5. PENUTUP

Hasil penelitian menunjukkan bahwa dalam jangka panjang aliran masuk FDI
signifikan dan positif memengaruhi pertumbuhan ekonomi di 10 negara Asia
dalam periode 1998-2016. Aliran masuk FPI berdampak negatif, tetapi secara
statistik tidak signifikan memengaruhi pertumbuhan ekonomi. Perbedaan
karakteristik kedua jenis modal diduga menyebabkan perbedaan pengaruh
terhadap pertumbuhan ekonomi. FDI berpengaruh secara positif terhadap
pertumbuhan ekonomi karena investasi yang dilakukan merupakan investasi riil
dan bertahan dalam waktu yang lebih panjang. Berbeda dengan modal yang
diperoleh dari investasi portofolio yang murni aset keuangan dengan jangka
waktu lebih pendek dan tanpa keterlibatan perusahaan multinasional atau
investor lainnya secara langsung dalam transfer teknologi dan manajemen

perusahaan.

Penelitian ini juga menguji empat faktor yang sama dalam memengaruhi aliran
masuk FDI dan FPI di 10 negara Asia, namun ditemukan kesamaan dan
perbedaan di antara keduanya. Keempat faktor tersebut, di antaranya
pertumbuhan ekonomi domestik, nilai tukar domestik terhadap dolar Amerika
Serikat, pertumbuhan ekonomi Amerika Serikat, dan tingkat suku bunga
diferensial. Pertumbuhan ekonomi domestik merupakan faktor pull yang
memengaruhi aliran masuk FDI dan FPI secara positif. Aliran masuk FDI juga
dipengaruhi oleh tingkat suku bunga diferensial secara negatif dan
pertumbuhan ekonomi Amerika Serikat secara positif. Sementara itu, dari
keempat faktor yang diuji, aliran masuk FPl hanya dipengaruhi oleh
pertumbuhan ekonomi domestik. Tingkat suku bunga diferensial, pertumbuhan
ekonomi Amerika Serikat, dan nilai tukar mata uang tidak berpengaruh secara
signifikan terhadap aliran modal jangka pendek (FPIl). Berdasarkan estimasi
tersebut, faktor-faktor tersebut mungkin tidak menjadi pertimbangan utama bagi

investor untuk melakukan investasi portofolio ke 10 negara Asia yang diteliti.

Hasil yang berlawanan dengan hipotesis pada tingkat bunga diferensial diduga
karena investor melihatnya sebagai tingkat suku bunga simpanan. Akan lebih
tepat jika tingkat suku bunga diferensial dihitung berdasarkan selisih tingkat
suku bunga obligasi pemerintah negara tuan rumah dengan tingkat suku bunga
U.S. Treasury Bills. Namun, data 10 negara Asia yang tersedia untuk itu masih
terbatas. Selain itu, penelitian ini menguji empat faktor terhadap FDI dan FPI,

yaitu pertumbuhan ekonomi domestik, nilai tukar domestik terhadap dolar
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Amerika Serikat, pertumbuhan ekonomi Amerika Serikat, dan tingkat suku
bunga diferensial. Namun, FDI dan FPI merupakan jenis modal yang memiliki
perbedaan karakteristik sehingga mungkin faktor-faktor yang memengaruhinya
juga berbeda. Oleh karena itu, penelitian lebih lanjut dapat dilakukan untuk

menguji bagaimana FDI dan FPI dipengaruhi oleh faktor-faktor lain.

Diperlukan kebijakan yang dapat mendorong faktor-faktor yang dapat
meningkatkan aliran modal asing masuk ke 10 negara Asia khususnya FDI.
Salah satu cara yang dapat dilakukan adalah menjaga tingkat suku bunga riil
yang rendah dan menjaga pertumbuhan ekonomi. Langkah tersebut diperlukan
agar negara dapat mendapatkan manfaat dari aliran masuk modal asing.
Sementara itu, pengendalian terhadap FPI diperlukan agar negara tidak
mengalami dampak negatif terhadap pertumbuhan ekonomi. Hal tersebut
karena investasi portofolio merupakan jenis modal yang lebih berpotensi untuk
menghadapi risiko pembalikan modal. Kemajuan sektor keuangan domestik
juga diperlukan untuk mendorong alokasi modal secara efisien. Pada akhirnya,
FDI dapat mendorong pertumbuhan ekonomi, namun penting bagi negara

untuk tetap mengembangkan sumber dana domestik.
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