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Abstrak: Keberadaan globalisasi ekonomi, yang melibatkan liberalisasi 

perdagangan dan investasi memungkinkan arus barang, jasa, dan modal yang 

lebih mudak diakses. Aliran Foreign Direct Investment (FDI) ke negara-negara 

berkembang dapat mengurangi tingkat kesenjangan yang tinggi dengan 

adanya transfer pengetahuan dan teknologi, sehingga dapat mempercepat 

pertumbuhan ekonomi. Tujuan dari penelitian ini untuk mengetahui 

bagaimana peran integrasi ekonomi dalam menarik Foreign Direct Investment 

di 9 negara anggota ASEAN serta faktor apa saja yang mempengaruhinya. 

Data yang digunakan adalah data sekunder yang berasal dari World Bank, Tax 

Foundation, dan Asian Development Bank. Analisis data dalam penelitian ini 

menggunakan data yang meliputi Brunei Darussalam, Kamboja, Indonesia, 

Malaysia, Myanmar, Filipina, Singapura, Thailand, dan Vietnam sebagai data 

cross-section, dan time series yang digunakan adalah tahun 2009-2022. Model 

yang digunakan adalah model panel SUR (Seemingly Unrelated Regression). 

Hasil dari penelitian ini menemukan bahwa secara parsial pertumbuhan 

ekonomi, trade openness, dan suku bunga berpengaruh positif signifikan terhadap FDI. Sedangkan, risiko politik 

corporate tax rate, dan nilai tukar berpengaruh negatif terhadap FDI. 

Kata kunci: Pertumbuhan Ekonomi; Trade Openness; Risiko Politik; Suku Bunga; Corporate Tax Rate; Nilai Tukar; 

FDI 

 
 

Pendahuluan 

 

Perkembangan ekonomi ASEAN telah menjadi fokus perhatian dalam beberapa 

dekade terakhir. Adanya globalisasi ekonomi dewasa ini menciptakan kondisi saling 

keterkaitan dalam membangun proses kerjasama terhadap aktivitas perekonomian. 

Dampak globalisasi yang dapat dirasakan adalah keterbukaan dalam berbagai bidang, tak 

terkecuali di bidang bisnis yang dikenal dengan era pasar bebas atau liberalisasi 

perdagangan. Perkembangan teknologi dan pola kegiatan ekonomi yang pesat menjadikan 

masyarakat di dunia menjadi saling bersentuhan, membutuhkan, dan menentukan nasib 

satu dengan yang lain, namun saling bersaing (Ngadino, 2014). Kehadiran globalisasi juga 

menjadi penyebab timbulnya ketidaksetaraan ekonomi antara negara maju dengan 

berkembang, serta berpotensi menciptakan persaingan yang tidak sehat sehingga 

mengakibatkan efek sosial berupa pengangguran dan kemiskinan. 

Investasi telah memainkan peranan krusial dalam pembentukan pasokan dan jaringan 

produksi di Asia Tenggara. Ketika investor menanamkan modalnya, maka akan ada 

lapangan pekerjaan yang dapat diserap sehingga dapat meningkatkan pendapatan 
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masyarakat (Mahrus Lutfi Adi Kurniawan, 2014). Investasi asing langsung (FDI) menjadi 

pendorong untuk menggerakkan pertumbuhan ekonomi sebuah negara terlebih bagi 

negara sedang berkembang (Susanti, 2019). Hal ini didasari oleh mayoritas negara 

berkembang yang masih banyak bergantung pada pembiayaan luar negeri untuk 

pembangunan ekonominya. Sebagian besar negara memilih arus masuk investasi asing 

sebagai arus modal yang menarik karena sifatnya yang stabil, volatilitas yang rendah, dan 

komitmen jangka panjang di negara tuan rumah serta dampaknya yang signifikan terhadap 

pertumbuhan ekonomi melalui efek transfer teknologi (Sawalha, N. N., Elian, M. I., & 

Suliman, 2016). Akan tetapi, minat atau keinginan investasi di kalangan investor asing 

banyak dipengaruhi oleh kondisi internal suatu negara yang akan dimasuki, seperti 

stabilitas ekonomi dan politik negara tersebut. Selain itu, setiap negara memiliki regulasi 

dan kebijakan investasi yang berbeda. Perbedaan ini dapat menyulitkan perusahaan asing 

yang ingin beroperasi di beberapa negara tujuan investasi karena mereka harus berurusan 

dengan beragam peraturan dan persyaratan (Case, K. E., & Ray, 2007). 

Foreign Direct Investment (FDI) terus berkembang pesat di seluruh dunia. Cakupan 

pasar negara berkembang terus berupaya meningkatkan daya tarik bagi investor asing 

untuk menyerap lebih banyak arus modal terlebih masuknya FDI. Menurut UNCTAD, FDI 

global mengalami pertumbuhan rata-rata 3,5% per tahun pada rentang 2009-2022 

(UNCTAD, 2022). Negara berkembang menjadi motor pertumbuhan FDI global dengan 

rerata 5,1% pada periode yang sama di mana catatan ini berhasil melampaui persentase 

pertumbuhan FDI secara global. Sedangkan negara maju justru mengalami pertumbuhan 

FDI yang negatif dengan rata-rata -0,8% per tahun karena krisis utang Eropa dan relokasi 

aktivitas perusahaan multinasional. 

 

Tabel 1 Nilai Foreign Direct Investment 9 Negara ASEAN (Miliar US$) 

Negara 
Foreign Direct Investment 

2020 2021 2022 

Brunei Darussalam 0,57 0,20 -0,29 

Kamboja 3,62 3,48 3,57 

Indonesia 19,18 21,21 21,43 

Malaysia 4,06 18,60 14,73 

Myanmar 1,91 2,07 1,24 

Filipina 6,82 11,98 9,19 

Singapura 78,45 138,54 140,84 

Thailand -4,95 14,64 10,20 

Vietnam 15,80 15,66 17,90 

Sumber: World Bank (2024) 

 

Tabel 1 merupakan data Foreign Direct Investment yang terjadi dalam kurun 2020-2022. 

Aliran FDI ke kawasan ASEAN mencatat rekor tertinggi sebesar US$174 miliar pada tahun 

2021, di mana hal ini hampir menyamai capaian FDI tertinggi pra-pandemi yang tercatat 

pada tahun 2019. Negara ASEAN yang menerima FDI terbanyak ialah Singapura yang 
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memiliki rerata nilai FDI dalam dekade terakhir sebesar US$73,5 miliar per tahun. 

Sedangkan Brunei Darussalam menjadi negara penerima aliran FDI paling sedikit dengan 

rata-rata US$277 juta per tahun pada periode yang sama. 

Menurut penelitian yang dilakukan Firdaus et al. (2021) tentang dampak integrasi 

ekonomi pada FDI di ASEAN, menyatakan bahwa keberadaan integrasi ekonomi ASEAN 

tidak secara langsung membuat nilai FDI meningkat. Hal ini dikarenakan sebelum 

melakukan investasi, para investor asing perlu mempertimbangkan banyak aspek meliputi 

keadaan ekonomi dan politik di negara tujuan. Adapun penelitian terkait faktor penentu 

investasi asing langsung di negara ASEAN-7 yang dilakukan oleh Dang & Nguyen (2021) 

menunjukkan hasil bahwa pertumbuhan ekonomi, beban pajak, dan kualitas insitusi 

berpengaruh positif signifikan terhadap masuknya FDI di ASEAN-7. Sedangkan inflasi 

berpengaruh negatif namun tidak signifikan, berbeda dengan stabilitas politik dan populasi 

yang secara signifikan memiliki hubungan negatif dengan arus FDI. 

Penelitian lain yang terkait dengan faktor penentu aliran masuk investasi asing 

langsung di ASEAN-6 oleh Maharani & Setyowati (2024) di mana hasil temuannya 

menunjukkan bahwa PDB dan keterbukaan perdagangan berpengaruh secara parsial 

dengan nilai positif terhadap FDI di 6 negara ASEAN. Inflasi dan suku bunga tidak 

berpengaruh secara parsial terhadap FDI di 6 negara ASEAN. 

Berdasarkan latar belakang masalah yang sudah diuraikan dan berbagai perbedaan 

hasil variabel determinan dalam penelitian terdahulu, maka penulis menganggap harus 

dilakukan kajian lebih lanjut terkait faktor pendorong investasi asing langsung di negara 

ASEAN dengan mengacu pada beberapa teori investasi asing langsung yang berkembang 

serta mempertimbangkan adanya peran integrasi ekonomi. Variabel-variabel penentu yang 

dipilih untuk diteliti dalam penelitian ini antara lain pertumbuhan ekonomi, trade openness, 

risiko politik, suku bunga, corporate tax rate, dan nilai tukar. Kontribusi penelitian terhadap 

literatur untuk mengeksplorasi variabel-variabel penentu investasi asing langsung 

berdasarkan data panel di sembilan negara ASEAN. Selain itu penulis berharap penelitian 

dijadikan acuan untuk pemangku kebijakan terutama dalam upaya menghadapi 

persaingan global dan peningkatan investasi hingga meningkatkan pendapatan negara 

agar kesejahteraan masyarakat bisa tercapai. 

 

 

Metode Penelitian 

 

Penelitian ini mengkaji pengaruh pertumbuhan ekonomi, trade openness, risiko politik, 

suku bunga, corporate tax rate, dan nilai tukar terhadap Foreign Direct Investment (FDI) di 9 

Negara ASEAN. Penggunaan data bertumpu dari pengumpulan data sekunder. Data 

didapatkan melalui beberapa sumber penelitian seperti World Bank, Tax Foundation, dan 

Asian Development Bank. Secara detail, penggunaan variabel pada penelitian ini dijabarkan 

sebagai berikut: 
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Tabel 2 Definisi Variabel 

Proxy Variables Description Symbol Source 

Foreign Direct 

Investment (%) 

Arus masuk FDI bersih ke 9 Negara 

ASEAN (net inflows). 

FDI World Bank 

Trade Openness 

(%) 

Rasio nilai ekspor ditambah nilai impor 

terhadap Produk Domestik Bruto (PDB). 

TO World Bank 

Risiko Politik 

(Skala 0-1) 

Dampak negatif yang dapat timbul 

ketidakstabilan politik di suatu negara. 

LnPOL World Bank 

Suku Bunga (%) Biaya pinjaman uang atau tingkat 

pengembalian atas investasi 

IR World Bank 

Corporate Tax 

Rate (%) 

Tingkat pajak yang dikenakan terhadap 

pendapatan atau laba perusahaan. 

TAX Tax 

Foundation 

Nilai Tukar 

(LCU/US$) 

Harga relatif dari satu mata uang 

terhadap mata uang lainnya 

LnEXC Asian 

Development 

Bank 

 

Analisis data dilakukan dengan menggunakan metode regresi data panel yang 

merupakan gabungan antara cross section dan time series untuk tingkat negara ASEAN 

(A’yun & Khasanah, 2022). Menurut Gujarati (2004) penggunaan data panel memiliki 

sejumlah kelebihan, di antaranya bisa memproyeksikan heterogenitas individu secara 

eksplisit, meminimalkan bias yang mungkin terjadi akibat adanya agregasi individual 

karena memiliki lebih banyak unit data, mempunyai kemampuan mendeteksi dan 

mengukur pengaruh yang tidak bisa diobservasi atau diabaikan oleh data cross-section 

murni maupun time series murni, serta menyajikan data yang lebih informatif, variatif, 

mengurangi masalah multikolinearitas, serta menaikkan degree of freedom. 

Adapun permodelan yang digunakan ialah Seemingly Unrelated Regression (SUR). 

Model Seemingly Unrelated Regression (SUR) pertama kali diperkenalkan oleh Arnold Zellner 

pada tahun 1962. Zellner menyebutkan bahwa SUR merupakan model multiple regression 

dan menjadi bagian dari regresi linear berganda. Estimasi ini dapat digunakan untuk 

mengatasi masalah autokorelasi dan heterokedastisitas yang terjadi di permodelan 

sebelumnya. Secara singkat, sistem persamaan linear kebanyakan regresi bisa diselesaikan 

menggunakan satu set persamaan saja. Perbedaan persamaan regresi dapat disatukan agar 

memperoleh parameter yang efisien dengan SUR. Formulasi untuk persamaan regresi 

multivariat dinyatakan: 

 
𝐹𝐷𝐼𝑖𝑡 = 𝛼 + 𝛽1𝐸𝐺𝑖𝑡 + 𝛽2𝑇𝑂𝑖𝑡 + 𝛽3𝐿𝑛𝑃𝑂𝐿𝑖𝑡 + 𝛽4𝐼𝑅𝑖𝑡 + 𝛽5𝑇𝐴𝑋𝑖𝑡 + 𝛽6𝐿𝑛𝐸𝑋𝐶𝑖𝑡  + 𝑒𝑖𝑡 

 

Dimana FDI adalah Foreign Direct Invetment (dalam persen), 𝛼 adalah konstanta; 𝛽1,…, 

𝛽6 ialah koefisien regresi; EG adalah pertumbuhan ekonomi; TO adalah trade openness 

(persen); LnPOL merupakan bentuk logaritma risiko politik; IR ialah tingkat suku bunga 

(persen); TAX adalah corporate tax rate (persen); dan LnEXC yaitu logaritma nilai tukat. 

Adapun i untuk cross-section; t untuk time series; serta eit adalah error term. Permodelan di 
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atas jika dituliskan pada notasi matriks didapatkan persamaan berikut 

 
𝛾𝑗 = 𝑋𝑗𝛽𝑗 + 𝜇𝑗 

 

Dimana vektor 𝛾𝑗 dan 𝜇𝑗 berdimensi n, vektor parameter 𝛽𝑗, serta matriks kovariat 𝑋𝑗 

berukuran 𝑛 × 𝑝𝑗. Apabila m digunakan bersama-sama, maka model tersebut dapat 

dijelaskan dengan matriks di bawah ini: 

 

[

𝑦1

𝑦2

⋮
𝑦𝑚

] = [

𝑥1

0
⋮
0

0
𝑥2

⋮
0

⋯
⋯
⋱
⋯

0
0
⋮

𝑥𝑚

] [

𝛽0

𝛽1

⋮
𝛽𝑚

] + [

𝜇1

𝜇2

⋮
𝜇𝑚

] 

 

Nilai error term diasumsikan mempunyai mean = 0 yang independen dari berbagai 

komponen individu serta homokedastik, dan 𝜇𝑗 memiliki beberapa asumsi, yaitu rata-rata 

dari error term: 𝐸(𝜇𝑗|𝑋) = 0; nilai varians dari error term pada persamaan ke-j adalah 𝐸(𝜇𝑗𝜇′𝑗|𝑋) 

= 𝜎𝑗𝑗𝐼𝑁; nilai kovarians dari error term untuk setiap individu dari persamaan j dan j' adalah 

𝐸(𝜇𝑗𝜇′𝑗|𝑋) = 𝜎𝑗𝑗𝐼𝑁 dimana j ≠ j'; dan matriks varians-kovarians keseluruhan adalah Ω = 𝐸(𝑢𝑢′) 

= ∑⨂𝐼𝑁. Umumnya, dalam persamaan regresi linear atau OLS, terdapat estimator yang 

konsisten dari 𝛽 yang dioptimalkan pada: 

 

𝛽𝐺𝐿𝑆  ̂ =  {𝑋′(∑−1⨂𝐼𝑁)}−1{𝑋′(∑−1⨂𝐼𝑁𝛾)} 
 

Dengan 𝑉𝑎𝑟 (�̂�) {𝑋′(∑−1⨂𝐼𝑁)}−1, dalam estimasi ada dua langkah, yang pertama 

adalah setiap persamaan dalam OLS dan bentuk nilai residual dari persamaan m bisa 

memakai estimasi ∑ dengan �̂�𝑗 = 𝛾𝑗 − 𝑋𝑗�̂�𝑗 dan �̂�𝑗𝑗 =
𝜇�̂�𝜇𝑗′̂

𝑁
. Kedua, ganti ∑ dengan ∑̂ pada 

estimasi GLS, dengan persamaan berikut: 

 

𝛽𝐺𝐿𝑆  ̂ =  {𝑋′( ∑̂−1⨂𝐼𝑁)}−1{𝑋′( ∑̂−1⨂𝐼𝑁𝛾)} 
 

Nilai cross section bisa diuji pada nilai koefisien yang digabungkan dengan selisih dari 

persamaan 𝛽𝑗 = 𝛽𝑗′ = 0 atau nilai koefisien masing-masing cross-section seperti 𝛽𝑗 = 𝛽𝑗′. 

 

 

Hasil dan Pembahasan 

 

Kerjasama ekonomi antarnegara seperti perjanjian perdagangan bebas telah 

membentuk pasar yang lebih luas. Ketika perekonomian menjadi lebih terbuka, output tidak 

hanya bergantung pada keputusan individu tetapi juga pada faktor-faktor lain yang tidak 

dapat dikontrol oleh agen (Subanti et al., 2019). Standarisasi aturan main ekonomi dan 

kepastian regulasi antar negara anggota blok perdagangan regional menghasilkan iklim 
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usaha yang lebih kondusif serta efisien. Kondisi ini mendorong minat investor asing untuk 

melakukan FDI (UNCTAD, 2018). 

 

Tabel 3. Estimasi Permodelan 

Variabel CEM FEM REM SUR 

EG 0,174 0,146 0,137 0,174 

 (2,30)** (2,89)*** (2.41)** (-2,28)** 

TO 0,062 -0,033 0,023 0,063 

 (10,09)*** (-2,55)** (2.25)** (8.83)*** 

POL -7,408 5,354 -1,807 -7,409 

 (-2,42)** (1.26) (-0,42) (-3,5)*** 

IR 0,513 -0,046 0,031 0,513 

 (5,77)*** (-0,28) (0.21) (7.25)*** 

TAX -0,291 0,096 -0,07 -0,291 

 (-2,43)** (0.85) (-0,57) (-3,56)*** 

EXC -0,309 0,294 -0,152 -0,310 

 (-2,40)** (0.98) (-0,68) (-3,74)*** 

Cons. -10,713 15,269 1,824 -10,713 

 (-2,59)** (2.45) (0.29) (-2,61)*** 

Adj. R-Squared 0,7676 0,6005 0,6841 0,8825 

F-stat 69,82*** 2,62*** 13,76*** 312,52*** 

Obs 126 126 126 126 

Catatan: *, **, *** signifikansi pada tingkat 10%, 5% dan 1% masing-masing. 

 

Tabel 3 menunjukkan bahwa dalam empat model pooled data mencakup Common Effect 

Model (CEM), Fixed Effect Model (FEM), Random Effect Model (REM), dan Seemingly Unrelated 

Regression (SUR) bahwa didapatkan permodelan terbaik menggunakan SUR. Analisis 

regresi menunjukkan nilai Adjusted R-Squared ialah 0,8225 atau 82,25%. Nilai tersebut 

dapat diinterpretasikan bahwa variabel independen bisa mendeskripsikan dependen pada 

model sebesar 82,25%. Sementara sebanyak 17,75% dijelaskan variabel lain di luar 

permodelan. Nilai F-statistik adalah 312,52 dan signifikan pada level 1%. Ini 

mengimplementasikan secara simultan, variabel independen mempunyai pengaruh 

signifikan terhadap FDI. Dengan demikian, kawasan integrasi ekonomi ASEAN menjadi 

pendorong pada peningkatan Foreign Direct Investment.  

Pertumbuhan ekonomi terus diupayakan demi terciptanya kesejahteraan masyarakat 

di negara-negara ASEAN yang terintegrasi. Ketika pertumbuhan ekonomi naik kemudian 

FDI turut bertambah. Keberadaan integrasi ekonomi memudahkan akses investor asing 

untuk berinvestasi. Pengujian parameter signifikansi secara parsial menunjukkan bahwa 

pertumbuhan ekonomi berpengaruh positif terhadap FDI. Pertumbuhan Ekonomi (EG) 

menunjukkan hasil bahwa nilai Z hitung sebesar 2,28 lebih besar daripada nilai Z tabel 1,65. 

Adapun koefisien variabel tersebut adalah 0,1743 dengan probabilitas sebesar 0,023 yang 

lebih kecil dari signifikansi 5% atau 0,05. Artinya, variabel Pertumbuhan Ekonomi memiliki 
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pengaruh positif dan signifikan terhadap FDI di ASEAN-9. Temuan ini mendukung 

penelitian yang dilakukan oleh Dang & Nguyen (2021); Maharani & Setyowati (2024) dan 

Tri et al. (2019) yang menyatakan bahwa pertumbuhan ekonomi memiliki pengaruh positif 

signifikan di negara-negara ASEAN. Pertumbuhan ekonomi yang tinggi di suatu negara 

biasanya mengindikasikan adanya peluang pasar yang besar dan prospek bisnis yang 

menjanjikan. Besarnya pasar mengurangi biaya sehingga skala ekonomi dapat disesuaikan 

untuk produsen yang lebih besar (Yuniarti, 2007). 

Trade Openness (TO) menunjukkan hasil bahwa nilai Z hitung sebesar 8,83 lebih besar 

daripada nilai Z tabel 1,65. Adapun koefisien variabel tersebut adalah 0,0627 dengan 

probabilitas sebesar 0,000 yang lebih kecil dari signifikansi 5% atau 0,05. Artinya, variabel 

Trade Openness memiliki pengaruh positif dan signifikan terhadap FDI di ASEAN-9. Hal ini 

sesuai dengan penelitian yang dilakukan oleh Fong Yi et al. (2020) yang menyatakan bahwa 

ada ada pengaruh positif dari trade openness terhadap FDI di negara-negara ASEAN. 

Selain itu, hasil penelitian ini juga didukung oleh temuan Musabeh & Zouaoui (2020) yang 

menunjukkan hasil serupa dengan fokus penelitian di negara-negara Afrika Utara. 

Rendahnya hambatan perdagangan dapat menciptakan lingkungan investasi yang lebih 

kondusif karena adanya liberalisasi perdagangan. 

Risiko Politik (LnPOL) menunjukkan hasil bahwa nilai Z hitung sebesar -3,50 lebih 

kecil daripada nilai Z tabel -1,65. Adapun koefisien variabel tersebut adalah -7,4088 dengan 

probabilitas sebesar 0,000 yang lebih kecil dari signifikansi 5% atau 0,05. Artinya, yang 

berarti variabel Risiko Politik memiliki pengaruh negatif dan signifikan terhadap FDI di 

ASEAN-9. Hasil ini mendukung penelitian yang dilakukan oleh Dang & Nguyen (2021) 

yang menyatakan bahwa risiko politik berpengaruh negatif signifikan terhadap FDI di 

negara-negara ASEAN. Selain itu, penemuan yang sedikit berbeda didapatkan oleh 

Musabeh & Zouaoui (2020) yang mendapatkan hasil bahwa faktor politik berpengaruh 

negatif namun tidak signifikan di negara-negara Afrika Utara. Stabilitas politik dan 

lingkungan bisnis yang kondusif dengan risiko politik yang rendah dapat menarik investor 

asing untuk masuk dan berinvestasi di negara tersebut. 

Suku Bunga (IR) menunjukkan hasil bahwa nilai Z hitung sebesar 7,25 lebih besar 

daripada nilai Z tabel 1,65. Adapun koefisien variabel tersebut adalah 0,5134 dengan 

probabilitas sebesar 0,000 yang lebih kecil dari signifikansi 5% atau 0,05. Artinya, variabel 

Suku Bunga memiliki pengaruh positif dan signifikan terhadap FDI di ASEAN-9. Penelitian 

ini sejalan dengan kajian yang dilakukan oleh Fazira & Cahyadin (2018) bahwa suku bunga 

berpengaruh positif signifikan terhadap FDI di ASEAN-6. Adanya dampak positif suku 

bunga terhadap FDI dapat menjadi instrumen untuk merancang kebijakan moneter dan 

investasi. Ketika suku bunga naik, beban bunga pinjaman yang belum dibayar atau 

pengajuan pinjaman baru akan meningkat (Khoirudin & Kurniawan, 2023). Lebih lanjut, 

pemerintah negara ASEAN-9 perlu mengevaluasi hasil ini untuk mempertahankan dan 

mendorong arus masuk FDI ke dalam perekonomian domestik. Dalam kaitannya, 

pemerintah ASEAN-9 harus menawarkan dan menerapkan kebijakan suku bunga yang 

relevan agar dapat menarik arus FDI. 
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Corporate Tax Rate (TAX) menunjukkan hasil bahwa nilai Z hitung sebesar -3,56 lebih 

kecil daripada nilai Z tabel -1,65. Adapun koefisien variabel tersebut adalah -0,2913 dengan 

probabilitas sebesar 0,000 yang lebih kecil dari signifikansi 5% atau 0,05. Artinya, variabel 

Corporate Tax Rate memiliki pengaruh negatif dan signifikan terhadap FDI di ASEAN-9. 

Hasil ini mendukung penelitian yang dilakukan oleh Fong Yi et al. (2020), di mana pajak 

mempengaruhi FDI secara negatif dan signifikan di negara-negara ASEAN. Tingkat pajak 

yang rendah atau insentif pajak yang menguntungkan bagi investor asing dapat menjadi 

faktor penarik investasi asing langsung ke suatu negara 

Nilai Tukar (LnEXC) menunjukkan hasil bahwa nilai Z hitung sebesar -3,74 lebih kecil 

daripada nilai Z tabel -1,65. Adapun koefisien variabel tersebut adalah -0,3099 dengan 

probabilitas sebesar 0,000 yang lebih kecil dari signifikansi 5% atau 0,05. Artinya, dengan 

demikian variabel Nilai Tukar memiliki pengaruh negatif dan signifikan terhadap FDI di 

ASEAN-9. Hal ini sesuai dengan penemuan yang dilakukan oleh Sasana & Fathoni (2019)  

yang memiliki hasil serupa dengan fokus penelitian di ASEAN-6 srta mendukung hipotesis 

keenam. Sementara itu, kajian Fong Yi et al. (2020) menemukan hasil asimetris dari nilai 

tukar terhadap FDI dalam jangka pendek dan jangka panjang. Teori The Currency Areas 

Hypothesis juga menekankan pentingnya kebijakan nilai tukar yang stabil bagi negara tuan 

rumah untuk menarik investasi asing langsung. Ada beberapa faktor yang dapat 

memengaruhi perubahan nilai tukar, salah satu contohnya adalah inflasi (Carissa & 

Khoirudin, 2020). Sehingga, adanya fluktuasi nilai tukar yang besar dan tidak stabil dapat 

meningkatkan risiko investasi bagi investor asing, terutama jika mereka harus mentransfer 

keuntungan atau melakukan transaksi dalam mata uang asing.  

Terakhir, hasil estimasi yang dilakukan menemukan bahwa variabel independen 

secara bersama-sama berpengaruh positif dan signifikan terhadap Foreign Direct 

Investment di negara ASEAN-9. Maka, dapat disimpulkan bahwa kawasan integrasi 

ekonomi ASEAN dapat mendorong peningkatan Foreign Direct Investment (FDI). Secara 

keseluruhan, meskipun berfluktuasi, arus FDI ke kawasan ASEAN setelah dibentuknya 

MEA menunjukkan peningkatan secara umum. Di mana hal ini mencerminkan daya tarik 

kawasan ini sebagai tujuan investasi bagi investor asing. Dengan demikian, ASEAN perlu 

terus memperkuat integrasi internalnya, di samping mengintegrasikan diri dengan 

perekonomian Asia dan global. Ketika pertumbuhan ekonomi mengalami peningkatan, 

maka FDI juga turut meningkat sehingga daya saing global turut naik dan mempermudah 

akses dalam hal penanaman modal. 

 

 

Simpulan 

 

Penelitian ini berusaha untuk mengkaji determinan utama masuknya FDI di 9 negara 

ASEAN dengan menggunakan data panel pada tahun 2009-2022. Dari analisis sebelumnya, 

diperoleh kesimpulan bahwa pertumbuhan ekonomi, trade openness, dan suku bunga 

berpengaruh positif signifikan terhadap arus FDI di ASEAN-9. Sementara itu, risiko politik, 

corporate tax rate, dan nilai tukar memiliki pengaruh negatif dan signifikan terhadap aliran 
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FDI di negara ASEAN-9. Kemudian, hasil estimasi secara simultan menunjukkan bahwa 

variabel independen mempengaruhi FDI secara positif dan signifikan. Hal ini 

mengindikasikan keberadaan integrasi ekonomi sangat berperan dalam upaya menarik FDI 

ke negara ASEAN-9. Meskipun demikian, dalam melakukan investasi suatu negara perlu 

mempertimbangkan faktor-faktor lain seperti kondisi negara yang akan dituju. Akan tetapi, 

suatu kawasan yang telah terintegrasi akan cenderung meningkatkan daya saing globalnya 

gar mampu bersaing dan mempermudah dalam melakukan investasi. 
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