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Abstract 

Suyanto 

The relationship between foreign direct investment (FOI) and economic 
growth is an ongoing debatable issue in the literature. Economic growth is argued 
to induce FDI inflows. Likewise, the FDI inflows are believed to stimulate 
economic growth. As a contribution to the literature, this study examines the 
causality relationship between these two important variables in the Southeast 
Asian countries. The Granger causality test is employed to test the FDI-Growth 
hypothesis. The results show that the causality direction between FOI and growth 
is varying among countries. For Indonesia, Malaysia, and Thailand, it is found 
that the causality goes from GOP to FDI, indicates growth induces FDI. In the 
case of Philipines, the causality direction is from FDI to GOP, supporting the 
hypothesis of FDI increases growth. 
Keywords': Foreign Direct Investment, Economic Growth, FOI-Growth Nexus 

Abstrak 
Hubungan tentang penanaman modal asmg (PMA) dan pertumbuhan 

ekonomi merupakan topik yang hangat diperdebatkan dalam 
literatur.Pertumbuhan ekonomi akan menarik PMA untuk masuk ke suatu negara. 
Sebaliknya, PMA yang tinggi akan menstimulasi pertumbuhan ekonomi. Masih 
sangat sedikit penelitian yang memfokuskan pada hubungan kausal dua arah antar 
kedua variabel ekonomi ini.Tulisan ini berkontribusi pada literatur terkait dengan 
memfokuskan pada negara-negara di Asia Tenggara, yang merupakan negara­
negara yang selama tiga dekade belakangan ini mencatat aliran PMA yang tinggi. 
Oengan menerapkan Kausalitas Granger untuk menguji hipotesis FDI-Growth 
Nexus, tulisan ini menemukan perbedaan arah hubungan kausal antar PMA dan 
pertumbuhan ekonomi di negara-negara Asia Tenggara. Untuk Indonesia, 
Malaysia, dan Thailand, ditemukan adanya pengaruh kausal dari GOP ke PMA, 
mengindikasikan bahwa pertumbuhan ekonomi yang menarik PMA. Sementara di 
Filipina, pengaruh kausal yang ditemukan berasal dari PMA ke GOP, 
memperlihatkan bahwa PMA yang meningkatkan pertumbuhan ekonomi. 
Kata kunci: Penanaman Modal Asing, Pertumbuhan Ekonomi, FDI-Growth Nexus 

139 



Ekonomi dan Bisnis Vol.l7 No.2, Juni 2012 

1. PENDAHULUAN 

Penanaman modal asing (PMA) dipercaya akan meningkatkan 
pertumbuhan ekonomi suatu negara. Selama tiga dekade belakangan ini, banyak 
negara telah mencatat pertumbuhan ekonomi yang tinggi berbarengan dengan 
aliran masuk PMA yang besar.Begitu pula, proporsi PMA neto terhadap produk 
domestik bruto (PDB) dunia berlipat lebih dari lima kali lipat, mengindikasikan 
bahwa FDI berperan penting dalam pertumbuhan ekonomi negara-negara di 
dunia. Fenomena yang sama juga terjadi di Asia Tenggara, yang merupakan 
wilayah dengan catatan aliran PMA yang tinggi selama tiga dekade belakangan 
ini. Aliran neto PMA ke empat negara utama Asia Tenggara (Indonesia, Malaysia, 
Filipina, dan Thailand) meningkat dari US$0.55 milyar pada 1975 menjadi 
US$38.83 milyar pada 2010, meningkat lebih dari 70 kali (WDI, 2011). Dilihat 
dari proporsi PMA terhadap PDB, terjadi peningkatan tajam juga, yaitu dari 
0.77% pada 1975 menjadi 2.48% pada 2010. Pesatnya peningkatan PMA ke 
negara-negara Asia Tenggara tersebut secara intuitif berindikasi bahwa terdapat 
hubungan antara PMA dan pertumbuhan ekonomi.Tulisan ini memberikan 
kontribusi da1am konteks Asia Tenggara, berfokus pada empat negara utama 
ASEAN, dengan menganalisis keberadaan dan arah hubungan kausa1 antara PMA 
dan pertumbuhan ekonomi. Dipilihnya empat negara utama ASEAN didasarkan 
pada tiga pertimbangan penting, yaitu: (1) keempat negara terse but merupakan 
negara yang menarik PMA dalam jumlah yang besar selama lebih dari tiga 
dasawarsa belakangan ini, (2) keempat negara tersebut memiliki data tahunan 
yang lengkap dan panjang, mulai dari 1975 sampai 2010, (3) keempat negara 
memiliki proporsi PMA lebih dari 70% dari total PMA yang mengalir ke semua 
negara di Asia Tenggara dan proporsi PDB lebih dari 75% dari total PDB di 
negara-negara Asia Tenggara. Karena itu, kajian FDI dan pertumbuhan ekonomi 
untuk keempat negara tersebut menjadi penting dan krusial. 

Secara umum, literatur PMA dan pertumbuhan ekonomi memperlihatkan 
hubungan positif antar kedua variabel, dengan dua kesimpulan utama yang 
bersifat saling melengkapi. Pertama, pertumbuhan ekonomi yang tinggi pada 
suatu negara akan menarik PMA untuk masuk. Dalam hal ini, pertumbuhan 
ekonomi merupakan variabel yang mempengaruhi PMA. Kedua, aliran PMA yang 
tinggi menjadi faktor penggerak ekonomi, melalui penambahan modal dan 
lapangan kerja, yang kemudian akan mendorong peningkatan pertumbuhan 
ekonomi. Dalam hal ini arah pengaruh berasal dari PMA ke pertumbuhan 
ekonomi. Di lain pihak, beberapa studi empiris memperlihatkan pula hubungan 
negatif antara PMA dan pertumbuhan ekonomi, terutama dalam hal aliran PMA 
meningkatkan kekuatan monopolis dalam pasar yang menurunkan efisiensi dan 
meningkatkan biaya. Studi-studi dalam literatur ini menunjukan bahwa belum ada 
konsensus tentang arah hubungan antar kedua variabel maupun konsensus tentang 
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tanda pengaruh. Sehingga, penelitian lebih lanjut tentang isu terkait masih sangat 
hangat untuk dilakukan, terutama dengan menggunakan data terbaru yang up-to­
date. 

Sepengetahuan penulis, masih sedikit penelitian yang mengkaji hubungan 
dua arah antara PMA dan pertumbuhan ekonomi. Penelitian yang ada lebih 
memfokuskan pada hubungan satu arah, yang dikaji dengan studi pengaruh 
melalui metode regresi. Penelitian terdahulu yang mengkaji hubungan dua arah 
menggunakan data yang relatif lama, sehingga belum memasukan interaksi 
terbaru dari kedua variabel terkait. Tulisan ini menawarkan kontribusi berupa 
kajian dua arah dengan menggunakan pengujian kausalitas Granger dan data 
pengamatan yang sangat panjang dari 1975 sampai 2010. Dengan demikian, arah 
pengaruh dari kedua variabel dapat teridentifikasi, dan interaksi terbaru dari PMA 
dan pertumbuhan ekonomi juga dapat diperlihatkan. 

2. SEKILAS TENTANG PMA DAN PERTUMBUHAN EKONOMI Dl 
ASIA TENGGARA 

Aliran PMA ke negara di Asia Tenggara meningkat pesat selama lebih dari 
30 tahun belakangan ini. Berdasarkan data publikasi Bank Dunia (WDI, 2011 ), 
peningkatan aliran neto PMA terbesar terjadi di Vietnam, yang mencapai 400 kali 
lipat selama 30 tahun terakhir, dari US$0.02 mi1yar pada 1981 menjadi US$ 8 
milyar pada 2010. Sementara, Indonesia menduduki posisi kedua sebagai negara 
Asia Tenggara yang kenaikan PMA neto terbesar, meningkat lebih dari 100 kali 
lipat dari hanya US$0.13 milyar pada 1981 menjadi US$13.30 milyar pada 2010. 
Begitu pula, Thailand merupakan negara yang memperoleh peningkatan pesat dari 
US$ 0.29 pada 1981 menjadi US$ 6.31, meningkat lebih dari 25 kali lipat. Aliran 
neto PMA ke Filipina meningkat lebih dari 10 kali lipat dari US$ 0.17 menjadi 
US$1.71. Sementara, Malaysia merupakan negara di Asia Tenggara yang 
memiliki trend aliran neto PMA yang berbeda dengan negara Asia Tenggara 
lainnya. Aliran PMA ke Malaysia menurun drastis pada tahun-tahun belakangan 
ini, dari US$1.26 milyar pada 1981 menjadi minus US$9.51 milyar pada 2010, 
atau menurun lebih dari 7 kali lipat. Secara keseluruhan, negara Asia Tenggara 
merupakan kawasan yang menarik PMA dalam jumlah yang besar dan dengan 
peningkatan yang pesat selama tiga dekade ini. Gambar 1 memperlihatkan 
peningkatan aliran neto PMA ke Indonesia, Malaysia, Filipina, dan Thailand dari 
1981 sampai 2010. 
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Sumber: World Development Indicator, World Bank, 2011. 

Gambar 1: Aliran PMA Neto ke Indonesia, Malaysia, FiJipina, dan Thailand, 
1981-2010 

Dari Gambar 1, aliran PMA ke Indonesia yang mengalami pengaruh 
terbesar dari adanya krisis ekonomi Asia Tenggara, terlihat dari penurunan tajam 
aliran masuk PMA dari 1997 sampai 2001. Thailand dan Malaysia meskipunjuga 
merasakan pengaruh krisis ekonomi, tetapi dampak yang ditimbulkan relatif lebih 
kecil, yang dicerminkan dari masih positif-nya aliran masuk PMA ke kedua 
negara terse but. Di tahun 2007, ketika negara lain mendapatkan pengaruh krisis 
utang obligasi (supreme mortgage problem) di Amerika Serikat, Indonesia 
merupakan salah satu negara di Asia Tenggara yang bisa lolos dari krisis ini, 
terlihat dari terus meningkatnya trend aliran PMA ke Indonesia di tahun 2007 
sampai 2010, sementara Malaysia, Filipina, dan Thailand mengalami penurunan 
aliran masuk PMA (Gambar 1). 

Pada periode yang sama, terjadi pula peningkatan pesat pada Gross 
Domestic Product (GDP) riil. Bank Dunia memperlihatkan bahwa peningkatan 
tajam GDP di negara Asia Tenggara dimulai pada pertengahan tahun 1980-an 
(Gambar 2).Terjadi penurunan sementara pada tahun 1997 dikarenakan terjadinya 
krisis ekonomi Asia.Namun, setelah itu, GDP riil meningkat lebih pesat sampai 
dengan tahun 2010. Sebagai contoh, Indonesia memiliki GDP riil hanya sebesar 
US$63.61 milyar pada 1981 dan jumlah ini meningkat pesat menjadi US$274.37 
milyar pada 2010, atau meningkat lebih dari 4 kali lipat. Hal yang samajuga dapat 
dijumpai di Thailand, dengan trend peningkatan yang relatif sama dengan 
Indonesia, dari US$39.48 milyar pada 1981 menjadi US$187.49 milyar pada 
2010, yang juga meningkat lebih dari 4 kali lipat. Filipina dan Malaysia juga 
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memiliki trend peningkatan GDP riil, tetapi kecepatan peningkatannya lebih kecil 
daripada Indonesia dan Thailand, seperti yang diperlihatkan pada Gambar 2. 
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....., Indonesia -""='~- Malaysia ....,... Filipina -*-Thailand 

Gambar 2: GDP Riil (harga konstan 2000) Indonesia, Malaysia, Filipina, dan 
Thailand 

Tingginya peningkatan aliran PMA dan tingginya peningkatan GOP riil 
untuk negara-negara Asia Tenggara, secara tidak langsung memberikan implikasi 
adanya kemungkinan hubungan antar kedua indikator penting ini. Terdapat 
kemungkinan hubungan positif seperti yang dihipotesiskan dalam literatur teoritis 
bahwa pertumbuhan ekonomi menjadi faktor penting ketertarikan investor luar 
negeri untuk menanarnkan modalnya (Growth induces Foreign Direct 
Investment). Begitu pula, meningkatnya PMA meningkatkan akumulasi modal, 
yang kemudian akan menaikan GDP (Foreign Direct Investment increases 
Growth). 

Data yang diperlihatkan pada Gambar 1 dan Gambar 2 di atas secara intuitif 
memperlihatkan adanya hubungan positif antar pertumbuhan ekonomi dan PMA. 
Namun demikian, gambaran intuitif tersebut tidak dapat menjustifikasi tentang 
hubungan sebab-akibat dan hubungan dua arah antar kedua indikator. Untuk 
mengevaluasi keberadaan hubungan kausal, perlu dilakukan pengujian kuantitatif 
dengan metodologi yang konsisten, tidak bias, dan dapat dipertanggungjawabkan. 
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3. KAJIAN LITERA TUR 

Literatur PMA dan pertumbuhan ekonomi memperlihatkan bahwa terdapat 
kemungkinan hubungan dua arah antara kedua indikator. PMA dipercaya dapat 
mendorong pertumbuhan ekonomi melalui penambahan cadangan modal, 
peningkatan kompetisi di pasar lokal, dan pengenalan teknologi baru dan 
teknologi terkini. Sementara, pertumbuhan ekonomi yang baik menjadi faktor 
penarik minat investasi asing. PMA akan masuk ke sektor-sektor ekonomi yang 
menjanjikan atau sektor-sektor yang memberikan insentif dan kemudahan bagi 
investor. Dengan demikian, PMA memberikan pengaruh positif terhadap 
pertumbuhan ekonomi dan begitu pula sebaliknya. 

Namun demikian, PMA juga dapat memberikan pengruh negatif terhadap 
pertumbuhan ekonomi, terutama pada negara yang memberikan proteksi kepada 
investor asing. Usaha menarik PMA dengan pemberian proteksi dan insentif yang 
berlebihan justru akan menyebabkan inefisiensi dalam produksi, yang kemudian 
akan berdampak pada penurunan pertumbuhan ekonomi karena lebih kecilnya 
produksi riil dibandingkan produksi skala ekonomis. Begitu pula, pertumbuhan 
ekonomi yang berfluktuasi tinggi dan tidak stabil dari tahun ke tahun dapat 
menurunkan aliran masuk PMA. Dalam argumen ini, hubungan kausal antara 
PMA dan pertumbuhan ekonomi bersifat negatif. 

Perdebatan tentang hubungan antara PMA dan pertumbuhan ekonomi juga 
terjadi pada tataran riset empiris. Sebagian besar studi empiris memperlihatkan 
hubungan positif dari pertumbuhan ekonomi terhadap PMA (studi yang temama 
diantaranya Balasubramanyam et al. 1996; Hansen dan Rand, 2006; Trevino et al., 
2002). Sebagian riset empiris lainnya memperlihatkan bahwa PMA berpengaruh 
secara positif terhadap pertumbuhan ekonomi (misalnya, Alfaro et al., 2004; 
Borensztein et al., 1998; Zhang, 2006; Wang, 2009) maupun secara negatif 
(Moran, 1998). Namun demikian, pengaruh positif dari PMA terhadap 
pertumbuhan ekonomi lebih mungkin terjadi ketika masuk ke pasar yang 
kompetitif, sementara pengaruh negatif dari PMA terhadap pertumbuhan ekonomi 
cenderung terjadi pada industri yang diproteksi (Encamation dan Wells, 1986). 
Selain itu, PMA berasosiasi secara positif terhadap Penanaman Modal Dalam 
Negeri (PMDN) (Dhakal et al., 2007), dan asosiasi PMA dan PMDN cenderung 
lebih besar daripada asosiasi investasi portofolio dan PMDN (Bosworth dan 
Collin, 1999). 

Studi temama yang menganalisis hubungan PMA dan pertumbuhan 
ekonomi dilakukan oleh Borenzstein et al. (1998). Tulisan tersebut menguji efek 
FDI terhadap pertumbuhan ekonomi di 69 negara berkembang periode 1970-1986 
dengan menggunakan analisis regresi. Ditemukan bahwa PMA memiliki pengaruh 
positif terhadap pertumbuhan ekonomi, terutama pada negara dengan sumberdaya 
insani yang berkualitas. Namun sayangnya, penelitian ini hanya memfokuskan 
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pada pengaruh satu arah dari PMA ke pertumbuhan ekonomi, dan belum 
menyentuh pengujian kausalitas antar kedua variabel. 

Ohakal et al. (2007) mengkaji 9 negara Asia dan menemukan bahwa 
terdapat variasi yang besar dalam hubungan FOI dan pertumbuhan ekonomi antar 
negara. Kausalitas dua arah terjadi di India dan Filipina. Kausalitas satu arah dari 
PMA ke GDP ditemukan di Pakistan. Kausalitas satu arah dari GDP ke PMA 
ditemukan di Korea, Singapura, Sri Lanka, dan Thailand. Sementara di Malaysia 
tidak ditemukan adanya hubungan kausal antar PMA dan GDP. Variasi yang 
besar ini mengindikasikan bahwa kausalitas antar kedua variabel tidak dapat 
digeneralisasi tetapi sangat tergantung dari keunikan masing-masing negara. 

Basu et a!. (2003) menguji kausalitas PMA dan GOP untuk 23 negara 
berkembang di Asia, Afrika, Eropa, dan Amerika Latin. Oitemukan bahwa 
terdapat hubungan kausal dua arah antara GOP dan PMA untuk negara-negara 
yang perekonomiannya lebih terbuka. Sedangkan, hanya terdapat pengaruh kausal 
dari GDP ke PMA untuk negara-negara yang perekonomiannya cenderung 
tertutup. 

Wang (2009) memfokuskan kajian pada 12 negara asia untuk kurun waktu 
1987-1997. Oitemukan bahwa PMA di sektor manufaktur memberikan pengaruh 
yang positif dan signifikan terhadap pertumbuhan ekonomi. Sedangkan, PMA di 
sektor selain manufaktur tidak memberikan pengaruh yang signifikan terhadap 
pertumbuhan ekonomi. 

Khaliq dan Noy (2007) mengkaji hubungan PMA dan pertumbuhan 
ekonomi di Indonesia untuk periode 1998-2006. Secara umum ditemukan bahwa 
PMA memiliki pengaruh positif terhadap pertumbuhan ekonomi Indonesia. 
Namun demikian, pengaruh positif tersebut tidak nampak pada level sektoral 
industry. Bahkan pada sektor pertambangan, PMA memberikan dampak negatif 
signifikan bagi pertumbuhan ekonomi. 

4. MODEL EMPIRIS 

Model yang dipergunakan dalam penelitian ini ada1ah model kausalitas 
Granger.Model ini diperkenalkan oleh Clive Granger (1969) untuk menguji 
hubungan sebab akibat antara dua variabel.Model ini merupakan pengembangan 
lebih lanjut dari model kausalitas Wiener-Granger yang diperkenalkan oleh 
Wiener (1956).Secara umum, ide dasar model Granger adalah sebagai 
berikut.Dimisalkan terdapat variabel X dan variabel Y yang keduanya stasioner. 
Maka Y dapat memberikan pengaruh kausalitas Granger pada X apabila lag waktu 
dari variabel Y maupun lag waktu dari variabel X memberikan pengaruh 
signifikan secara statistik, atau secara persamaan dapat dituliskan sebagai berikut: 

(1) 
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(2) 

untuk 8, y, a, ~ adalah parameter yang perlu diestimasi, t adalah waktu,k adalah 
maksimum lag waktu yang digunakan, E dan <p adalah error-term yang bersifat 
white noise. 

Jumlah lag maksimum yang pilih ditentukan dengan metodologi Bayesian 
Information Criterion (Bhat dan Kumar, 201 0), yang mendasarkan perhitungan 
lag pada definisi kausalitas Granger dan kriteria prediksi Maximum-Likelihood 
yang diperkenalkan oleh Schwarz (1978). 

Dari persamaan ( 1 ), dapat dievaluasi pengaruh kausal Granger dari varia bel 
Y ke variabel X dengan hipotesis nol yang menyatakan bahwa variabel Y tidak 
memiliki pengaruh kausal terhadap variabel X. Secara logika matematik dapat 
dinyatakan bahwa jika pada persamaan (1) L~=l ai secara statistik berbeda 
dengan no!, maka dapat disimpulkan bahwa Y memiliki pengaruh kausal terhadap 
X. 

Begitu pula, dari persamaan (2) dapat dievaluasi pengaruh kausal Granger 
dari variabel X ke variabel Y dengan hipotesis no! yang menyatakan bahwa 
variabel X tidak memiliki pengaruh kausal terhadap variabel Y. Dengan kata Jain, 
jika pada persamaan (2) L~=l f3i secara statistik berbeda dengan no!, maka dapat 
disimpulkan bahwa X memiliki pengaruh kausal terhadap Y. 

Terdapat pula kemungkinan terjadi kausalitas dua arah antara X dan Y. 
Dalam hal ini, L~=l ai pada persamaan (1) dan L~=l f3i pada persamaan (2) 
secara statistik berbeda dengan no!. Sehingga dapat disimpulkan adanya kausalitas 
dua arah antar kedua variabel. Sebaliknya, terdapat pula kemungkinan tidak 
adanya hubungan kausal an tar X dan Y ketika L~=l ai pada persamaan ( 1) dan 
L~=l f3i pada persamaan (2) secara statistik sama dengan nol. 

Secara ringkas, terdapat empat kemungkinan hubungan kausal yang 
mungkin muncul dari persamaan (1) dan persamaan (2), yaitu: 
1. Kausalitas satu arah (unidirection causality) dari X ke Y. Ini terindikasi 

apabila koefisien estimasian lag X pada persamaan pertama secara statistik 
berbeda dari nol (yaitu La i -=F 0) dan koefisien estimasian lag Y pada 
persamaan kedua secara signifikan tidak berbeda dari nol (yaitu "L ~i = 0). 

2. Kausalitas satu arab (unidirection causality) dari Y ke X. Ini terindikasi 
apabila koefisien estimasian Jag X pada persamaan pertama secara statistik 
tidak berbeda dari nol (yaitu "La i = 0) dan koefisien estimasian lag Y pada 
persamaan kedua secara signifikan tidak berbeda dari nol (yaitu "L ~i -=F 0). 

3. Kausalitas dua arah (bilateral causality) atau kadang disebut juga feedback. 

146 

Ini terindikasi apabila baik koefisien lag X maupun lag Y pada persamaan satu 
dan dua secara statistik berbeda secara signifikan terhadap nol. 



Suyanto 

4. Tidak ada kausalitas (independence). Ini terjadi apabila koefisien lag X 
maupun lag Y secara statistik tidak signifikan pada kedua persamaan di atas. 

Dalam rerangka hubungan antara PMA dan GDP, persamaan (1) dan 
persamaan (2) dapat dimodifikasi lebih lanjut menjadi persamaan (3) dan 
persamaan (4) berikut ini: 

untuk PMA adalah penanaman modal asing, GDP adalah gross domestic bruto, 
dan variabellain didefinisikan seperti sebelumnya. 

Baik PMA maupun GOP adalah variabel makroekonomika, yang memiliki 
kemungkinan non-stasioner. Menurut Nelson dan Plosser (1982), perlu diuji 
terlebih dahulu stasioneritas masing-masing variabel dalam model sebelum dapat 
dilakukan pengujian kausalitas linear.Pengujian stasioneritas yang diadopsi dalam 
penelitian ini adalah Augmented Dickey-Fuller (1979) test dan Phillip-Perron 
(1988) test. Untuk Augmented Dickey-Fuller (ADF), pengujian akar unit (unit 
roots) yang dipakai memiliki struktur sebagai berikut: 

Untuk L1 adalah differensi tingkat pertama;0, p, 8, <p, T, <J, JI, U adalah parameter­
parameter yang perlu diestimasi; w dan fl adalah error-term; n adalah maksimum 
lag yang dipergunakan, untuk meyakinkan bahwa error-term adalah white noise; 
dan variabellainnya didefinisikan seperti sebelumnya. 

Apabila hasil pengujian pada persamaan (5) memperlihatkan bahwa 
hipotesis nol 8=0 tidak dapat ditolak, maka dapat disimpulkan bahwa variabel 
PMA tidak memiliki akar unit dan tidak stasioner. Begitu pula untuk variabel 
GDP, apabila hasil pengujian persamaan (6) memperlihatkan bahwa hipotesis no! 
u=O tidak dapat ditolak, maka variabel GOP dapat disimpulkan tidak stasioner. 
Untuk dalam memiliki hubungan linear, kedua variabel perlu memiliki tingkat 
stasioneritas yang sama. 

Pengujian Philip-Perron (PP) digunakan sebagai uji stasioner altematif. 
Pengujian ini menggunakan non-parametric correction untuk meminimalisir 
adanya korelasi dalam error-term di dalam model pengujian akar unit, seperti 
pada persamaan (5) dan persamaan (6). Perbedaannya terletak pada asumsi bahwa 
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heteroskedastisitas diabaikan pada integrasi persamaan linear level, atau dengan 
kata lain 1(0) dapat heteroskedastik tetapi diabaikan. Namun untuk level integrasi 
yang lebih tinggi, pengujian PP telah meminimalisir serial korelasi dan 
heteroskedastisi tas. 

5. DATA DAN VARIA BEL 
Data utama yang dipergunakan diperoleh dari World Development indicator (WDI) 

20 II yang ditcrbitkan secara online olch World Bank. Data ini dapat diakscs sccara 
umum di www. worldbank.org. Peri ode data mencakup rentang waktu dari 1981 sampai 
20 I 0 untuk empat ncgara utama Asia Tenggara, antara lain: Indonesia, Malaysia, Filipina, 
dan Thailand. 

Variabel yang dipergunakan dalam pcnelitian ini adalah PMA dan GDP riil.Kedua 
variabcl didefinisikan sepcrti pada Tabel I. PMA adalah penanaman modal asing 
langsung yang didefinisikan sebagai aliran neto modal langsung dari luar ncgeri kc 
negara-negara yang diobscrvasi (Indonesia, Malaysia, Filipina, Thailand) diukur dengan 
mata uang dolar US. Sementara, GDP adalah pendapatan domestik bruto yang 
didcfinisikan sebagai nilai total barang dan jasa yang dihasilkan oleh sebuah ncgara 
(dalam hal ini Indonesia, Malaysia, Filipina, Thailand) dalam satu tahun yang diukur 
dengan dolar US dengan nilai konstan 2000. 

Simbol 
PMA 

GOP 

Tabell: Definisi Operasional Variabel 

Variabel 
Penanaman 
modal asing 
Gross Domestic 
Product 

Definisi 
adalah aliran masuk neto modal ke dalam suatu 
negara, diukur dalam satuan mata uang (US dolar) 
adalah nilai total barang dan jasa yang dihasilkan 
oleh sebuah negara untuk periode waktu tertentu, 
biasanya setahun, diukur dengan nilai konstan 
2000. 

Kedua variabel tersebut adalah variabel utama yang dipergunakan dalam 
penelitian ini. Variabel lag waktu dari kedua variabel ini dipergunakan dalam 
pengujian kausalitas Granger di persamaan (3) dan persamaan (4) maupun dalam 
persamaan (5) dan persamaan (6) pada pengujian akar unit. Variabel lag waktu 
dihitung secara operasional dengan memundurkan data berdasarkan tingkat lag 
waktu yang dipakai. 

6. HASIL DAN ANALISIS 
6.1. Hasil Pengujian Akar Unit 

Pengujian akar unit Augmented Dickey-Fuller (ADF) dengan menggunakan 
persamaan (5) dan (6) memberikan hasil seperti pada Tabel 2. Pengujian 
dilakukan dengan menggunakan tiga alternative, yaitu: pengujian akar unit tanpa 
konstanta, dengan konstanta, dan dengan konstanta dan trend. Hasil penguj ian 
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ketiga altematif ditampilkan secara berdampingan. Dipergunakannya ketiga 
altematif pengujian ini didasarkan pada kekuatan variabel yang diuji terhadap 
perubahan model fungsional yang digunakan (robustness). 

Kolom pertama pada Tabel 2 memperlihatkan nama negara yang diamati. 
Kolom kedua sampai keempat memperlihatkan hasil pengujian akar unit untuk 
variabel PMA. Kolom kelima sampai ketujuh menunjukan hasil pengujian akar 
unit untuk variabel GOP. Kolom terakhir berisikan keterangan tentang derajat 
stasioneritasnya. 

Hasil pada Tabel 2 menunjukan bahwa baik variabel PMA maupun variabel 
GDP memiliki akar unit pada tingkat level. Dengan kata lain, kedua variabel tidak 
stasioner pada tingkat level. Pengujian pada kedua variabel pada tingkat first 
diference memperlihatkan bahwa variabel PMA dan variabel GOP signifikan pada 
tingkat 5% untuk keempat Negara yang diamati, yaitu Indonesia, Malaysia, 
Filipina, dan Thailand. Pada variabel GOP untuk Filipina, hasil pengujian 
menunjukan bahwa hanya model konstanta dan trend yang menunjukan 
signifikansi stasioneritas derajat satu, sementara pada model tanpa konstanta dan 
model dengan konstanta, kedua menunjukan tidak adanya signifikan. Karena itu, 
hasil pengujian kausalitas antar PMA dan GDP pada Filipina perlu 
diintepretasikan dengan hati-hati karena adanya pengaruh trend waktu pada 
variabel GDP. 

Tabel2: Hasil Pengujian Akar Unit Augmented Dickey Fuller 

PMA GDP 

Tanpa Konstanta Konstanta Tanpa Konstanta Konstanta Keterangan 

Konstanta dan Trend Konstanta dan Trend 

Level 
I. Indonesia -0.9910 -1.4556 -1.67n 6.0158 1.6210 -1.5249 

(0.2808) (0.5413) (0.7343) ( 1.000) (0.9992) (0.7963) 
2. Malaysia -3.9001 -3.8654 -3.6530 -0.5225 -4.7224 -5.3847 

(0.0004) (0.0066) (0.0438) (0.4805) (0.0008) (0.0008) 
3. Filipina -0.1090 -1.5900 -1.8306 6.7429 4.9978 2.3751 

(0.6366) (0.4310) (0.3267) (1.0000) ( 1.0000) (1.0000) 
4. Thailand -1.0499 -2.3704 -4.1050 4.9188 0.3889 -2.5957 

(0.2581) (0.1587) (0.0173) ( 1.0000) ( 0.9789) (0.2847) 

First Difference 
I. Indonesia -4.7598*** -4.7580*** -4.8045*** -1.9460* -3.5551 *** -3. 7569** PMA: I( I) 

(0.0000) ( 0.0007) (0.0033) (0.0508) (0.0137) (0.0347) GOP: 1(1) 
2. Malaysia -4.5128*** -4.3564*** -4.0561 ** -7.4225*** -7.2928*** -7.1106*** PMJ\: 1(1) 

(0.0001) (0.0027) (0.0219) (0.0000) (0.0000) (0.0000) GOP: 1(1) 
3. Filipina -5.7129*** -5.7169*** -5.7102*** 0.7!l67 2.6281 -4.0775** I'MA: 1(1) 

(0.0000) (0.0001) (0.0005) (0.9913) (0.9965) (0.0195) GOP: 1(1) 
4. Thailand -3.9258*** -3.8536*** -3.8891 ** -2.0189** -3.6473** -3.6098** PMA: 1(1) 

(0.0003) (0.0067) (0.0262) (0.0434) ( 0.0110) (0.0471) GDP: I( I) 

Sumber: Hasil olahan penulis dengan menggunakan EVicws 5. 
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Catatan: Angka di dalam kurung adalah nilai p-value. *** menunjukan 
signifikansi pada 1 %; ** menunjukan signifikansi pada 5%; * menunjukan 
signifikansi pada 1 0%. I( 1) menunjukan derajat stasioneritas satu. 

Dari hasil pengujian akar unit pada Tabel 2, dapat disimpulkan bahwa 
variabel PMA dan variabel GDP stasioner pada derajat satu untuk keempat negara 
yang diamati. Hal ini tidak mengherankan karena sebagian besar variabel 
makroekonomi runtut waktu (time series) umumnya tidak stasioner (Nelson dan 
Plosser, 1982). 

Untuk mengkonfirmasi hasil pengujian akar unit AOF, penelitian ini 
menggunakan pula pengujian akar unit Phillip-Perron (PP). Perbedaan PP jika 
dibandingkan dengan AOF adalah dilakukannya koreksi terhadap hasil uji-t 
dengan menggunakan non-parametrik. Sehingga hasil pengujian akar unit dengan 
PP lebih kebal terhadap otokorelasi dan hetoroskedatisitas. Hasil pengujian akar 
unit PP disajikan pada Tabel 3. 

Secara mendasar, hasil pengujian akar unit PP memberikan implikasi yang 
sama tentang stasionaritas variabel PMA dan variabel GOP. Pengujian pada 
tingkat level menunjukan bahwa kedua variabel tidak stasioner untuk semua 
negara yang diamati. Pada level first difference, kedua variabel stasioner untuk 
keempat negara. Secara umum hasil yang diperoleh dari pengujian PP adalah 
sama dengan pengujian AOF. Perbedaan hanya terjadi pada derajat signifikansi. 

Oengan demikian dapat disimpulkan bahwa PMA dan GOP untuk 
Indonesia, Malaysia, Filipina, dan Thailand stasioner pada derajat satu. Karena 
itu, terdapat kemungkinan kointegrasi antar kedua variabel pada keempat negara 
asia-tenggara yang diamati. 

Tabel3: Hasil Pengujian Akar Unit Philips-Perron 

PMA GOP 

Tanpa Konstanta Konstanta Tanpa Konstanta Konstanta Keterangan 

Konstanta dan Trend Konstanta dan Trend 
Level 
I. Indonesia -0.9448 -1.4536 -1.6929 5.3240 1.6211 -1.3235 

(0.2993) (0.5423) (0.7285) ( 1.0000) (0.9992) (0.8616) 
2. Malaysia -1.1004 -0.9039 -1.4025 6.7877 1.7925 -2.0301 

(0.2394) (0.7725) (0.83S7) (1.0000) (0.9995) (0.5612) 
3. Filipina -1.4042 -1.6266 -2.8329 5.8316 6.8185 0.7054 

(0.1810) (0.9997) (0.328 I) (1.0000) ( 1.0000) (0.9994) 
4. Thailand -1.2134 -1.9111 -1.9208 4.0676 0.38S9 -2.1490 

(0.2009) (0.3228) (0.6181) (0.9999) (0.9789) (0.4985) 

First Difference 
I. Indonesia -4.7598*** -4.7492*** -4.7933*** -1.8228* -3.5668** -3.7790** PMA: 1(1) 

(0.0000) (0.0007) (0.0034) (0.0656) (0.0133) (0.0331) GOP: 1(1) 
2. Malaysia -3.8711 *** -3.8263*** -3.4099* -1.9823** -4.698S*** -5.3S48*** PMA: 1(1) 

(0.0004) (0.0072) (0.0703) (0.0470) (0.0008) (0.0008) GOP: 1(1) 
3. Filipina -1.7014 -2.1926 -3.9531** PMA: 1(1) 

18.3673*** 30.9133*** 32.3073*** (0.2388) (0.2131) (0.0228) GDP: 1(1) 

150 



Suyanto 

(0.0000) (0.0001) (0.0000) 
4. Thailand -3.7826*** -3.6957*** -3.6863*** -2.01!;9** -3.5486** -3.5174* PMA: 1(1) 

(0.0005) (0.0098) (0.0402) (0.0434) (0.0139) (0.0568) GOP: I( I) 
Sumber: Hasil olahan penulis dengan menggunakan EViews 5. 

Catatan: Angka di dalam kurung adalah nilai p-valuc. *** menunjukan signifikansi pada 
1 %; ** menunjukan signifikansi pada 5%; * menunjukan signifikansi pada I 0%. 1(1) 
mcnunjukan dcrajat stasioncritas satu. 

6.2. Hasil Pengujian Kointegrasi 

Hasil pengujian Akar Unit pada bagian sebelumnya menunjukan bahwa 
PMA dan GDP stasioner pada derajat yang sama, yaitu first difference. Sehingga, 
terdapat kemungkinan hubungan linear antar kedua variabel tersebut. Untuk 
menguji kemungkinan hubungan linear antar PMA dan GOP, penelitian ini 
mengadopsi pengujian Kointegrasi Johansen. Hasil pengujian kointegrasi 
Johansen disarikan pada Tabel 4. 

Negara 

I. Indonesia 
2. Malaysia 
3. Filipina 
4. Thailand 

Tabel4: Hasil Pengujian Kointegrasi Johansen 

Trace 
Statistics 
32.80752 
18.95988 
19.74458 
26.86228 

0.05 Critical 
Value 

15.49471 
15.49471 
15.49471 
15.49471 

Probability 

0.0001 
0.0144 
0.0107 
0.0007 

Sumber: Hasil olahan penulis dengan mcnggunakan EVicws 5. 

Keterangan 

Kointcgrasi 
Kointcgrasi 
Kointcgrasi 
Kointcgrasi 

Terlihat pada Tabel 4 bahwa terdapat kointegrasi antar PMA dan GOP pada 
keempat negara yang diamati. Nilai Hal ini tercermin dari nilai Trace Statistics 
yang lebih besar daripada critical value 5%. Nilai probabilitas Trace Statistics, 
pada kolom keempat, memberikan informasi bahwa kointegrasi antara PMA dan 
GOP terjadi pada probabilitas 0,1 %, jauh lebih kecil daripada critical value 5%, 
yang mengindikasikan signifikansi kointegrasi antar kedua variabel. 

Oari basil pengujian kointegrasi ini, dapatlah dinyatakan bahwa terdapat 
hubungan linear antar PMA dan GOP pada keempat negara yang diamati. Dengan 
demikian, pengujian kausalitas Granger dapat dilakukan untuk mengetahui arah 
kausalitas antar PMA dan GDP. 

6.3. Hasil Pengujian Kausalitas Granger 

Pengujian kausalitas Granger dilakukan dengan persamaan (3) dan 
persamaan (4) yang ditampilkan pada bagian Model Empiris. Rangkuman hasil 
pengujian kausalitas Granger disajikan pada Tabel 5. Hipotesis pertama untuk 
menguji pengaruh kausal dari PMA ke GDP, yang diperlihatkan pada kolom 
kedua Tabel 5. Hipotesis kedua dipergunakan untuk menguji pengaruh kausal dari 
GOP ke PMA, yang diperlihatkan pada kolom ketiga Tabel 5. 
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Tabel 5: Hasil Pengujian Kausalitas Granger 

Negara HO: PMA does not HO: GDP does not Arab Hubungan 
Granger Cause Granger Cause Kausalitas 

GDP PMA 
1. Indonesia 0.1608 4.0656** Kausalitas satu arah 

(0.8525) (0.0314) dari GOP ke PMA 
2. Malaysia 1.8972 2.8447* Kausalitas satu arah 

(0.1737) (0.0797) dari GOP ke PMA 
3. Filipina 4.5954 0.0209 Kausalitas satu arah 

(0.0215) (0.9793) dari PMA ke GOP 
4. Thailand 0.0068 3.1105 Kausalitas satu arah 

(0.9932) (0.0637) dari GOP ke PMA 
Sumbcr: Hasil olahan pcnulis dengan mcnggunakan EViews 5. 

Kausalitas satu arah dari GDP ke PMA ditemukan di Indonesia, Malaysia, 
dan Thailand untuk periode pengamatan 1981-20 l 0. Sementara, kausalitas satu 
arah dari PMA ke GOP ditemukan di Filipina pada periode yang sama. Implikasi 
yang diperoleh dari pengujian ini adalah sebagian besar dari negara Asean yang 
diobservasi mengikuti preposisi Growth Induces Foreign Direct Investment 
(FDI). Temuan di Filipina berbeda dengan negara Asean lainnya, yang 
memperlihatkan terpenuhinya preposisi FDI increases Growth. 

Temuan ini sejalan dengan temuan di Ohakal et al. (2007) hanya untuk 
Thailand. Namun, temuan ini berbeda dengan Ohakal et a!. untuk Malaysia dan 
Filipina. Dalam penelitian ini, ditemukan arah kausalitas dari GOP ke PMA untuk 
Malaysia. Sementara, Ohakal et a!. (2007) menemukan tidak adanya kausalitas 
antar kedua variabel terkait di Malaysia. Begitu pula, untuk kasus Filipina, 
penelitian ini menemukan arah kausalitas dari PMA ke GOP, tetapi Ohakal et al 
menemukan kausalitas dua arah. 

Perbedaan temuan dalam penelitian ini dibandingkan dengan Dhakal et al. 
(2007) disebabkan oleh dua hal. Pertama, perbedaan dalam periode waktu 
pengamatan. Penelitian ini menggunakan periode waktu yang jauh lebih up-dated 
dibandingkan yang dipergunakan di Ohakal et al. Kedua, perbedaan dalam 
metodologi penentuan lag waktu. Penelitian ini menghitung lag waktu dengan 
menggunakan Schwarz Information Criterion (SIC), sedangkan penelitian Dhakal 
et al. menggunakan Akaike Infornation Criterion (AlC). 

7. KESIMPULAN DAN IMPLIKASI KEBIJAKAN 

Studi ini mengkaji hubungan kausal antara penanaman modal asing (PMA) 
dan pertumbuhan ekonomi di empat negara utama ASEAN, yaitu Indonesia, 
Malaysia, Filipina, dan Thailand. Pengujian akar unit diterapkan untuk mengukur 
tingkat stasioneritas variabel PMA dan variabel GOP untuk masing-masing 
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negara. Ditemukan bahwa kedua variabel terse but stasioner pada deraj at satu 
untuk keempat negara yang diamati. Pengujian kointegrasi dilakukan terhadap 
kedua variabel, dan ditemukan bahwa terdapat hubungan linear atau kointegrasi 
derajat satu antar PMA dan GDP di masing-masing negara yang observasi. 
Kausalitas Granger diterapkan untuk menguji arab pengaruh kausal antar kedua 
variabel. 

Ditemukan bahwa terdapat pengaruh satu kausalitas satu arab dari GDP ke 
PMA di Indonesia, Malaysia, dan Thailand. Sedangkan, kausalitas satu arab dari 
PMA ke GDP ditemukan di Filipina. Temuan ini mengindikasikan dua hal: (1) 
bahwa baik hipotesis Growth induces FDI maupun hipotesis FDI increases 
Growth berlaku di kawasan ASEAN. Namun demikian, Growth induces FDI 
cenderung lebih umum ditemukan; (2) arab kausalitas hanya ditemukan satu arab 
dan tidak terdapat indikasi adanya kausalitas dua arab; (3) masing-masing negara 
di kawasan ASEAN memiliki keunikan sendiri dalam hal arab kausalitas antar 
PMAdanGDP. 

lmplikasi kebijakan dari basil temuan ini adalah pemerintah negara kawasan 
ASEAN, khususnya Indonesia, perlu mempertimbangkan secara hati-hati 
kebijakan insentif fiskal dan insentif keuangan yang banyak diberikan kepada 
PMA. Arab kausalitas dari GOP ke PMA mengindikasikan bahwa pertumbuhan 
ekonomi tinggilah yang menarik PMA untuk masuk ke Indonesia. Tidak 
ditemukannya indikasi bahwa PMA yang mendorong pertumbuhan ekonomi, 
menjadikan insentif-insentif yang selama ini diberikan kepada PMA bisa saja 
tidak efektif. 
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Penanaman Modal Asing dan Pertumbuhan Ekonomi di Asia Tenggara: 
Pengujian Hipotesis FDI-Growth Nexus 

Suyanto 
Fakultas Bisnis dan Ekonomika, Universitas Surabaya 

E-mail : suyanto@.ubaya.ac.id 

Absti·act 
The relati nship between foreign direct investment (FOI) and economic growth is an ongoing debatable issue in the 
literature. Economic growth is argued to induce FOI inflows. Likewise, the FOI inflows are believed to stimulate 
economic growth. As a contribution to the literature, this study examines the causality relationship between these 
two important variables in the Southeast As~countries. The Granger causality test is employed to test the FDI­
Growth hypothesis. The results show that the causality direction between FOI and growth is varying among 
countries. For Indonesia, Malaysia, and Thailand, it is found that the causality goes from GOP to FOI, indicates 
growth induces FOL In the case of Philipines, the causality direction is from FDI to GOP, supporting the hypothesis 
of FDI increases growth. 

Abstnksi 
Hubungan tentang penanaman modal asing (PMA) dan pertumbuhan ekonomi merupakan topik yang hangat 
diperdebatkan dalam literatur.Pertumbuhan ekonomi akan menarik PMA untuk masuk ke suatu negara. Sebaliknya, 
PMA yang tinggi akan menstimulasi pertumbuhan ekonomi. Masih sangat sedikit penelitian yang memfokuskan 
pada hubungan kausal dua arah antar kedua variabel ekonomi ini.Tulisan ini berkontribusi pada literatur terkait 
dengan memfokuskan pada negara-negara di Asia Tenggara, yang merupakan negara-negara yang selama tiga 
dekade belakangan ini mencatat aliran PMA yang tinggi . Oengan menerapkan Kausalitas Granger untuk menguji 
hipotesis FOI-Growth Nexus, tulisan ini menemukan perbedaan arah hubungan kausal antar PMA dan pertumbuhan 
ekonomi di negara-negara Asia Tenggara. Untuk Indonesia, Malaysia, dan Thailand, ditemukan adanya pengaruh 
kausal dari GOP ke PMA, mengindikasikan bahwa pertumbuhan ekonomi yang menarik PMA. Sementara di 
Filipina, pengaruh kausal yang ditemukan berasal dari PMA ke GOP, memperlihatkan bahwa PMA yang 
meningkatkan pertumbuhan ekonomi. 

I. PENDAHULUAN 
Penanaman modal asing (PMA) dipercaya akan meningkatkan pertumbuhan ekonomi suatu 
negara. Selama tiga dekade belakangan ini, banyak negara telah mencatat pertumbuhan ekonomi 
yang tinggi berbarengan dengan aliran masuk PMA yang besar.Begitu pula, proporsi PMA neto 
terhadap produk domestik bruto (PDB) dunia berlipat lebih dari lim~li lipat, mengindikasikan 
bahwa FDI berperan penting dalam pertumbuhan ekonomi negara-negara di dunia. Fenomena 
yang sama juga terjadi di Asia Tenggara, yang merupakan wilayah dengan catatan aliran PMA 
yang tinggi selama tiga dekade belakangan ini. Aliran neto PMA ke empat negara utama Asia 
Tenggara (Indonesia, Malaysia, Filipina, dan Thailand) meningkat dari US$0.55 milyar pada 
1975 menjadi US$38.83 milyar pada 2010, meningkat lebih dari 70 kali (WDI, 2011). Dilihat 
dari proporsi PMA terhadap PDB, terjadi peningkatan tajam juga, yaitu dari 0.77% pada 1975 
menjadi 2.48% pada 2010. Pesatnya peningkatan PMA ke negara-negara Asia Tenggara tersebut 
secara intuitif berindikasi bahwa terdapat hubungan antara PMA dan pertumbuhan 
ekonomi.Tulisan ini memberikan kontribusi dalam konteks Asia Tenggara, berfokus pada empat 
negara utama ASEAN, dengan menganalisis keberadaan dan arab hubungan kausal antara PMA 
dan pertumbuhan ekonomi. Dipilihnya empat negara utama ASEAN didasarkan pada tiga 
pertimbangan penting, yaitu: (1) keempat negara tersebut merupakan negara yang menarik PMA 



dalam jumlah yang besar selama lebih dari tiga dasawarsa belakangan ini, (2) keempat negara 
tersebut memiliki data tahunan yang lengkap dan panjang, mulai dari 1975 sampai 2010, (3) 
keempat negara memiliki proporsi PMA lebih dari 70% dari total PMA yang mengalir ke semua 
negara di Asia Tenggara dan proporsi PDB lebih dari 75% dari total PDB di negara-negara Asia 
Tenggara. Karena itu, kajian FDI dan pertumbuhan ekonomi untuk keempat negara tersebut 
menjadi penting dan krusial. 

Secara umum, literatur PMA dan pertumbuhan ekonomi memperlihatkan hubungan 
positif antar kedua variabel, dengan dua kesimpulan utama yang bersifat saling melengkapi. 
Pertama, pertumbuhan ekonomi yang tinggi pada suatu negara akan menarik PMA untuk masuk. 
Dalam hal ini, pertumbuhan ekonomi merupakan variabel yang mempengaruhi PMA. Kedua, 
aliran PMA yang tinggi menjadi faktor penggerak ekonomi, melalui penambahan modal dan 
lapangan kerja, yang kemudian akan mendorong peningkatan pertumbuhan ekonomi. Dalam hal 
ini arah pengaruh berasal dari PMA ke pertumbuhan ekonomi. Di lain pihak, beberapa studi 
empiris memperlihatkan pula hubungan negatif antara PMA dan pertumbuhan ekonomi, 
terutama dalam hal aliran PMA meningkatkan kekuatan monopolis dalam pasar yang 
menurunkan efisiensi dan meningkatkan biaya. Studi-studi dalam literatur ini menunjukan bahwa 
belum ada konsensus tentang arah hubungan antar kedua variabel maupun konsensus tentang 
tanda pengaruh . Sehingga, penelitian lebih lanjut tentang isu terkait masih sangat hangat untuk 
dilakukan, terutama dengan menggunakan data terbaru yang up-to-date. 

Sepengetahuan penulis, masih sedikit penelitian yang mengkaji hubungan dua arah antara 
PMA dan pertumbuhan ekonomi. Penelitian yang ada lebih memfokuskan pada hubungan satu 
arah, yang dikaji dengan studi pengaruh melalui metode regresi. Penelitian terdahulu yang 
mengkaji hubungan dua arah menggunakan data yang relatif lama, sehingga belum memasukan 
interaksi terbaru dari kedua variabel terkait. Tulisan ini menawarkan kontribusi berupa kajian 
dua arah dengan menggunakan pengujian kausalitas Granger dan data pengamatan yang sangat 
panjang dari 1975 sampai 2010. Dengan demikian, arah pengaruh dari kedua variabel dapat 
teridentifikasi, dan interaksi terbaru dari PMA dan pertumbuhan ekonomi juga dapat 
diperlihatkan. 

II. SEKILAS TENTANG PMA DAN PERTUMBUHAN EKONOMI DI ASIA 
TENGGARA 

A1iran PMA ke negara di Asia Tenggara meningkat pesat selama lebih dari 30 tahun belakangan 
ini. Berdasarkan data pub1ikasi Bank Dunia (WDI, 2011), peningkatan aliran neto PMA terbesar 
terjadi di Vietnam, yang mencapai 400 ka1i 1ipat selama 30 tahun terakhir, dari US$0.02 mi1yar 
pada 1981 menjadi US$ 8 milyar pada 2010. Sementara, Indonesia menduduki posisi kedua 
sebagai negara Asia Tenggara yang kenaikan PMA neto terbesar, meningkat lebih dari 100 kali 
lipat dari hanya US$0.13 milyar pada 1981 menjadi US$13.30 milyar pada 2010. Begitu pula, 
Thailand merupakan negara yang memperoleh peningkatan pesat dari US$ 0.29 pada 1981 
menjadi US$ 6.3 1, meningkat lebih dari 25 kali lipat. Aliran neto PMA ke Filipina meningkat 
lebih dari lO kali lipat dariUS$ 0.17 menjadi US$1.71. Sementara, Malaysia merupakan negara 
di Asia Tenggara yang memiliki trend aliran neto PMA yang berbeda dengan negara Asia 
Tenggara lainnya. A1iran PMA ke Malaysia menurun drastis pada tahun-tahun belakangan ini, 
dari US$1.26 milyar pada 1981 menjadi minus US$9.5 1 milyar pada 2010, atau menurun 1ebih 
dari 7 kali lipat. Secara keseluruhan, negara Asia Tenggara merupakan kawasan yang menarik 
PMA dalam jumlah yang besar dan dengan peningkatan yang pesat selama tiga dekade ini. 



Gambar 1 memperlihatkan peningkatan aliran neto PMA ke Indonesia, Malaysia, Filipina, dan 
Thailand dari 1981 sampai 2010. 
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Sumber: World Development Indicator, World Bank, 2011. 

Dari Gambar 1, aliran PMA ke Indonesia yang mengalami pengaruh terbesar dari adanya 
krisis ekonomi Asia Tenggara, terlihat dari penurunan tajam aliran masuk PMA dari 1997 
sampai 2001. Thailand dan Malaysia meskipun juga merasakan pengaruh krisis ekonomi, tetapi 
dampak yang ditimbulkan relatif lebih kecil, yang dicerminkan dari masih positif-nya aliran 
masuk PMA ke kedua negara tersebut. Di tahun 2007, ketika negara lain mendapatkan pengaruh 
krisis utang obligasi (supreme mortgage problem) di Amerika Serikat, Indonesia merupakan 
salah satu negara di Asia Tenggara yang bisa lolos dari krisis ini, terlihat dari terus meningkatnya 
trend aliran PMA ke Indonesia di tahun 2007 sampai 2010, sementara Malaysia, Filipina, dan 
Thailand mengalami penurunan aliran masuk PMA (Gambar 1). 

Pada periode yang sama, terjadi pula peningkatan pesat pada Gross Domestic Product 
(GDP) riil. Bank Dunia memperlihatkan bahwa peningkatan tajam GDP di negara Asia Tenggara 
dimulai pada pertengahan tahun 1980-an (Gambar 2).Terjadi penurunan sementara pada tahun 
1997 dikarenakan terjadinya krisis ekonomi Asia.Namun, setelah itu, GDP riil meningkat lebih 
pesat sampai dengan tahun 2010. Sebagai contoh, Indonesia memiliki GDP riil hanya sebesar 
US$63.61 milyar pada 1981 dan jumlah ini meningkat pesat menjadi US$274.37 milyar pada 
2010, atau meningkat lebih dari 4 kali lipat. Hal yang sama juga dapat dijumpai di Thailand, 
dengan trend peningkatan yang relatif sama dengan Indonesia, dari US$39.48 milyar pada 1981 
menjadi US$187.49 milyar pada 2010, yang juga meningkat lebih dari 4 kali lipat. Filipina dan 
Malaysia juga memiliki trend peningkatan GDP riil, tetapi kecepatan peningkatannya lebih kecil 
daripada Indonesia dan Thailand, seperti yang diperlihatkan pada Gam bar 2. 



Gambar 2: GDP Riil 
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Tingginya peningkatan aliran PMA dan tingginya peningkatan GDP riil untuk negara­
negara Asia Tenggara, secara tidak langsung memberikan implikasi adanya kemungkinan 
hubungan antar kedua indikator penting ini. Terdapat kemungkinan hubungan positif seperti 
yang dihipotesiskan dalam literatur teoritis bahwa pertumbuhan ekonomi menjadi faktor penting 
ketertarikan investor luar negeri untuk menanamkan modalnya (Growth induces Foreign Direct 
Investment) . Begitu pula, meningkatnya PMA meningkatkan akumulasi modal, yang kemudian 
akan menaikan GDP (Foreign Direct Investment increases Growth). 

Data yang diperlihatkan pada Gambar 1 dan Gambar 2 di atas secara intuitif 
memperlihatkan adanya hubungan positif antar pertumbuhan ekonomi dan PMA. Namun 
demikian, gambaran intuitif tersebut tidak dapat menjustiflkasi tentang hubungan sebab-akibat 
dan hubungan dua arah antar kedua indikator. Untuk mengevaluasi keberadaan hubungan kausal, 
perlu dilakukan pengujian kuantitatif dengan metodologi yang konsisten, tidak bias, dan dapat 
dipertanggungjawabkan. 

III.KAJIAN LITERA TUR 
Literatur PMA dan pertumbuhan ekonomi memperlihatkan bahwa terdapat kemungkinan 
hubungan dua arah antara kedua indikator. PMA dipercaya dapat mendorong pertumbuhan 
ekonomi melalui penambahan cadangan modal, peningkatan kompetisi di pasar lokal, dan 
pengenalan teknologi baru dan teknologi terkini. Sementara, pertumbuhan ekonomi yang baik 
menjadi faktor penarik minat investasi asing. PMA akan masuk ke sektor-sektor ekonomi yang 
menjanjikan atau sektor-sektor yang memberikan insentif dan kemudahan bagi investor. Dengan 
demikian, PMA memberikan pengaruh positif terhadap pertumbuhan ekonomi dan begitu pula 
sebaliknya. 



Namun demikian, PMA juga dapat memberikan pengruh negatif terhadap pertumbuhan 
ekonomi, terutama pada negara yang memberikan proteksi kepada investor asing. Usaha menarik 
PMA dengan pemberian proteksi dan insentif yang berlebihan justru akan menyebabkan 
inefisiensi dalam produksi, yang kemudian akan berdampak pada penurunan pertumbuhan 
ekonomi karena lebih kecilnya produksi riil dibandingkan produksi skala ekonomis. Begitu pula, 
pertumbuhan ekonomi yang berfluktuasi tinggi dan tidak stabil dari tahun ke tahun dapat 
menurunkan aliran masuk PMA. Dalam argumen ini, hubungan kausal antara PMA dan 
pertumbuhan ekonomi bersifat negatif. 

Perdebatan tentang hubungan antara PMA dan pertumbuhan ekonomi juga terjadi pada 
tataran riset empiris. Sebagian besar studi empiris memperlihatkan hubungan positif dari 
pertumbuhan ekonomi terhadap PMA (studi yang ternama diantaranya Balasubramanyam et al. 
1996; Hansen dan Rand, 2006; Trevino et at. , 2002). Sebagian riset empiris lainnya 
memperlihatkan bahwa PMA berpengaruh secara positif terhadap pertumbuhan ekonomi 
(misalnya, Alfaro et a/. , 2004; Borensztein et al. , 1998; Zhang, 2006; Wang, 2009) maupun 
secara negatif (Moran, 1998). Namun demikian, pengaruh positif dari PMA terhadap 
pertumbuhan ekonomi lebih mungkin terjadi ketika masuk ke pasar yang kompetitif, sementara 
pengaruh negatif dari PMA terhadap pertumbuhan ekonomi cenderung terjadi pada industri yang 
diproteksi (Encarnation dan Wells, 1986). Selain itu, PMA berasosiasi secara positif terhadap 
Penanaman Modal Dalam Negeri (PMDN) (Dhakal eta/., 2007), dan asosiasi PMA dan PMDN 
cenderung lebih besar daripada asosiasi investasi portofolio dan PMDN (Bosworth dan Collin, 
1999). 

Studi ternama yang menganalisis hubungan PMA dan pertumbuhan ekonomi dilakukan 
oleh Borenzstein et al. (1998). Tulisan tersebut menguji efek FDI terhadap pertumbuhan 
ekonomi di 69 negara berkembang periode 1970-1986 dengan menggunakan analisis regresi. 
Ditemukan bahwa PMA memiliki pengaruh positif terhadap pertumbuhan ekonomi, terutama 
pada negara dengan sumberdaya insani yang berkualitas. Namun sayangnya, penelitian ini hanya 
memfokuskan pada pengaruh satu arah dari PMA ke pertumbuhan ekonomi, dan belum 
menyentuh pengujian kausalitas antar kedua variabel. 

Dhakal et at. (2007) mengkaji 9 negara Asia dan menemukan bahwa terdapat variasi 
yang besar dalam hubungan FDI dan pertumbuhan ekonomi antar negara. Kausalitas dua arah 
terjadi di India dan Filipina. Kausalitas satu arah dari PMA ke GDP ditemukan di Pakistan. 
Kausalitas satu arah dari GDP ke PMA ditemukan di Korea, Singapura, Sri Lanka, dan Thailand. 
Sementara di Malaysia tidak ditemukan adanya hubungan kausal antar PMA dan GDP. Variasi 
yang besar ini mengindikasikan bahwa kausalitas antar kedua variabel tidak dapat digeneralisasi 
tetapi sangat tergantung dari keunikan masing-masing negara. 

Basu eta/. (2003) menguji kausalitas PMA dan GDP untuk 23 negara berkembang di 
Asia, Afrika, Eropa, dan Amerika Latin. Ditemukan bahwa terdapat hubungan kausal dua arah 
antara GDP dan PMA untuk negara-negara yang perekonomiannya lebih terbuka. Sedangkan, 
hanya terdapat pengaruh kausal dari GDP ke PMA untuk negara-negara yang perekonomiannya 
cenderung tertutup. 

Wang (2009) memfokuskan kajian pada 12 negara asia untuk kurun waktu 1987-1997. 
Ditemukan bahwa PMA di sektor manufaktur memberikan pengaruh yang positif dan signifikan 
terhadap pertumbuhan ekonomi. Sedangkan, PMA di sektor selain manufaktur tidak memberikan 
pengaruh yang signifikan terhadap pertumbuhan ekonomi. 

Khaliq dan Noy (2007) mengkaji hubungan PMA dan pertumbuhan ekonomi di 
Indonesia untuk periode 1998-2006. Secara umum ditemukan bahwa PMA memiliki pengaruh 



positif terhadap pertumbuhan ekonomi Indonesia. Namun demikian, pengaruh positif tersebut 
tidak nampak pada level sektoral industry. Bahkan pada sektor pertambangan, PMA memberikan 
dampak negatif signifikan bagi pertumbuhan ekonomi . 

. MODEL EMPIRIS 
Model yang dipergunakan dalam penelitian ini adalah model kausalitas Granger.Model ini 
diperkenalkan oleh Clive Granger ( 1969) untuk menguj i hubungan sebab akibat an tara dua 
variabel.Model ini merupakan pengembangan lebih lanjut dari model kausalitas Wiener-Granger 
yang diperkenalkan oleh Wiener (1956).Secara umum, ide dasar model Granger adalah sebagai 
berikut.Dimisalkan terdapat variabel X dan variabel Y yang keduanya stasioner. Maka Y dapat 
memberikan pengaruh kausalitas Granger pada X apabila lag waktu dari variabel Y maupun lag 
waktu dari variabel X memberikan pengaruh signifikan secara statistik, atau secara persamaan 
dapat dituliskan sebagai berikut: 

(l) 

(2) 

untuk o, y, a, ~ adalah parameter yang perlu diestimasi, t adalah waktu,k adalah maksimum lag 
waktu yang digunakan, e dan (j) adalah error-term yang bersifat white noise. 

Jumlah lag maksimum yang pilih ditentukan dengan metodologi Bayesian Information 
Criterion (Bhat dan Kumar, 2010), yang mendasarkan perhitungan lag pada defmisi kausalitas 
Granger dan kriteria prediksi Maximum-Likelihood yang diperkenalkan oleh Schwarz (1978). 

Dari persamaan (1), dapat dievaluasi pengaruh kausal Granger dari variabel Y ke variabel 
X dengan hipotesis nol yang menyatakan bahwa variabel Y tidak memiliki pengaruh kausal 
terhadap variabel X. Secara logika matematik dapat dinyatakan bahwa jika pada persamaan (l) 
L~=l ai secara statistik berbeda dengan nol, maka dapat disimpulkan bahwa Y memiliki 
pengaruh kausal terhadap X. 

Begitu pula, dari persamaan (2) dapat dievaluasi pengaruh kausal Granger dari variabel X 
ke variabel Y dengan hipotesis nol yang menyatakan bahwa variabel X tidak memiliki pengaruh 
kausal terhadap variabel Y. Dengan kata lain, jika pada persamaan (2) L~=l fli secara statistik 
berbeda dengan nol, maka dapat disimpulkan bahwa X memiliki pengaruh kausal terhadap Y. 

Terdapat pula kemungkinan terjadi kausalitas dua arab antara X dan Y. Dalam hal ini, 
L~=l ai pada persamaan (1) dan L~=l fli pada persamaan (2) secara statistik berbeda dengan 
nol. Sehingga dapat disimpulkan adanya kausalitas dua arab antar kedua variabel. Sebaliknya, 
terdapat pula kemungkinan tidak adanya hubungan kausal antar X dan Y ketika L~=l ai pada 
persamaan (1) dan L~=l fli pada persamaan (2) secara statistik sama dengan nol. 

Secara ringkas, terdapat empat kemungkinan hubungan kausal yang mungkin muncul 
dari persamaan (1) dan persamaan (2), yaitu: 
1. Kausalitas satu arab (unidirection causality) dari X ke Y. Ini terindikasi apabila koefisien 

estimasian lag X pada persamaan pertama secara statistik berbeda dari nol (yaitu 2:ai 7: 0) 
dan koefisien estimasian lag Y pada persamaan kedua secara signifikan tidak berbeda dari 
nol (yaitu 2:~i = 0). 

2. Kausalitas satu arab (unidirection causality) dari Y ke X. Ini terindikasi apabila koefisien 
estimasian lag X pada persamaan pertama secara statistik tidak berbeda dari nol (yaitu 2:ai = 



0) dan koefisien estimasian lag Y pada persamaan kedua secara signifikan tidak berbeda dari 
nol (yaitu L:~i ;t: 0). 

3. Kausalitas dua arab (bilateral causality) atau kadang disebut juga feedback. lni terindikasi 
apabila baik koefisien lag X maupun lag Y pada persamaan satu dan dua secara statistik 
berbeda secara signifikan terbadap nol. 

4. Tidak ada kausalitas (independence). lni terjadi apabila koefisien lag X maupun lag Y secara 
statistik tidak signifikan pada kedua persamaan di atas. 

Dalam rerangka bubungan antara PMA dan GDP, persamaan ( l) dan persamaan (2) dapat 
dimodifikasi lebib lanjut menjadi persamaan (3) dan persamaan (4) berikut ini: 

(3) 

(4) 

untuk PMA adalab penanaman modal asing, GDP adalab gross domestic bruto, dan variabellain 
didefmisikan seperti sebelunmya. 

Baik PMA maupun GDP adalab variabel makroekonomika, yang memiliki kemungkinan 
non-stasioner. Menurut Nelson dan Plosser (1982), perlu diuji terlebib dahulu stasioneritas 
masing-masing variabel dalam model sebelum dapat dilakukan pengujian kausalitas 
linear.Pengujian stasioneritas yang diadopsi dalam penelitian ini adalab Augmented Dickey­
Fuller (1979) test dan Phillip-Perron (1988) test. Untuk Augmented Dickey-Fuller (ADF), 
pengujian akar unit (unit roots) yang dipakai memiliki struktur sebagai berikut: 

untuk !::. adalab differensi tingkat pertama;0 , p, e, <p, 't, cr, 1t, u adalab parameter-parameter yang 
perlu diestimasi; ro dan f.l adalab error-term; n adalab maksimum lag yang dipergunakan, untuk 
meyakinkan bahwa error-term adalab white noise; dan variabel lainnya didefinisikan seperti 
sebelumnya. 

Apabila basil pengujian pada persamaan (5) memperlibatkan babwa bipotesis nol 9=0 
tidak dapat ditolak, maka dapat disimpulkan bahwa variabel PMA tidak memiliki akar unit dan 
tidak stasioner. Begitu pula untuk variabel GDP, apabila basil pengujian persamaan (6) 
memperlibatkan babwa bipotesis nol u=O tidak dapat ditolak, maka variabel GDP dapat 
disimpulkan tidak stasioner. Untuk dalam memiliki bubungan linear, kedua variabel perlu 
memiliki tingkat stasioneritas yang sama. 

Pengujian Pbilip-Perron (PP) digunakan sebagai uji stasioner alternatif. Pengujian ini 
menggunakan non-parametric correction untuk meminimalisir adanya korelasi dalam error-term 
di dalam model pengujian akar unit, seperti pada persamaan (5) dan persamaan (6). 
Perbedaannya terletak pada asumsi bahwa beteroskedastisitas diabaikan pada integrasi 
persamaan linear level, atau dengan kata lain 1(0) dapat beteroskedastik tetapi diabaikan. Namun 
untuk level integrasi yang lebib tinggi, pengujian PP telah meminimalisir serial korelasi dan 
beteroskedastisitas. 



V. DATA DAN VARIABEL 
Data utama yang dipergunakan diperoleh dari World Development Indicator (WDI) 20 II yang 
diterbitkan secara online oleh World Bank. Data ini dapat diakses secara umum di 
www.worldbank.org. Periode data mencakup rentang waktu dari 1981 sampai 2010 untuk empat 
negara utama Asia Tenggara, antara lain: Indonesia, Malaysia, Filipina, dan Thailand. 

Variabel yang dipergunakan dalam penelitian ini adalah PMA dan GDP riil.Kedua 
variabel didefmisikan seperti pada Tabel I. PMA adalah penanaman modal asing langsung yang 
didefmisikan sebagai aliran neto modal langsung dari luar negeri ke negara-negara yang 
diobservasi (Indonesia, Malaysia, Filipina, Thailand) diukur dengan mata uang dolar US. 
Sementara, GDP adalah pendapatan domestik bruto yang didefmisikan sebagai nilai total barang 
dan jasa yang dihasilkan oleh sebuah negara (dalam hal ini Indonesia, Malaysia, Filipina, 
Thailand) dalam satu tahun yang diukur dengan dolar US dengan nilai konstan 2000. 

Simbol 
PMA 

GDP 

Tabel 1: Definisi Operasional Variabel 
V ariabel Definisi 

Penanaman modal 
a sing 
Gross Domestic 
Product 

adalah aliran masuk neto modal ke dalam suatu negara, diukur 
[aalam satuan mata uang (US dolar) 
adalah nilai total barang dan jasa yang dihasilkan oleh sebuah 
negara untuk periode waktu tertentu, biasanya setahun, diukur 
dengan nilai konstan 2000. 

Kedua variabel tersebut adalah variabel utama yang dipergunakan dalam penelitian mt. 
Variabel /ag waktu dari kedua variabel ini dipergunakan dalam pengujian kausalitas Granger di 
persamaan (3) dan persamaan (4) maupun dalam persamaan (5) dan persamaan (6) pada 
pengujian akar unit. Variabel lag waktu dihitung secara operasional dengan memundurkan data 
berdasarkan tingkat lag waktu yang dipakai. 

VI. BASIL DAN ANALISIS 
A. Basil Pengujian Akar Unit 
Pengujian akar unit Augmented Dickey-Fuller (ADF) dengan menggunakan persamaan (5) dan 
(6) memberikan hasil seperti pada Tabel 2. Pengujian dilakukan dengan menggunakan tiga 
alternative, yaitu: pengujian akar unit tanpa konstanta, dengan konstanta, dan dengan konstanta 
dan trend. Hasil pengujian ketiga altematif ditampilkan secara berdampingan. Dipergunakannya 
ketiga alternatif pengujian ini didasarkan pada kekuatan variabel yang diuji terhadap perubahan 
model fungsional yang digunakan (robustness) . 

Kolom pertama pada Tabel 2 memperlihatkan nama negara yang diamati. Kolom kedua 
sampai keempat memperlihatkan hasil pengujian akar unit untuk variabel PMA. Kolom kelima 
sampai ketujuh menunjukan hasil pengujian akar unit untuk variabel GDP. Kolom terakhir 
berisikan keterangan tentang derajat stasioneritasnya. 

Hasil pada Tabel 2 menunjukan bahwa baik variabel PMA maupun variabel GDP 
memiliki akar unit pada tingkat level. Dengan kata lain, kedua variabel tidak stasioner pada 
tingkat level. Pengujian pada kedua variabel pada tingkat jirst diference memperlihatkan bahwa 
variabel PMA dan variabel GDP signifikan pada tingkat 5% untuk keempat Negara yang 
diamati, yaitu Indonesia, Malaysia, Filipina, dan Thailand. Pada variabel GDP untuk Filipina, 
hasil pengujian menunjukan bahwa hanya model konstanta dan trend yang menunjukan 



signifikansi stasioneritas derajat satu, sementara pada model tanpa konstanta dan model dengan 
konstanta, kedua menunjukan tidak adanya signifikan. Karena itu, hasil pengujian kausalitas 
antar PMA dan GDP pada Filipina perlu diintepretasikan dengan hati-hati karena adanya 
pengaruh trend waktu pada variabel GDP. 

Tabel 2: Basil Pengujian Akar Unit Augmented Dickel: Fuller 
PMA GDP 

Tan pa Konstant:l Konstanta Tanpa Konstan t:l Konstanta Keterangan 

Konstanta dan T1·end Konstanta dan TJ·end 
Level 
I. Indonesia -0.9910 -1.4556 -1.6798 6.0158 1.6210 -1 .5249 

(0.2808) (0.5413) (0.7343) (1.000) (0.9992) (0.7963) 
2 . Malaysia -3.900 I -3.8654 -3.6530 -0.5225 -4.7224 -5.3847 

(0.0004) (0.0066) (0.0438) (0.4805) (0.0008) (0.0008) 
3. Filipina -0.1090 -1 .5900 -1.8306 6.7429 4.9978 2.3751 

(0.6366) (0.4310) (0.3267) (1.0000) (1.0000) (1.0000) 
4 . Thailand -1.0499 -2.3704 -4.1050 4 .9188 0.3889 -2.5957 

~0.25812 {0.15872 ~0.0 1732 ~1.00002 { 0.97892 ~0.28472 

First Diff e1·ence 
I. Indonesia -4.7598*** -4.7580*** -4.8045*** -1.9460* -3.5551 *** -3.7569** PMA: 1(1) 

(0.0000) ( 0.0007) (0.0033) (0.0508) (0.0137) (0.0347) GOP: 1(1) 
2. Malaysia -4.5128*** -4.3564*** -4.0561** -7.4225*** -7.2928*** -7.1106*** PMA: I(l) 

(0.0001) (0.0027) (0.0219) (0.0000) (0.0000) (0.0000) GOP: I(l) 
3. Filipina -5.7129*** -5.7169*** -5.7102*** 0.7867 2.6281 -4.0775** PMA: I(l) 

(0.0000) (0.0001) (0.0005) (0.9913) (0.9965) (0.0195) GOP: 1(1) 
4 . Thailand -3.9258*** -3.8536*** -3.8891** -2.0189** -3.6473** -3.6098** PMA: I(l) 

(0 0003) (0.0067) (0 0262) (0 0434) (00110) (0.0471) GOP: I(l) 
Sumber: Hasil olahan penulis dengan menggunakan EViews 5. 
Catatan: Angka di dalam kurung adalah nilai p-value. *** menunjukan signifikansi pada 1%; ** menunjukan 
signifikansi pada 5%; * menunjukan signifikansi pada 10%. I( I) menunjukan derajat stasioneritas satu. 

Dari hasil penguj ian akar unit pada Tabel 2, dapat disimpulkan bahwa variabel PMA dan 
variabel GDP stasioner pada derajat satu untuk keempat negara yang diamati. Hal ini tidak 
mengherankan karena sebagian besar variabel makroekonomi runtut waktu (time series) 
umumnya tidak stasioner (Nelson dan Plosser, 1982). 

Untuk mengkonfirmasi hasil pengujian akar unit ADF, penelitian ini menggunakan pula 
pengujian akar unit Phillip-Perron (PP). Perbedaan PP jika dibandingkan dengan ADF adalah 
dilakukannya koreksi terhadap hasil uji-t dengan menggunakan non-parametrik. Sehingga hasil 
pengujian akar unit dengan PP lebih kebal terhadap otokorelasi dan hetoroskedatisitas. Hasil 
pengujian akar unit PP disajikan pada Tabel 3. 

Secara mendasar, hasil pengujian akar unit PP memberikan implikasi yang sama tentang 
stasionaritas variabel PMA dan variabel GDP. Pengujian pada tingkat level menunjukan bahwa 
kedua variabel tidak stasioner untuk semua negara yang diamati. Pada level first difference, 
kedua variabel stasioner untuk keempat negara. Secara umum hasil yang diperoleh dari 
pengujian PP adalah sama dengan pengujian ADF. Perbedaan hanya terjadi pada derajat 
signifikansi. 

Dengan demik ian dapat disimpulkan bahwa PMA dan GDP untuk Indonesia, Malaysia, 
Filipina, dan Thailand stasioner pada derajat satu. Karena itu, terdapat kemungkinan kointegrasi 
antar kedua variabel pada keempat negara asia-tenggara yang diamati. 



Tabel3: Basil Pengujian Akar Unit Philips-Perron 
PMA GDP 

Tanpa Konstanta Konstanta Tanpa Konstanta Konstanta Ketenngan 

Konstanta dan T1·end Konstanta dan T!·end 
Level 
I. Indonesia -0.9448 -1.4536 -1.6929 5.3240 1.6211 -1.3235 

(0.2993) (0.5423) (0.7285) (1.0000) (0.9992) (0.8616) 
2. Malaysia -1.1004 -0.9039 -1.4025 6.7877 1.7925 -2.030 1 

(0.2394) (0.7725) (0.8387) (1.0000) (0.9995) (0.5612) 
3. Filipina -1.4042 -1.6266 -2.8329 5.8316 6.8185 0.7054 

(0.1810) (0.9997) (0.3281) (1.0000) (1.0000) (0.9994) 
4. Thailand -12134 -1.9111 -1.9208 4.0676 0.3889 -2.1490 

(0.20092 {0.32282 {0.6181) (0.9999) (0.9789) (0.4985) 

First Diff e•·ence 
I. Indonesia -4.7598*** -4.7492*** -4.7933*** -1.8228* -3.5668** -3.7790** PMA: 1(1) 

(0.0000) (0.0007) (0.0034) (0.0656) (0.0133) (0.0331) GOP: 1(1) 
2 . Malaysia -3.8711 *** -3.8263*** -3.4099* -1.9823 ** -4.6988*** -5.3848*** PMA: 1(1) 

(0.0004) (0.0072) (0.0703) (0.0470) (0.0008) (0.0008) GOP: 1(1) 
3. Filipina -18.3673*** -30.9 133*** -32.3073*** -1.7014 -2.1926 -3.9531** PMA: 1(1) 

(0.0000) (0.0001) (0.0000) (0.2388) (0.2131) (0.0228) GOP: 1(1) 
4. Thailand -3.7826*** -3.6957*** -3.6863*** -2.0189** -3.5486** -3.5174* PMA: 1(1) 

~0.00052 {0.00982 {0.04022 ~0.04342 ~0.0 1392 {0.05682 GOP: 1{12 
Sumber: Hasil olahan penulis dengan menggunakan EViews 5. 
Catalan: Angka di dalam kumng adalah nilai p-value. *** menunjukan signifikansi pada I%; ** menunjukan 
signifikansi pada 5%; * menunjukan signifikansi pada 10%. 1(1) menunjukan derajat stasioneritas satu. 

B. Basil Pengujian Kointegrasi 
Hasil pengujian Akar Unit pada bagian sebelumnya menunjukan bahwa PMA dan GDP 

stasioner pada derajat yang sama, yaitu first dijftrence. Sehingga, terdapat kemungkinan 
hubungan linear antar kedua variabel tersebut. Untuk menguji kemungkinan hubungan linear 
antar PMA dan GDP, penelitian ini mengadopsi pengujian Kointegrasi Johansen. Hasil 
pengujian kointegrasi Johansen disarikan pada Tabel4. 

Negara 

I. Indonesia 
2. Malaysia 
3. Filipina 
4. Thailand 

Tabel 4: Basil Pengujian Kointegrasi Johansen 
Trace 0.05 Critical Probability 

Statistics 
32.80752 
18.95988 
19.74458 
26.86228 

Value 
15.49471 
15.49471 
15.49471 
15.49471 

0.0001 
0.0144 
0.0107 
0.0007 

Sumber: Hasil olahan penulis dengan menggunakan EViews 5. 

Keterangan 

Kointegrasi 
Kointegrasi 
Kointegrasi 
Kointegrasi 

Terlihat pada Tabel 4 bahwa terdapat kointegrasi antar PMA dan GDP pada keempat 
negara yang diamati. Nilai Hal ini tercennin dari nilai Trace Statistics yang lebih besar daripada 
critical value 5%. N ilai probabilitas Trace Statistics, pada kolom keempat, memberikan 
informasi bahwa kointegrasi antara PMA dan GDP terjadi pada probabilitas 0,1%, jauh lebih 



kecil daripada critical value 5%, yang mengindikasikan signifikansi kointegrasi antar kedua 
varia bel. 

Dari hasil pengujian kointegrasi ini, dapatlah dinyatakan bahwa terdapat hubungan linear 
antar PMA dan GDP pada keempat negara yang diamati. Dengan demik ian, pengujian kausalitas 
Granger dapat dilakukan untuk mengetahui arah kausalitas antar PMA dan GDP. 

C. Basil Pengujian Kausalitas Granger 
Pengujian kausalitas Granger dilakukan dengan persamaan (3) dan persamaan (4) yang 

ditampilkan pada bagian Model Empiris. Rangkuman hasil pengujian kausalitas Granger 
disajikan pada Tabel 5. Hipotesis pertama untuk menguji pengaruh kausal dari PMA ke GDP, 
yang diperlihatkan pada kolom kedua Tabel 5. Hipotesis kedua dipergunakan untuk menguji 
pengaruh kausal dari GDP ke PMA, yang diperlihatkan pada kolom ketiga Tabel 5. 

Tabel 5: Basil Pengujian Kausalitas Granger 
Negara HO: PMA does not HO: GDP does not Arah Hubungan 

Granger Cause GDP Granger Cause PMA Kausalitas 
I. Indonesia 0.1608 4.0656** Kausalitas satu arah dari 

(0.8525) (0.0314) GDPkePMA 
2. Malaysia 1.8972 2.8447* Kausalitas satu arah dari 

(0.1737) (0.0797) GDPkePMA 
3. Filipina 4.5954 0.0209 Kausalitas satu arah dari 

(0.0215) (0.9793) PMAkeGDP 
4. Thailand 0.0068 3.1105 Kausalitas satu arah dari 

(0.9932) (0.0637) GDPkePMA 
Sumber: Hasil olahan penulis dengan menggunakan EViews 5. 

Kausalitas satu arah dari GDP ke PMA ditemukan di Indonesia, Malaysia, dan Thailand 
untuk periode pengamatan 1981-2010. Sementara, kausalitas satu arah dari PMA ke GDP 
ditemukan di Filipina pada periode yang sama. lmplikasi yang diperoleh dari pengujian ini 
adalah sebagian besar dari negara Asean yang diobservasi mengikuti preposisi Growth Induces 
Foreign Direct Investment (FDI) . Temuan di Filipina berbeda dengan negara Asean lainnya, 
yang memperlihatkan terpenuhinya preposisi FDI increases Growth. 

Temuan ini sejalan dengan temuan di Dhakal et al. (2007) hanya untuk Thailand. Namun, 
temuan ini berbeda dengan Dhakal et at. untuk Malaysia dan Filipina. Dalam penelitian ini, 
ditemukan arah kausalitas dari GDP ke PMA untuk Malaysia. Sementara, Dhakal et at. (2007) 
menemukan tidak adanya kausalitas antar kedua variabel terkait di Malaysia. Begitu pula, untuk 
kasus Filipina, penelitian ini menemukan arah kausalitas dari PMA ke GDP, tetapi Dhakal eta/ 
menemukan kausalitas dua arah. 

Perbedaan temuan dalam penelitian ini dibandingkan dengan Dhakal et a/. (2007) 
disebabkan oleh dua hal. Pertama, perbedaan dalam periode waktu pengamatan. Penelitian ini 
menggunakan periode waktu yang jauh lebih up-dated dibandingkan yang dipergunakan di 
Dhakal et at. Kedua, perbedaan dalam metodologi penentuan lag waktu. Penelitian ini 
menghitung lag waktu dengan menggunakan Schwarz Information Criterion (SIC), sedangkan 
penelitian Dhakal et at. menggunakan Akaike Infornation Criterion (AIC). 



VII. KESIMPULAN DAN IMPL~I KEBIJAKAN 
Studi ini mengkaji hubungan kausal antara penanaman modal asing (PMA) dan pertumbuhan 
ekonomi di empat negara utama ASEAN, yaitu Indonesia, Malaysia, Filipina, dan Thailand. 
Pengujian akar unit diterapkan untuk mengukur tingkat stasioneritas variabel PMA dan variabel 
GDP untuk masing-masing negara. Ditemukan bahwa kedua variabel tersebut stasioner pada 
derajat satu untuk keempat negara yang diamati. Pengujian kointegrasi dilakukan terhadap kedua 
variabel, dan ditemukan bahwa terdapat hubungan linear atau kointegrasi derajat satu antar PMA 
dan GDP di masing-masing negara yang observasi. Kausalitas Granger diterapkan untuk menguji 
arab pengaruh kausal antar kedua variabel. 

Ditemukan bahwa terdapat pengaruh satu kausalitas satu arab dari GDP ke PMA di 
Indonesia, Malaysia, dan Thailand. Sedangkan, kausalitas satu arab dari PMA ke GDP 
ditemukan di Filipina. Temuan ini mengindikasikan dua hal: (1) bahwa baik hipotesis Growth 
induces FDI maupun hipotesis FDI increases Growth berlaku di kawasan ASEAN. Namun 
demikian, Growth induces FDI cenderung lebih umum ditemukan; (2) arab kausalitas hanya 
ditemukan satu arab dan tidak terdapat indikasi adanya kausalitas dua arab; (3) masing-masing 
negara di kawasan ASEAN memiliki keunikan sendiri dalam hal arab kausalitas antar PMA dan 
GDP. 

lmplikasi kebijakan dari basil temuan ini adalah pemerintah negara kawasan ASEAN, 
khususnya Indonesia, perlu mempertimbangkan secara hati-hati kebijakan insentif fiskal dan 
insentif keuangan yang banyak diberikan kepada PMA. Arab kausalitas dari GDP ke PMA 
mengindikasikan bahwa pertumbuhan ekonomi tinggilah yang menarik PMA untuk masuk ke 
Indonesia. Tidak ditemukannya indikasi bahwa PMA yang mendorong pertumbuhan ekonomi, 
menjadikan insentif-insentif yang selama ini diberikan kepada PMA bisa saja tidak efektif 
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