933009. -5.126026 0.0000

GDP 888.2402 220.7718 4023341 0.0001

IFR 16345.63 35377.23 0.462038 0.6448

ITR -44810.08 135789.1 -0.329998 0.7419

AE -7158.360 19805.91 -0.361425 0.7184

LE 10060.83 36044.94 0.279119 0.7806

LF 0.589076 0.053949 10.91912 0.0000
R-squared 0.830119
Adjusted R-squared 0.814067
F-statistic 51.71520
Prob(F-statistic) 0.000000

Sumber: Hasil olah data

Hasil estimasi terakhir adalah model random effect. Model ini mengasumsikan ada perbedaan
perilaku antar negara yang diteliti di kawasan ASEAN namun adalah masalah autokorelasi. Hasil
estimasi random ditampilkan dalam Tabel 4.
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Tabel 4. Hasil metode Random effect

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.

C 388831.2 2315487. 0.167926 0.8669

GDP 1000.328 105.8320 9.452039 0.0000

IFR 58468.72 35065.88 1.667396 0.0978

ITR -390483.2 89659.34 -4.355187 0.0000

AE 1109.784 13856.18 0.080093 0.9363

LE -6443.322 34891.36 -0.184668 0.8538

LF 0.114531 0.008058 14.21329 0.0000
R-squared 0.637607
Adjusted R-squared 0.621258
S.E. of regression 3655407.
F-statistic 39.00079
Prob(F-statistic) 0.000000

Sumber: Hasil olah data

Pemilihan Model Terbaik

Uji Chow merupakan salah satu metode pengujian data panel yang bertujuan untuk menentukan
model terbaik antara common effect model dan fixed effect model. Hasil uji chow ditampilkan dalam
Tabel 5. Berdasarkan hasil estimasi tersebut, diperoleh nilai probabilitas sebesar 0.0000. Dengan
menggunakan tingkat signifikansi 1% (0.01), maka nilai probabilitas tersebut signifikan atau lebih kecil
dibandingkan dengan nilai alpha 5% (0.05). Artinya, studi ini menolak HO sehingga model terbaik yang
digunakan adalah fixed effect model.

Tabel 5. Hasil Uji Chow

Effects Test Statistic d.f. Prob.
Cross-section F 23.986457 (6,127) 0.0000
Cross-section Chi-square 106.068459 6 0.0000

Sumber: Hasil olah data

Uji berikutnya adalah uji Breusch Pagan (BP). Uji BP adalah salah satu metode pengujian data
panel yang bertujuan untuk menentukan model terbaik antara common effect model dan random effect
model. Hasil uji chow ditampilkan dalam Tabel 6. Berdasarkan hasil estimasi tersebut, diperoleh nilai
probabilitas sebesar 0.0000. Dengan menggunakan tingkat signifikansi 1% (0.01), maka nilai
probabilitas tersebut signifikan atau lebih kecil dibandingkan dengan nilai alpha 1% (0.01). Artinya,
studi ini menolak HO sehingga model terbaik yang digunakan adalah Random effect model.

Tabel 6. Hasil Uji BP

Cross-section Time Both
Breusch-Pagan 25.4897 3.3573 29.9324
Probabilitity 0 -0.1122 0
Sumber: Hasil olah data

Uji Hausman merupakan salah satu metode pengujian data panel yang bertujuan untuk
menentukan model terbaik. antara fixed effect model dan random effect model. Hasil uji chow
ditampilkan dalam Tabel 7 Berdasarkan hasil estimasi tersebut, diperoleh nilai probabilitas sebesar
0.0000. Dengan mengguakan tingkat signifikansi 1% (0.01), maka nilai probabilitas tersebut signifikan
atau lebih kecil dibandingkan dengan nilai alpha 1% (0.01). Artinya, penelitian ini menolak HO sehingga
model terbaik yang digunakan adalah Fixed effect model.

Tabel 7. Hasil Uji Hausman

Test Summary Chi-Sq. Statistic Chi-Sq. d.f. Prob.
Cross-section Random 143.918744 6 0.0000
Sumber: Hasil olah data
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Evaluasi Hasil

Dari uji Chow, uji BP dan uji Hausman diperoleh kesimpulan model yang terbaik adalah model Fixed
effect. Langkah selanjutnya adalah evaluasi hasil regres panel metode Fixed effect. Evaluasi dilakukan
dengan koefisien determinasi (R?), uji F dan uji t. Berdasarkan tabel uji determinasi di Tabel 3 dapat
diketahui nilai koefisien determinasi (R-Squared) adalah sebesar 0.830119, artinya variasi variabel FDI
dapat dijelaskan oleh variasi variabel Gross Domestic Product (GDP), Inflation Rate, Interest Rate,
Infrastructure, Life Expectancy, dan Labor Force sebesar 83,01% dan sisanya sebesar 16.99% dijelaskan
oleh variabel lain di luar model penelitian.

Uji F adalah uji signifikansi simultan yang ditujukan untuk mengetahui signifikan atau tidak
seluruh variabel independen terhadap variabel dependen. Berdasarkan tabel 3 di atas diketahui bahwa
nilai probabilitas F-Statistik 0.00000 > 0.01 (Alpha 1%) sehingga dapat disimpulkan bahwa variabel
Gross Domestic Product (GDP), Inflation Rate, Interest Rate, Infrastructure, Life Expectancy, dan Labor
Force secara simultan signifikan memengaruhi variabel Foreign Direct Investment (FDI) di Negara
Berkembang di Kawasan ASEAN (Indonesia, Vietnam, Thailand, Malaysia, dan Filipina).

Evaluasi selanjutny adalah uji pengaruh variabel independen secara individu dengan uji t.
Berdasarkan tabel 3, nilai probabilitas variabel GDP adalah 0.0001. Nilai probabilitas ini lebih kecil dari
nilai signifikansi 1% sehingga menolak HO. Penelitian ini menunjukkan terdapat pengaruh positif
ariabel Gross Domestic Product Per Capita terhadap FDI. Nilai probabilitas variabel inflasi (IFR) adalah
0.6448. Nilai probabilitas ini lebih besar dari nilai signifikansi 10% sehingga gagal menolak HO.
Penelitian ini menunjukkan tidak terdapat pengaruh variabel inflasi terhadap FDI. Nilai probabilitas
variabel suku bunga (ITR) adalah 0.7419. Nilai probabilitas ini lebih besar dari nilai signifikansi 10%
sehingga gagal menolak HO. Penelitian ini menunjukkan tidak terdapat pengaruh variabel suku bunga
terhadap FDI. Nilai probabilitas variabel infrastruktur (AE) adalah 0.7184. Nilai probabilitas ini lebih
besar dari nilai signifikansi 10% sehingga gagal menolak HO. Penelitian ini menunjukkan tidak
terdapat pengaruh variabel infrastruktur terhadap FDI. Nilai probabilitas variabel harapan hidup (LE)
adalah 0.7806. Nilai probabilitas ini lebih besar dari nilai signifikansi 10% sehingga gagal menolak HO.
Penelitian ini menunjukkan tidak terdapat pengaruh variabel harapan hidup terhadap FDI. Nilai
probabilitas variabel angkatan kerja (LF) adalah 0.0000. Nilai probabilitas ini lebih kecil dari nilai
signifikansi 1% sehingga menolak HO. Penelitian ini menunjukkan terdapat pengaruh positif variabel
angkatan kerja terhadap FDI.

Pembahasan

GDP berpengaruh positif terhadap FDI di negara ASEAN yang diteliti. Nilai koefisien variabel GDP per
capita adalah sebesar 888.2402. Artinya, apabila variabel Gross Domestic Product naik sebesar US$ 1
Milyar, maka variabel FDI akan naik sebesar US$ 888.2402 Milyar. Hasil penelitian ini sejalan dengan
penelitian dari Aslam dan Rudatin (2023) dan Merian dan Aimon (2024). Gross Domestic Product (GDP)
mencerminkan pertumbuhan jangka panjang, artinya tingginya tingkat GDP akan mendorong lebih
banyak lagi masuknya penanaman modal asing di negara tersebut. Berdasarkan teori pertumbuhan
ekonomi Harrod-Domar, investasi merupakan bagian dari pendapatan dalam perekonomian suatu
negara. Tingginya nilai investasi akan mendorong laju pertumbuhan ekonomi suatu negara menjadi
semakin tinggi. Meningkatnya jumlah permintaan memberikan indikasi terjadinya kenaikan
pertumbuhan ekonomi, sehingga hal ini akan mendorong para penanam modal untuk melakukan
investasi. Tingginya tingkat pendapatan nasional juga akan meningkatkan jumlah pendapatan
masyarakat dan pada akhirnya hal ini akan mendorong tingginya jumlah permintaan masyarakat
terhadap barang dan jasa. Dengan demikian, akan terjadi pertambahan tingkat keuntungan
perusahaan dan hal tersebut akan merangsang perusahaan untuk melakukan investasi lebih banyak
lagi.

Berdasarkan penelitian ini, tingkat inflasi tidak mempunyai pengaruh terahdap FDI di negara
ASEAN. Hasil penelitian ini sejalan dengan penelitian sebelumnya dari Shaari et al. (2023) dan Syamni
et al. (2024). Inflasi dapat secara tidak langsung memengaruhi tingkat investasi. Ketika tingkat inflasi
cenderung meningkat, maka perusahaan sedang mengalami ketidakpastian pada harga produk dan
harga input. Dengan demikian, perusahaan multinasional dalam keadaan ini akan mengurangi atau
bahkan menghindari penanaman modal di negara-negara yang memiliki tingkat inflasi tinggi.
Sehingga pada akhirnya tingginya tingkat inflasi dapat menyebabkan tingkat investasi menurun.
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Peningkatan dan penurunan pada inflasi sesbenarnya bukan merupakan faktor yang menyebabkan
masuknya penanaman modal asing langsung ke suatu negara. Akan tetapi menurut sebagian pakar
ekonomi inflasi dapat menjadi stimulator pertumbuhan ekonomi sebuah negara. Apabila kenaikan
pada harga barang dan jasa tidak langsung diikuti oleh kenaikan upah pekerja secara cepat, maka
adanya kenaikan harga ini justru akan menyebabkan bertambahnya laba atau keuntungan. Adanya
pertambahan keuntungan tersebut akan menyebabkan kenaikan jumlah investasi di masa yang akan
datang dan terjadinya percepatan laju pertumbuhan ekonomi. Akan tetapi, jika inflasi yang terjadi
sudah tergolong mengkhawatirkan, maka perekonomian tidak dapat berkembang dan terjadi
ketidakpastian kondisi ekonomi. Keadaan ini akan menyebabkan turunnya keinginan pengusaha
untuk melakukan kegiatan ekonomi. Sehingga terjadi penurunan laju pertumbuhan ekonomi, dan
secara tidak langsung inflasi tersebut dapat menyebabkan turunnya investasi.

Berdasarkan penelitian ini, tingkat suku bunga tidak berpengaruh terhadap FDI di negara
ASEAN. Data tingkat suku bunga yang digunakan dalam penelitian adalah data tingkat suku bunga
domestik, sehingga kemampuan data variabel tingkat suku bunga dalam menjelaskan hubungannya
dengan variabel Foreign Direct Investment sangat rendah. Pada dimensi lain, tingkat suku bunga yang
tinggi juga dapat mendorong kenaikan investasi dalam bentuk spekulasi. Hasil penelitian ini sejalan
dengan penelitan sebelumnya dari Sasana dan Fathoni (2019).

Berdasarkan penelitian ini, tingkat akses listrik tidak berpengaruh terhadap Foreign Direct
Investment. Data akses listrik yang digunakan dalam penelitian adalah dalam bentuk persentase,
sehingga kemampuan data variabel akses listrik dalam menjelaskan hubungannya dengan variabel
Foreign Direct Investment sangat rendah. Perubahan variabel infrastruktur jangka pendek memberikan
pengaruh yang positif namun tidak signifikan terhadap perubahan variabel investasi asing langsung.
Hal tersebut diakibatkan oleh lamanya proses pembangunan infrastruktur sehingga membutuhkan
jangka waktu yang relatif lebih lama, oleh karena itu variabel infrastruktur tidak dapat memberikan
pengaruh terhadap perubahan variabel investasi asing langsung secara cepat. Hasil ini sejalan dengan
penelitian dari Handoko dan Utomo (2024).

Berdasarkan penelitian ini, angka harapan hidup tidak berpengaruh terhadap Foreign Direct
Investment. Data angka harapan hidup yang digunakan dalam penelitian adalah dalam bentuk lama
usia dalam satuan tahun, sehingga kemampuan data variabel angka harapan hidup dalam
menjelaskan hubungannya dengan variabel Foreign Direct Investment sangat rendah. Hasil penelitian
ini konsisten dengan penelitian sebelumnya dari Handoko dan Utomo (2024).

Berdasarkan hasil estimasi di atas, angkatan kerja berpengaruh positif terhadap Foreign Direct
Investment. Nilai koefisien variabel Labor Force adalah sebesar 0.589076. Artinya, apabila variabel
Labor Force naik atau bertambah sebanyak 1 orang, maka variabel FDI akan naik sebesar US$ 0.589076
Milyar. Adanya ketersediaan angkatan kerja yang memadai akan memberikan variasi peluang usaha
dan meningkatkan tingkat produktivitas. Tingginya tingkat produktivitas akan menciptakan biaya
satuan yang lebih rendah dan layak bersaing di pasar global. Dengan demikian, ketersediaan tenaga
kerja merupakan salah satu faktor yang menjadi pertimbangan bagi investor dalam menanamkan
modalnya. Tersedianya jumlah angkatan kerja yang tinggi dapat menyebabkan semakin
terdorongnya para penanam modal untuk melakukan investasi karena banyaknya tenaga kerja yang
tersedia. Berdasarkan penelitian ini, labor force (angkatan kerja) memiliki hubungan positif dan
signifikan terhadap Foreign Direct Investment (FDI). Hasil penelitian dari Saefudin and Marselina (2022)
juga menunjukkan adanya hubungan positif dan signifikan antara variabel labor force (angkatan kerja)
dengan variabel Foreign Direct Investment (FDI) di 9 negara anggora ASEAN.

Langkah terakhir adalah mengetahui perbedaan intersep dalam estimasi model fixe effect.
Hasil perbedaan intersep ditampilkan dalam Tabel 8. Berdasarkan tabel cross effect, dapat diketahui
bahwa intercept masing-masing negara adalah negatif. Artinya, ketika variabel eksogen sama dengan
nol maka akan menyebabkan foreign direct investment yang masuk pada masing-masing negara lebih
kecil dibandingkan dengan foreign direct investment yang keluar dari negara tersebut. Dengan
demikian, foreign direct investment pada masing-masing negara menjadi negatif.

Negara Laos memiliki intercept yang paling rendah di antara negara lainnya yaitu sebesar -
2493618, artinya ketika Gross Domestic Product (GDP), Inflation Rate, Interest Rate, Infrastructure, Life
Expectancy dan Labor Force sama dengan nol maka nilai foreign direct investment di negara Laos negatif
sebesar US$ -2493618 Milyar. Dapat disimpulkan bahwa ketika variabel eksogen sama dengan nol
maka capital outflow akan lebih tinggi dibandingkan dengan capital inflow, sehingga foreign direct
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investment di negara Laos adalah sebesar US$ -2493618 Milyar. Negara Indonesia memiliki intercept
yang paling tinggi di antara negara lainnya yaitu sebesar -58088338, artinya ketika Gross Domestic
Product (GDP), Inflation Rate, Interest Rate, Infrastructure, Life Expectancy dan Labor Force sama dengan
nol maka nilai foreign direct investment di negara Indonesia negatif sebesar US$ -58088338 Milyar.
Dapat disimpulkan bahwa ketika variabel eksogen sama dengan nol maka capital outflow akan lebih
tinggi dibandingkan dengan capital inflow, sehingga foreign direct investment di negara Indonesia
adalah sebesar US$ -58088338 Milyar

Tabel 8. Cross Effect

NEGARA Effect Coefficient Intercept
Indonesia -39668945 -18419393 -58088338
Vietnam -4963882 -18419393 -23383275
Malaysia 11452355 -18419393 -6967038
Filipina -2002307 -18419393 -20421700
Myanmar 5064975 -18419393 -13354418
Kamboja 14192029 -18419393 -4227364
Laos 15925775 -18419393 -2493618

Sumber: Hasil olah data

Simpulan

Berdasarkan dari hasil pengujian terhadap data Foreign Direct Investment (FDI) di negara ASEAN,
beberapa kesipulan dapat dihasilkan. Pertama, hasil penelitian ini menunjukkan bahwa adanya
peningkatan pada nilai Gross Domestic Product (GDP) memiliki pengaruh positif signifikan terhadap
peningkatan Foreign Direct Investment (FDI) di Negara Berkembang di Kawasan ASEAN yang diteliti.
Kedua, hasil penelitian ini menunjukkan bahwa inflasi tidak memiliki pengaruh positif Foreign Direct
Investment (FDI) di Negara Berkembang di Kawasan ASEAN yang diteliti. Ketiga, hasil penelitian ini
menunjukkan bahwa suku bunga tidak memiliki pengaruh terhadap Foreign Direct Investment (FDI) di
Negara Berkembang di Kawasan ASEAN yang diteliti. Keempat, hasil penelitian ini menunjukkan
bahwa Infrastructure (Access to Electricity) tidak memiliki pengaruh terhadap peningkatan Foreign
Direct Investment (FDI) di Negara Berkembang di Kawasan ASEAN yang diteliti. Kelima, haasil
penelitian ini menunjukkan bahwa Life Expectancy tidak memiliki pengaruh terhadap Foreign Direct
Investment (FDI) di Negara Berkembang di Kawasan ASEAN yang diteliti. Keenam, hasil penelitian ini
menunjukkan bahwa Labor Force memiliki pengaruh positif terhadap Foreign Direct Investment (FDI) di
Negara Berkembang di Kawasan ASEAN yang diteliti.

Ada beberapa implikasi yang dihasilkan dalam penelitian ini. Pertama, Dalam rangka
meningkatkan Foreign Direct Investment (FDI), pemerintah di masing-masing negara perlu
meningkatkan Gross Domestic Product (GDP) serta daya saing global untuk dapat meningkatkan daya
tarik domestik kepada para penanam modal asing. Keuntungan atas adanya arus modal asing yang
masuk ke dalam negeri tersebut akan diterima dalam bentuk pendapatan nasional, yang mana
penerimaan tersebut dapat dialokasikan sebagai salah satu sumber pembiayaan yang dapat mengatasi
keterbatasan sektor keuangan dalam negeri. Kedua, dalam rangka meningkatkan Foreign Direct
Investment (FDI), pemerintah di masing-masing negara perlu meningkatkan Labor Force (angkatan
kerja) terampil serta daya saing global untuk dapat meningkatkan daya tarik domestik kepada para
penanam modal asing. Adanya ketersediaan angkatan kerja yang memadai akan memberikan variasi
peluang usaha dan meningkatkan tingkat produktivitas. Tingginya tingkat produktivitas akan
menciptakan biaya satuan yang lebih rendah dan layak bersaing di pasar global. Ketiga, dalam rangka
meningkatkan Foreign Direct Investment (FDI), pemerintah di masing-masing negara diharapkan tidak
mengabaikan faktor lainnya selain Gross Domestic Product (GDP) dan Labor Force, yaitu seperti Inflation
Rate, Interest Rate, Infrastructure (Access to Electricity), Life Expectancy, karena keenam variabel tersebut
secara simultan berpengaruh terhadap Foreign Direct Investment (FDI). Sehingga, apabila terjadi
perubahan pada variabel Gross Domestic Product (GDP), Inflation Rate, Interest Rate, Infrastructure
(Access to Electricity), Life Expectancy, dan Labor Force suatu negara secara bersamaan maka akan turut
mengubah jumlah Foreign Direct Investment (FDI) atau investasi asing langsung di negara tersebut.
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