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ABSTRACT

Political risk is a risk that occurs due to political disturbances in a country that can affect its
economy. This risk is one of the risks that investors consider when investing in a country. High
political risks can create obstacles that potentially disrupt investors' business operations. This
study aims to see the impact of political risk on Foreign Direct Investment (FDI) in the ASEAN
region in 1996-2019 using panel data analysis with the best model, namely the fixed effect model
(FEM). Sources of data in this study came from the World Governance Indicator (WGI) and
World Development Indicator (WDI). The results of this study indicate that political risk as
reflected in political stability and regulatory quality has a significant influence on FDI inflows in
the ASEAN region. Political instability could make investors reluctant to invest in the country due
to the concern about disturbances that will occur in the future. The role of governments in
ASEAN countries is needed to maintain political stability and attract more foreign investors to
invest in the ASEAN region. In addition, a country needs to have good regulatory quality so that
investors do not experience obstacles in the early stages of investment. Complicated licensing and
many regulations can be one of the obstacles in investing.
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PENDAHULUAN

Selama kurang lebih tiga dekade terakhir ini, Foreign Direct Investment (FDI) di dunia
tumbuh secara signifikan yaitu sebesar US$ 1,39 triliun pada tahun 2019 (The ASEAN
Secretariat & UNCTAD, 2021). Alasan di balik pertumbuhan ini dikarenakan FDI mampu
menciptakan win - win solution bagi perusahaan internasional dan juga negara tujuan investasi
(host country) (Hindrayani, 2013). Seperti misalnya dengan melakukan FDI, investor mampu
memaksimalkan keuntungannya dengan cara mengurangi biaya produksinya dan juga
menjangkau pasar yang lebih luas. Sedangkan bagi host country, dapat menumbuhkan
perekonomian dengan cara transfer teknologi, dan juga inovasi yang nantinya dapat menjadikan
peluang bagi host country untuk menambah keunggulan kompetitifnya dalam bersaing di pasar
global (lloie, 2015). FDI dapat menstimulasi pertumbuhan ekonomi melalui pendapatan atas
pajak, akumulasi modal, serta penyediaan lapanagan kerja (Tanaya & Suyanto, 2022).

Salah satu risiko yang menjadi pertimbangan bagi investor untuk menanamkan FDI adalah
political risk atau risiko politik. Risiko politik adalah risiko yang terjadi dikarenakan adanya
gangguan politik di suatu negara yang nantinya dapat mempengaruhi perekonomian negara terkait
(Sottilotta, 2012). Adanya risiko politik di suatu wilayah maupun negara akan membuat investor
berpikir dua kali untuk menanamkan modalnya ke negara tujuan (Simanjuntak, 2018). Beberapa
risiko politik yang menjadi pertimbangan bagi investor diantaranya adalah stabilitas politik,
kebijakan pemerintah, dan juga hukum yang berlaku di negara tujuan (Elleuch et al., 2015).

Menurut Wilkin & Minor (2001), saat ini risiko politik timbul lebih halus dibandingkan
dengan periode-periode sebelumnya yaitu dengan cara perubahan regulasi, hukum, transisi
pemerintah, masalah lingkungan dan hak asasi manusia, krisis mata uang hingga terorisme.
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Risiko politik yang cenderung “tidak terlihat” menyebabkan sulitnya pemerintah untuk mengelola
risiko-risiko tersebut. Oleh karena itu dapat dikatakan bahwa saat ini risiko politik dapat dikaitkan
dengan bagaimana tindakan pemerintah dalam menciptakan lingkungan bisnis yang lebih efisien
bagi investor asing (Agarwal & Feils, 2007; Elleuch et al., 2015).

Negara-negara di dunia memiliki risiko politik yang sangat beragam mulai dari risiko politik
tinggi hingga risiko politik yang rendah tidak terkecuali negara ASEAN. ASEAN merupakan
kawasan yang memiliki risiko politik yang tinggi hingga rendah. Seperti misalnya: Singapura
memiliki risiko politik yang rendah; sedangkan Indonesia, Malaysia, Filiphina, Brunei
Darussalam, Thailand, dan Vienam memiliki risiko politik menengah dan Kamboja, Laos, dan
Myanmar memiliki risiko politik yang sangat tinggi (MarshMcLennan, 2019). Menurut ERMA
(2021), political risk yang terjadi di ASEAN terkait dengan banking sector vulnerability, dengan
proporsi 50% negara di ASEAN memiliki masalah risiko politik yang paling umum terkait
dengan legal and regulatory, dan sisanya terkait dengan political violence. Sedangkan menurut
OECD (2013) dan Qingzhen (2015) risiko politik yang paling utama terjadi di kawasan ASEAN
dikarenakan adanya perubahan regulasi dan internal politic.

Seiring dengan risiko politik yang dimiliki oleh negara — negara di ASEAN. ASEAN juga
merupakan kawasan yang menarik bagi tujuan FDI. Hal itu dibuktikan dengan adanya
peningkatan jumlah FDI pada tahun 2013 hingga 2019. Tahun 2013 ASEAN berhasil menarik 8%
aliran FDI global dan menyumbang 3% tumbuhnya perekonomian global (The ASEAN
Secretariat & UNCTAD, 2014). Kenaikan FDI terus berkembang hingga pada tahun 2019, yang
menjadi tahun dimana penerimaan FDI tertinggi dibandingkan dengan tahun - tahun sebelumnya
yang mencapai US$ 182 juta. Seiring meningkatnya penerimaan FDI di kawasan ASEAN, hal itu
membuktikan bahwa ASEAN merupakan kawasan yang menarik bagi investor untuk
menanamkan modalnya (The ASEAN Secretariat & UNCTAD, 2021).

Beberapa peneliti telah melakukan penelitian untuk menyelidiki hubungan antara political
risk dengan FDI. Dari beberapa hasil penelitian ditemukan adanya perbedaan pendapat mengenai
hubungan political risk dan FDI. Elleuch et al. (2015) dan Erkekoglu & Kiligarslan, (2016)
berpendapat bahwa political risk berpengaruh negatif terhadap aliran masuk FDI di negara tujuan.
Menurut hasil penelitiannya, negara dengan risiko politik yang tinggi dapat membuat investor
kehilangan minatnya untuk berinvestasi dikarenakan investor khawatir akan dihadapkan oleh
risiko kerugian yang dapat terjadi di negara tujuan. Pendapat yang berbeda dikemukakan oleh
Dwinitasari & Sulasmiyati (2017) dan Salem & Younis, (2021), yakni risiko politik tidak
memiliki pengaruh yang signifikan terhadap FDI. Hal ini disebabkan banyaknya faktor lain yang
menjadi prioritas bagi investor untuk menanamkan investasinya seperti misalnya tersedianya
sumber daya alam, sumber daya manusia, dan faktor - faktor lain yang dibutuhkan oleh investor.
Selain itu, sebelum berinvestasi, investor dapat mempersiapkan perlindungan seperti asuransi
yang digunakan untuk mengurangi kerugian yang disebabkan oleh risiko politik yang berada di
negara tujuan investasinya. Dengan adanya perbedaan pendapat yang dihasilkan oleh penelitian -
penelitian terdahulu maka penelitian ini ingin mengkaji apakah political risk yang dicerminkan
dengan political stability, government effectiveness, dan regulatory quality memiliki pengaruh
terhadap penerimaan FDI di ASEAN.

STUDI LITERATUR

Political risk atau resiko politik dapat didefinisikan sebagai adanya gangguan politik di suatu
negara yang memiliki potensi untuk mempengaruhi atau menghambat tujuan dari perusahaan
(Hansen & Zegarra, 2016). Multinational company (MNC) tidak ingin melakukan FDI di negara
dengan political risk yang tinggi dikarenakan adanya potensi political risk dapat mempengaruhi
biaya operasional (Hayakawa et al., 2012). Tingkat political risk yang tinggi pada umumnya
dapat menyebabkan iklim investasi yang kurang stabil dan berpotensi mengurangi tingkat
pengembalian investasi (Kalt, 2017).

Political stability yaitu kondisi pemerintahan di suatu negara yang dapat bertahan ditengah
gejolak politik (Kurul & Yalta, 2017). Political stability biasanya timbul ketika pemerintah
berhasil menangani krisis dan mengontrol masyarakatnya dengan baik (Mohamed, 2019).
Political stability merupakan salah satu faktor utama yang dipertimbangkan investor dalam
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memilih negara investasi. Investor cenderung tidak melakukan FDI dan mempertaruhkan
modalnya dalam suatu negara yang memiliki kondisi politik yang tidak stabil dikarenakan
nantinya investor akan menghadapi beberapa gangguan seperti gangguan produksi, perusakan
properti, dan pembatasan operasional perusahaan yang berujung pada kerugian (Rashid et al.,
2017).

Regulatory quality juga berperan sebagai indikator yang digunakan untuk mengukur sejauh
mana kemampuan pemerintah dalam menyusun dan menerapkan kebijakannya yang digunakan
untuk mengembangkan sektor perekonomian di negaranya (World Bank, 2021). Suatu negara
dengan regulatory quality yang buruk dapat meningkatkan ketidakpastian bagi para investor
untuk menanamkan modalnya. Regulatory quality yang buruk ditandai dengan adanya hambatan
atau kebijakan pemerintah yang tidak ramah pada investor. Dampak dari regulatory quality yang
buruk yaitu dapat membuat investor gagal untuk memaksimumkan keuntungannya (Sabir et al.,
2019).

Government effectiveness menjelaskan terkait kinerja dari suatu pemerintahan yang dapat
dikatakan efektif apabila suatu pemerintahan telah berhasil dalam mencapai tujuannya. Tujuan
pemerintah yang dimaksudkan disini seperti pelayanan publik, pelayanan sipil, dan juga
kredibilitas yang dilakukan pemerintah dalam melaksanakan kebijakannya (Duho et al., 2020).
Negara dengan pemerintahan yang efektif akan menarik banyak investor karena bagi investor
pemerintahan yang efektif dapat memfasilitasi operasi perusahaan multinasional yang beroperasi
di suatu negara dengan baik (Sabir et al., 2019; Shah & Afridi, 2015).

Ukuran pasar (market size) didefinisikan sebagai suatu estimasi yang menggambarkan jumlah
pembelian jasa dan juga barang di suatu negara atau market size juga dapat dilihat melalui
seberapa luas suatu pasar yang dapat mencerminkan konsumsi di suatu negara (Min et al., 2017).
Dalam memilih negara tujuan investasi sering kali investor akan melihat seberapa besar potensi
pasar negara tersebut. Negara dengan ukuran pasar yang besar akan dapat meningkatkan peluang
dan penjualan perusahaan yang nantinya akan menyebabkan naiknya keuntungan yang diperoleh
oleh investor (Khalfaoui & Derbali, 2021). Namun, argument yang berbeda dikemukakan oleh
Campos dan Kinoshita (2004) bahwa ketika suatu negara sering melakukan reformasi kebijakan
dan institusinya, market size menjadi tidak berpengaruh bagi investor dalam melakukan FDI.

Openness dapat didefinisikan sebagai minimnya biaya transportasi, tarif, dan pajak yang
diberlakukan oleh negara dalam perdagangan internasional. Pada umumnya, keterbukaan
perdagangan diukur dengan adanya ekspor maupun impor yang terjadi di suatu negara. Menurut
Martirosyan (2020) negara yang memiliki keterbukaan perdagangan dapat memberikan poin lebih
karena adanya peluang yang semakin besar untuk transfer teknologi dan sumber daya. MNC
cenderung memilih untuk berinvestasi pada negara dengan perekonomian terbuka dengan
pertimbangan hambatan yang timbul pada negara tersebut akan semakin kecil sehingga biaya
transaksi (tariff) juga akan semakin rendah (Rashid et al., 2017). Namun, tingkat keterbukaan
terkadang menjadi tidak memiliki pengaruh terhadap masuknya FDI. Hal ini mungkin bisa terjadi
akibat adanya indikator-indikator yang dapat menghambat masuknya FDI seperti kebijakan
keterbukaan perdagangan yang tidak dijalankan secara efisien oleh pemerintahan maupun adanya
ketidakstabilan ekonomi maupun politik di suatu negara yang nantinya dapat mengacu pada
peningkatan risiko (Khan & Hye, 2014; Rathnayaka et al., 2021; Tahmad & Adow, 2018).

METODE

Jenis penelitian yang nantinya digunakan dalam penelitian ini adalah jenis explanatory
research dimana dalam penelitian explanatory digunakan untuk mengetahui sebab - akibat dari
suatu fenomena. Explanatory research dapat juga digunakan untuk mengetahui pengaruh dari
satu variabel terhadap variabel lainnya (Mulyadi, 2011). Metode yang nantinya digunakan dalam
penelitian ini adalah metode kuantitatif dengan menggunakan jenis data sekunder yang bersumber
dari dari World Development Indicator (WDI) dan World Governance Indicator (WGI). Metode
analisis data yang digunakan pada penelitian ini dengan menggunakan metode regresi data panel
(pooled data) yang menggabungkan data cross section dan time series dari sepuluh negara di
ASEAN pada tahun 1996-2019. Analisis data dilakukan dengan menggunakan E-views 11.
Variabel FDI digunakan sebagai variabel dependen, tiga variabel independen yang mencerminkan
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risiko politik yaitu political stability (PS), regulatory quality (RG), dan juga government
effectiveness (GE). FDI juga dipengaruhi oleh variabel lain yang menentukan masuknya FDI di
suatu negara maka dari itu, penelitian ini memiliki dua variabel independen tambahan yaitu
market size (MS) dan openness. Bentuk dasar regresi yang digunakan dalam penelitian ini
mengikuti penelitian sebelumnya yaitu (Khan & Akbar, 2013; Teeramungcalanon et al., 2020)
yang menganalisis pengaruh political risk terhadap foreign direct investment yang sebagai
berikut:

FDI;; = a + B1PSi; + BoRG;y + B3GE;; + B4MS; + BsOpenness;;

FDI merupakan jumlah aliran masuk FDI di negara i pada tahun t (% of GDP), dengan tiga
variabel independen yang mencerminkan political risk yaitu political stability (PS) yang
diproksikan dengan peringkat di setiap negara i pada tahun t, regulatory quality (RG) yang
diproksikan menggunakan ranking di negara i pada tahun t, dan government effectiveness (GE)
yang diproksikan dengan ranking di setiap negara i pada tahun t. dan dua variabel independen
tambahan yaitu market size (MS) yang diproksikan dengan pertumbuhan PDB per kapita (%) di
negara i pada tahun t dan openness yang diproksikan menggunakan trade openness of GDP (%)
di negara i pada tahun t.

Pengujian pertama yang peneliti lakukan adalah menganalisis dengan menggunakan statistik
deskriptif dan uji multikolinieritas. Analisis deskriptif digunakan untuk meringkas,
mendeskripsikan dan juga menarik kesimpulan mengenai informasi kuantitatif yang telah
dikumpulkan(Lee, 2020; Yellapu, 2018) sedangkan uji multikolinearitas digunakan untuk
mengetahui ada atu tidaknya korelasi yang sempurna antar variabel satu dengan yang lainnya.
Jika nilai korelasi antar variabel menunjukan angka lebih besar dibandingkan 0.80 maka hasil
regresi terjadi gejala multikolinieritas (Ajijia et al., 2011). Pengujian kedua yang peneliti lakukan
adalah menentukan model terbaik yang nantinya digunakan dalam penelitian. Peneliti akan
melakukan uji Chow dan uji Hausman untuk menentukan model terbaik antara common effect,
random effect serta fixed effect model yang digunakan dalam regresi (Widarjono, 2005).

HASIL
Analisis Statistik deskriptif

Berdasarkan hasil analisis statistik deskriptif pada Tabel 1 menunjukan bahwa dalam periode
24 tahun, FDI memiliki nilai rata-rata (mean) 5,373, nilai maksimum menunjukan angka 32,169
sedangkan nilai minimum sebesar -2,757. Nilai minimum FDI yang diterima ASEAN
menunjukan angka minus dikarenakan selama rentan waktu 24 tahun negara - negara di ASEAN
seringkali dihadapkan pada krisis baik krisis di negaranya maupun krisis yang terjadi di dunia.
Pada tahun 1998, terjadi penurunan FDI di kawasan ASEAN akibat dari krisis keuangan Asia
yang dampak penurunan FDI dirasakan hingga tahun 2002. Pada tahun 2008-2009, FDI di
ASEAN juga mengalami penurunan akibat adanya krisis keuangan global (Sitong, 2017; The
ASEAN Secretariat and UNCTAD, 2017).

Political Stability (PS) memiliki nilai minimum 2,650. Nilai minimum pada political stability
menunjukan angka yang sangat rendah dari 100 hal itu dikarenakan selama 24 tahun terdapat
beberapa negara di kawasan ASEAN yang memiliki situasi politik yang dapat dikatakan kurang
stabil. Situasi politik yang kurang stabil itu dirasakan oleh beberapa negara seperti misalnya
Indonesia yang pada tahun 1998 terjadi kerusuhan yang berujung pada penggulingan presiden
yang menjabat pada kala itu (Suparno, 2012). Tahun 2002 terjadi kerusuhan politik di Filipina
yang juga berujung pada penurunan pemimpin negaranya (Global Nonviolent Action Database,
2001). Negara Thailand adalah negara yang sering sekali melakukan kudeta militer yaitu pada
saat 2006 dan 2014 dua kudeta tersebut menggulingkan perdana menteri yang saat itu sedang
menjabat (Lindman, 2017). Nilai minimum pada regulatory quality menunjukan angka 0,490
dikarenakan selama 24 tahun beberapa negara di ASEAN seringkali dihadapkan oleh situasi
politik yang kurang stabil yang menyebabkan perubahan mendadak pada undang - undang dan
peraturan yang ditetapkan oleh pemerintah dan lagi masih banyaknya negara - negara di kawasan
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ASEAN yang memiliki kualitas regulasi yang kurang baik untuk mendorong pengembangan
perekonomian di negaranya (GOV.UK, 2021; Hidayah, 2017).

Tabel 1. Statistik Deskriptif

N Mean Maksimum  Minimum Std.
Devitiation
FDI 204 5,373 32,169 5,986
PS 204 44,397 99,050 2,650 29,370
RG 204 50,078 100 -2,757 27,70
GE 204 53,103 100 2.390 28,17
MS 204 3,935 12,790 -14.350 3,641
Openness 204 127,899 437,330 0,170 92,715

Sumber : Hasil olahan peneliti dengan menggunakan eviews 11

Uji Multikolinieritas

Untuk mendapatkan hasil regresi yang baik diperlukan uji multikolinieritas yang digunakan
untuk melihat korelasi antar variabel satu dengan variabel lainnya. Berdasarkan Tabel 2 dapat
dilihat bahwa hubungan variabel regulatory quality (RG) dan government effectiveness (GE)
memiliki nilai melebihi 0,80 maka dapat dinyatakan hasil mengandung gejala multikolinieritas.

Tabel 2. Hasil Uji Multikolinearitas

Correlation
FDI PS RG GE MS Openness
FDI 1,000 0,568 0,447 0,377 0,033 0,752
PS 0,568 1,000 0,646 0,649 -0,298 0,642
RG 0,447 0,646 1,000 0,937 -0,476 0,693
GE 0,377 0,649 0,937 1.000 -0,457 0,687
MS 0,033 -0,298 -0,457 -0.457 1,000 -0,145
Openness 0,752 0,642 0,693 0.687 -0,145 1,000

Sumber : Hasil olahan peneliti dengan menggunakan eviews 11

Untuk mengatasi masalah multikolinieritas pada data, maka dapat dilakukan dengan
menghilangkan salah satu variabel (Basuki, 2020). Maka dari itu peneliti akan menghilangkan
salah satu variabel. Variabel yang akan dihilangkan oleh peneliti adalah variabel government
effectiveness (GE) dikarenakan menurut penelitian political risk dikawasan ASEAN lebih
mengacu pada kualitas regulasi dan kondisi politik yang dimiliki oleh suatu negara dan juga
terkadang investor juga tidak terlalu memperhatikan kualitas dari pelayanan publik yang dimiliki
oleh negara host country (Biro et al., 2019; Qingzhen, 2015).

Tabel 3. Hasil Uji Multikolinearitas Dengan Mengurangi Salah Satu Variabel

Correlation
FDI PS RG MS Openness
FDI 1,000 0,568 0,447 -0,033 0,752
PS 0,568 1,000 0,646 -0,298 0,642
RG 0,447 0,646 1,000 -0,476 0,693
MS 0,033 -0,298 -0,457 1,000 -0,145
Openness 0,752 0,642 0,693 0,145 1,000

Sumber : Hasil olahan peneliti dengan menggunakan eviews 11
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Dapat dilihat dalam Table 3, setelah mengurangi salah satu variabel hubungan antara variabel
satu dan variabel lainnya tidak melebihi 0,80 maka dapat disimpulkan data tidak mengandung
multikolinieritas.

Uji Hipotesis

Sebelum melakukan uji hipotesis tahap pertama yang dilakukan adalah menentukan model
terbaik yang digunakan dalam penelitian. Untuk menentukan model terbaik dapat dilakukan
dengan menggunakan dua uji yaitu Chow test dan juga Hausman test.

Tabel 4. Hasil Regresi dengan Menggunakan Fixed Effect Model

Variabel Independen Koefisien Std.Error t-Statistik Prob
C (Konstanta) -4,415 2,380 -1,741 0,083
PS 0,076 0,022 3,474 0,0006***
RG 0,082 0,042 1,964 0,0509*
MS 0,123 0,075 1,633 0,103
Openness 0,011 0,009 1,193 0,234
R-Squared 0,749
Adjusted R-Squared 0,732
F-Statistic 43,75
Prob(F-statistic) 0,000
Durbin-Watson stat 0,946

Sumber : Hasil olahan peneliti dengan menggunakan eviews 11
***Tingkat signifikansi pada 1%
*Tingkat signifikansi pada 10%

Chow test untuk membandingkan common effect model dan fixed effect jika probabilitas lebih
dari > 0.10 maka model yang terpilih adalah common effect model, probabilitas < 0.10 maka
model yang dipilih adalah fixed effect model begitu juga pada Hausman test digunakan untuk
membandingkan random effect model dan fixed effect model. Apabila hasil Hausman test
memiliki probabilitas lebih dari > 0.10 maka model yang terpilih adalah random effect model,
sedangkan dengan probabilitas < 0.10 maka model yang dipilih adalah fixed effect model (Fithri
& Kaluge, 2017; Zulhaimi & Nuraprianti, 2019). Setelah melakukan pengujian model terbaik
diperoleh probabilitas < 0.10 maka fixed effect model sebagai model terbaik yang digunakan
dalam penelitian ini. Maka Tabel 4 menunjukan hasil regresi data panel dengan menggunakan
fixed effect model.

PEMBAHASAN

Pengaruh political stability terhadap FDI

Berdasarkan hasil dari pengujian hipotesis, menunjukan bahwa terjadi penolakan pada
hipotesis nol dikarenakan probabilitas dari political stability menunjukkan angka 0,0006 dimana
kurang dari taraf signifikansi yang sebesar 0.10. Hal tersebut memiliki arti bahwa political
stability secara signifikan memiliki pengaruh terhadap masuknya foreign direct investment. Hasil
pengujian ini sesuai dengan penelitian-penelitian terdahulu yang pernah dilakukan oleh Sabir et
al., (2019)dan Rashid (2017) yang menyatakan bahwa political stability mencerminkan kondisi
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politik di suatu negara yang merupakan salah satu faktor yang menjadi pertimbangan investor
untuk menanamkan modalnya di negara tujuan investasi. Semakin bergejolak politik disuatu
negara akan membuat investor enggan untuk menanamkan modalnya di negara tujuan
dikarenakan dengan adanya politik yang tidak stabil akan membuat kekhawatiran terhadap
gangguan-gangguan yang nantinya akan terjadi.

Pengaruh regulatory quality (RG) terhadap FDI

Berdasarkan hasil dari pengujian hipotesis menunjukan bahwa terjadi penolakan pada
hipotesis nol dikarenakan probabilitas dari regulatory quality menunjukan angka 0,0509 dimana
kurang dari taraf signifikansi yang sebesar 0.10. Hal tersebut memiliki arti bahwa regulatory
quality secara signifikan memiliki pengaruh terhadap masuknya foreign direct investment. Hasil
dari pengujian ini sesuai dengan penelitian-penelitian sebelumnya yang dilakukan oleh Sabir et al
(2019) yang menyatakan bahwa dengan suatu negara memiliki regulatory quality yang buruk
akan menghambat masuknya investor untuk menanamkan investasinya di negara yang hendak
menjadi tujuan investasi dikarenakan regulatory quality yang buruk yang dimiliki oleh suatu
negara akan mengakibatkan para investor mengalami hambatan-hambatan dalam pasar yang
dituju seperti misalnya mengenai hambatan ekspor-impor dan juga perizinan.

Pengaruh market size terhadap FDI

Berdasarkan hasil dari pengujian hipotesis menunjukan bahwa terjadi penerimaan pada
hipotesis nol dikarenakan market size memiliki probabilitas sebesar 0.103 yang berarti nilai
probabilitasnya lebih besar dibandingkan dengan tingkat signifikansi senilai 0.10 yang memiliki
arti bahwa market size tidak signifikan memiliki pengaruh terhadap masuknya FDI. seperti
penelitian penelitian yang dilakukan sebelumnya menjelaskan bahwa ketika suatu negara sering
melakukan reformasi kebijakan dan institusinya maka market size menjadi tidak lagi
berpengaruh bagi investor dalam menanamkan FDI nya ke negara tujuan (Kinoshita & Campos,
2003)

Pengaruh openness terhadap FDI

Berdasarkan hasil dari pengujian hipotesis menunjukan bahwa terjadi penolakan pada
hipotesis nol dikarenakan probabilitas dari openness menunjukan angka 0.234 dimana kurang dari
taraf signifikansi yang sebesar 0.10. Hal tersebut memiliki arti bahwa openness secara signifikan
tidak memiliki pengaruh terhadap masuknya foreign direct investment. Seperti penelitian-
penelitian sebelumnya yang menyatakan openness terkadang menjadi tidak memiliki pengaruh
pengaruh terhadap foreign direct investment dikarenakan ketika suatu negara memiliki aturan
yang baik mengenai keterbukaan perdagangan akan tetapi dibarengi dengan ketidakefisiensinya
pemerintah dalam menjalankan keterbukaan dapat menyebabkan kurang minatnya investor untuk
berinvestasi ke negara yang dituju ditambah lagi seiring dengan tingkat keterbukaan yang tinggi
dibarengi dengan ketidakstabilan ekonomi dan politik di suatu negara akan membuat investor
khawatir dengan risiko-risiko yang dapat mengganggu kegiatan operasionalnya di negara yang
dituju (Khan & Hye, 2014; Rathnayaka et al., 2021; Tahmad & Adow, 2018).

KESIMPULAN

Dengan meneliti pengaruh political risk terhadap FDI dimana political risk diukur dengan
kestabilan politik dan kualitas regulasi di seluruh negara di kawasan ASEAN maka dapat
disimpulkan bahwa political risk memiliki pengaruh terhadap masuknya foreign direct investment
di negara-negara kawasan ASEAN. Dengan suatu negara memiliki political risk yang rendah
yang dicerminkan dengan kestabilan politik dan kualitas regulasi yang baik akan membuat
investor lebih tertarik untuk menanamkan modalnya ke negara yang hendak dituju. Dikarenakan
dengan semakin rendahnya political risk akan membuat investor tidak merasa khawatir akan
terjadi hambatan-hambatan dalam melakukan kegiatan usahanya di suatu negara (Elleuch et al.,
2015; Erkekoglu & Kiligarslan, 2016). Sebaliknya untuk negara di kawasan ASEAN tetap
menjaga kestabilan politiknya dan meningkatkan kualitas regulasi agar lebih menarik banyak
investor untuk menanamkan FDI di kawasan ASEAN dan untuk penelitian selanjutnya yang ingin
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melakukan penelitian lanjutan mengenai pengaruh dari political risk terhadap masuknya foreign
direct investment (FDI) di kawasan ASEAN, untuk mempertimbangkan penambahan atau
penggunaan variabel covid-19. Dikarenakan dengan adanya covid-19 yang terjadi di seluruh
belahan dunia membuat pemerintah mengluarkan kebijakan-kebijakan baru mengenai pembatasan
untuk mengurangi penyebaran virus covid-19 di negaranya.
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