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ABSTRAK

Paradigma pembangunan berkualitas menjadi langkah prioritas dan fokus global saat ini untuk
mencapai Sustainable Development Goals (SDGs). Akan tetapi, banyak negara masih terjebak
dalam pola pembangunan semu yang berakibat deforestasi, polusi udara, dan penurunan
kualitas air. Di sisi lain, Foreign Direct Investment (FDI) sebagai salah satu sumber pendanaan
negara mengalami pergeseran tren menjadi investasi berkelanjutan yang mempertimbangkan
aspek Environmental, Social, and Governance (ESG). Penelitian ini bertujuan menganalisis
faktor-faktor ESG yang berpengaruh terhadap FDI. Metode yang digunakan adalah pendekatan
kuantitatif dengan teknik analisis regresi data panel. Sampel penelitian ini sebanyak 10 negara
ASEAN dari tahun 2010 hingga 2021. Hasil analisis menunjukkan bahwa variabel
Environmental (E), Social (S), and Governance (G) menunjukkan pengaruh negatif signifikan
terhadap FDI. Penelitian ini memberi rekomendasi pada pemerintah untuk merumuskan
strategi investasi yang mendorong implementasi ESG dalam mempromosikan pembangunan
berkualitas dan berkelanjutan di ASEAN.

Kata Kunci : Environmental Social Governance, Foreign Direct Investment, ASEAN, Regresi
Panel

1. PENDAHULUAN

Paradigma pembangunan berkualitas menjadi urgensi karena perspektif pembangunan tidak
hanya berkaitan pertumbuhan ekonomi, tetapi juga memperhatikan aspek sosial dan lingkungan.
Praktik pembangunan berkualitas harus selaras dengan konsep Sustainable Development Goals
(SDGs) untuk periode tahun 2015 hingga 2023 yang tercetus sejak 2015 dalam perjanjian
geopolitik ketika 193 negara berkumpul dan sepakat menandatangani program ini. SDGs
merupakan program yang memiliki 17 target dengan total 169 indikator spesifik. Target dan
indikator tersebut mewakili kerangka jangka panjang kontribusi terhadap pembangunan
berkelanjutan. Selain itu, SDGs juga menjadi pedoman tentang apa yang akan terjadi dibutuhkan,
diterima dan didukung oleh masyarakat di masa depan [1].

Berdasarkan fenomena saat ini, pembangunan berkualitas justru menjadi tantangan yang harus
dicapai. Hal tersebut dikarenakan telah terjadi kerusakan sosial dan lingkungan sebagai akibat
dampak negatif pembangunan biasa [2-6]. Selain itu, realitas menunjukkan banyak negara yang
menghadapi kesenjangan antara idealisme SDGs dengan praktiknya. Dimana, di beberapa dekade
terakhir terjadi tekanan degradasi lingkungan dan ketegangan sosial seiring dengan
bertambahnya jumlah penduduk dan peningkatan per kapita konsumsi [3]. Pada akhirnya,
mayoritas negara terperangkap dalam model pembangunan semu. Konsep pembangunan
semu merupakan upaya pembangunan lebih berfokus pada pencapaian ekonomi cepat tanpa
mempertimbangkan konsekuensi jangka panjang terhadap aspek sosial dan lingkungan,
akibatnya kerusakan lingkungan menjadi hasil konkret seperti deforestasi, polusi udara, dan
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penurunan kualitas air. Lebih lanjut, mengutip laporan World Bank (2024), terdapat data
kerusakan sosial dan lingkungan yang berada di tahap mengkhawatirkan di antaranya, hutan
menutupi hanya 31% dari total luas daratan dunia yaitu 4 miliar hektar, terdapat total 12% emisi
gas rumah kaca, lebih dari 30% penyakit baru yang dilaporkan sejak tahun 1960, serta 15% dari
250 penyakit menular, di mana semua kerusakan tersebut terjadi karena degradasi hutan.

Solusi fenomena pembangunan semu terus berkembang hingga saat ini, khususnya pemahaman
dan kesadaran terhadap pelestarian aspek sosial dan lingkungan. Pada perkembangan dunia
modern aspek sosial dan lingkungan lekat dengan isu Environmental, Social, Governance (ESG).
Berdasarkan sejarah, isu ESG sudah tercipta sejak 1990-an bentuk keresahan masyarakat dunia
atas dampak negatif yang ditimbulkan oleh pembangunan yang tidak peka terhadap aspek sosial
dan lingkungan. Faktor utama ESG menjadi solusi karena selaras dengan SDGs sehingga mampu
menciptakan kebijakan lingkungan dan inisiatif pertumbuhan berkelanjutan di tingkat negara
[1,10]. Pada ranah ekonomi global, Environmental, Social, and Governance (ESG) juga mampu
memberikan pengaruh terhadap perspektif investor asing dalam melakukan investasi langsung
luar negeri atau dikenal Foreign Direct Investment (FDI). Negara yang menerapkan kebijakan
ESG dalam sektor industri secara signifikan berkontribusi terhadap perilaku FDI [28,31]. ESG
dianggap berkaitan dengan tanggung jawab sosial yang menjadi landasan operasional
perusahaan dengan mempertimbangkan sosial dan lingkungan [3]. Sektor publik dan privat,
seperti Badan Usaha Milik Negara (BUMN), perusahaan besar, dan perusahaan non-teknologi
khususnya merasakan manfaat dari kinerja ESG dalam konteks pengambilan keputusan perilaku
FDI [28]. Di samping itu, kinerja ESG mendorong inovasi dan efisiensi, sehingga meningkatkan
daya saing perusahaan, serta dapat meningkatkan reputasi perusahaan dan memberikan
keuntungan.

Penelitian ini bertujuan menganalisis faktor-faktor ESG yang berpengaruh terhadap FDI. Analisis
ESG terhadap FDI berpotensi memberikan gambaran manfaat yang luas bagi negara yang
menghasilkan pembangunan sebagai investasijangka panjang berdampak positif, serta sebagai
sumber pendanaan mengatasi tantangan ekonomi [18]. Selain itu, faktor ESG yang memengaruhi
masuknya FDI diharapkan menciptakan paradigma pembangunan berkualitas yang bersifat
berkelanjutan dengan pendekatan holistik, serta memperhatikan kolaborasi dan peran
pemangku kepentingan.

2. URAIAN PENELITIAN

Metode yang digunakan adalah pendekatan kuantitatif dengan teknik analisis regresi data panel.
Sampel penelitian ini sebanyak 10 negara ASEAN, yaitu yaitu Negara Indonesia, Singapura,
Malaysia, Thailand, Vietnam, Brunei Darussalam, Kamboja, Laos, Myanmar, dan Filipina. Jumlah
data yang digunakan sebanyak 120 observasi yang diperoleh dari jumlah periode penelitian
(t=12) dan jumlah Negara yang digunakan (n=10). Populasi yang digunakan dalam penelitian ini
adalah keseluruhan Negara yang memiliki arus masuk Foreign Direct Investment (FDI). Sementara
teknik pengambilan sampel yang digunakan adalah purposive sampling, yaitu sampel yang dipilih
berdasarkan kriteria tertentu sebagai berikut:

1. Negara yang tergabung dalam Assosiasion of South East Asia Nation;

2. Negara dengan keterbukaan ekonomi (free market economy);

3. Negara yang menerima aliran masuk Foreign Direct Investment (FDI).

Data sekunder penelitian diperoleh darilaporan diterbitkan oleh World Bank dan Unitted Nation
Development Programe (UNDP). Adapun persamaan regresi dari penelitian ini sebagai berikut.

BiVA+ s PS5+ [gLBR +e (1)
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Variabel Y adalah Foreign Direct Investment (FDI) yang merupakan variabel endogen, serta
variabel eksogen dalam Produk Domestik Bruto (PDB), Fores area (FRS), Human Development
Index (HDI), Stabilitas Politik (PS), Akunbilitas dalam Hukum (VA), dan variabel kontrol angkatan
kerja (LBR). Analisis regresi panel dilakukan dengan Fix Effect Model karena berdasarkan uji
pemilihan model diperoleh hasil FEM yang terpilih dalam penelitian ini. Variabel endogen
penelitian yaitu Foreign Direct Investment (FDI) yang diambil dari basis data World Bank. Data
disajikan dalam mata uang Dolar Amerika Serikat saat ini. Persamaan FDI diperoleh
perbandingan arus masuk FDI antara negara-negara dengan ukuran ekonomi yang berbeda
sebagai berikut (Chipalkatti et al., 2021):

PDB (nilai nominal)

0, =
FDI (%) Arus Masuk FDI (nilai ’nami’nal)x 100 2)
Keterangan:
FDI = Foreign Direct Investment
PDB = Produk Domestik Bruto

Selain variabel endogen, terdapat variabel eksogen yaitu Produk Domesik Bruto (PDB), yaitu
ukuran ekonomi suatu negara. Semakin tinggi PDB, semakin besar kemungkinan FDI masuk ke
negara tersebut. PDB ditentukan dengan menjumlahkan pengeluaran total untuk membelibarang
dan jasa akhir yang dihasilkan pada tahun tersebut. Bentuk persamaan PDB  pendekatan
pengeluaran [19] yaitu:

Y=C+I1+G+(X-M) 3)
Keterangan:
C Pengeluaran untuk konsumsi oleh rumah tangga

I Investasi dari sektor bisnis
G = Pembelanjaan atau pengeluaran pemerintah

X-M = Ekspor neto (ekspor-impor)

Berdasarkan hal tersebut, uraian hipotesis PDB yaitu:
HO.Variabel Produk Domestik Bruto (PDB) tidak berpengaruh terhadap FDI di ASEAN
H1.Variabel Produk Domestik Bruto (PDB) berpengaruh terhadap FDIdi ASEAN

Selanjutnya, variabel luas hutan yang diperoleh dari lahan di bawah tegakan pohon alami atau
yang ditanami dengan ketinggian minimal 5 meter yang dapat dituliskan dalam persamaan
berikut (World Bank, 2024):

Total area ditanam pohon
Luas Hutan = - x 100
Luas Wilayah 4)

Berdasarkan uraian tersebut, hipotesis variabel luas hutan dirumuskan sebagai berikut:
HO. Variabel luas hutan tidak berpengaruh terhadap FDI di ASEAN
H1. Variabel luas hutan berpengaruh terhadap FDI di ASEAN

Selanjutnya, variabel Human Development Index (HDI) yaitu ukuran kualitas hidup suatu
negara. Pengukuran HDI dilakukan dengan mencari nilai tiga pilar yaitu kesehatan yang
diukur dengan harapan hidup saat lahir, pendidikan yang diukur dengan rata-rata tahun
sekolah dan harapan lama sekolah, dan standar hidup yang diukur dengan Pendapatan
Nasional Bruto (PNB) per kapita masyarakat di sebuah negara (UNDP, 2024b). Hipotesis
variabel HDI dirumuskan sebagai berikut:

HO. Variabel Human Development Index (HDI) tidak berpengaruh terhadap FDI di ASEAN
H1. Variabel Human Development Index (HDI) berpengaruh terhadap FDI di ASEAN
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Pada aspek Governance terdapat variabel stabilitas politik adalah kondisi politik yang kondusif
untuk pembangunan. Nilai dari stabilitas politik diperoleh dari ranking Worldiwide index
dengan jangka 1-100 (World Bank, 2024b). Hipotesis variabel stabilitas politik dirumuskan
sebagai berikut:

HO. Variabel stabilitas politik tidak berpengaruh terhadap FDI di ASEAN
H1. Variabel stabilitas politik berpengaruh terhadap FDI di ASEAN

HO. Variabel Akunbilitas dalam hukum tidak berpengaruh terhadap FDI di ASEAN
H1. Variabel Akunbilitas dalam hukum berpengaruh terhadap FDIdi ASEAN

Terakhir, pada variabel kontrol yaitu jumlah tenaga kerja merupakan individu dengan rentang
usai 15-60 tahun (World Bank, 2024). Variabel angkatan kerja menggunakan satuan juta jiwa.
Adapun hipotesis variabel angkatan kerja sebagai berikut:

HO. Variabel populasi tidak berpengaruh terhadap FDI di ASEAN
H1. Variabel populasi berpengaruh terhadap FDI di ASEAN

3.HASIL DAN DISKUSI

3.1 Perkembangan Foreign Direct Investment di ASEAN

ASEAN telah menjadi destinasi utama untuk Investasi Langsung Asing (FDI), didukung
oleh ASEAN Investment Area (AIA) dan ASEAN Free Trade Area (AFTA), yang membantu
pertumbuhan ekonomi dan memberikan peluang bisnis yang menguntungkan bagi
pengusaha lokal (Masron, 2013).

! ol

South-East Asia
Gambar 1. Peningkatan Foreign Direct Investment Benua Asia

Gambar 1 menunjukkan perkembangan FDI di Asia Tenggara dalam juta dollar dari tahun 1990-
2020. Secara umum, aliran FDI di Asia Tenggara mengalami pertumbuhan yang signifikan selama
periode 30 tahun yang ditunjukkan dalam gambar sehingga dengan kata lain, ASEAN juga
mengalami pertumbuhan FDI. Pertumbuhan tersebut didorong oleh beberapa faktor yaitu
merupakan salah satu kawasan dengan pertumbuhan ekonomi yang besar di dunia [17,27],
peningkatan stabilitas politik dalam beberapa dekade terakhir (WGI, 2024), dan peningkatan
infrastruktur yang signifikan dalam beberapa tahun terakhir. Faktor pendorong tersebut
menunjukkan potensi kawasan ini menarik investor sehingga mampu menarik FDI dalam
memberikan peran membiayai negara-negara tersebut dan mendorong daya saing global
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pengusaha lokal.
3.2 Hasil Uji Regresi

Hasil regresi diperoleh dari regresi panel dengan menentukan Fixed Effect Model (FEM).
Berdasarkan gambar 1 dapat diketahui bahwa hasil uji regresi panel dengan Fixed Effect Model
menunjukkan hubungan antara variabel-variabel eksogen dengan variabel endogen yaitu Foreign
Direct Investment (FDI). Maka model regresi dalam mengukur pengaruh terhadap FDI dapat
dituliskan dengan persamaan berikut:

FDI=5691477.2+402683.3PDB-663878.8FRS
-2331094.9HDI-463.1PS-3407.5VA-414215,8LBR+e (2)

Pada variabel Produk Domestik Bruto (PDB) memiliki:

Tabel 1. Hasil Uji Regresi

Fix Effect Model
fdi
gdp 40268334+
(0.006)
frs -663878.8%4¢
(0.001)
hdi -2331094 9%¢
(0.011)
va 3407 5%*
(0.024)
ps -463.1
(0.719)
Ibr ~A142158
(0.128)
_cons 5691477.2%
(0.038)
N 110
R-sq 0.180
F 3.437

Catatan: p-values dalam kurung
* p<0.1*%p<0.05***; p<0.01;**** p<0.001"

Koefisien sebesar 402683.3 dengan tingkat signifikansi p<0.05, menunjukkan bahwa peningkatan
PDB memiliki pengaruh positif yang signifikan terhadap FDI. Pada variabel Environmental (E),
koefisien untuk variabel luas hutan (Environmental) memiliki koefisien -663878.8 dengan tingkat
signifikansi p<0.05, menunjukkan bahwa faktor ini memiliki pengaruh negatif yang signifikan
terhadap FDI. Variabel Social (S) dengan indikator Human Development Index (HDI)
menunjukkan koefisien -2331094.9 dengan tingkat signifikansi p<0.1, menunjukkan pengaruh
negatif yang signifikan terhadap FDI. Variabel Government (G) dengan indikator stabillitas politik
memiliki koefisien 463.1 dengan p- value 0.719 yang menunjukkan tiadak ada pengaruh terhadap
FDI. Sedangkan, variabel akunbilitas dalam hukum memiliki koefisien 3407,5 dengan p-value
0.024 yang menunjukkan berpengaruh dengan tingkat signifikansi p<0.05. Variabel kontrol
dengan indikator angkatan kerja memiliki koefisien - 414215 dengan p-value 0.128,
menunjukkan tidak ada pengaruh terhadap FDI.
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3.3 Diskusi

Pengaruh positif signifikan yang ditunjukkan Produk Domestik Bruto (PDB) mengartikan bahwa
setiap peningkatan 1 unit dalam PDB akan meningkatkan FDI sebesar 402683.3 unit, dengan
asumsi variabel lain tetap konstan. Hasil tersebut sejalan dengan penelitian yang dilakukan oleh
Ubaidillah, Mustofa, Sukmana, R., Herianingrum, S., Ratnasari, Mawardi, [., & Zulaikha, S. (2021)
yang menyimpulkan bahwa PDB sebagai variabel makroekonomi yang berpengaruh kuat
terhadap FDI karena PDB yang bernilai positif menginterpretasikan peningkatan pertumbuhan
ekonomi sehingga berpotensi memberikan return yang tinggi kepada investor.

Pengaruh negatif signifikan yang ditunjukkan luas hutan mengartikan bahwa setiap peningkatan
1 unit dalam luas hutan akan menurunkan FDI sebesar 663878.8 unit, dengan asumsi variabel
lain tetap konstan. Hasil ini sejalan dengan penelitian Niu et al. (2024) yang menyebutkan jumlah
area hijau signifikan menurunkan jumlah investasi asing yang masuk ke perusahaan Cina yang
menjadi sampel.

Pengaruh negatif signifikan yang ditunjukkan luas hutan mengartikan bahwa setiap peningkatan
1 unit dalam HDI akan menurunkan FDI sebesar 2331094.9 unit, dengan asumsi variabel lain
tetap konstan. Temuan ini sesuai dengan penelitian yang dilakukan oleh Chipalkatti et al. (2023)
yang menyebutkan bahwa negara dengan skor HDI yang baik menurunkan FDI karena index HDI
yang tinggi menginterpretasikan kualitas hidup yang baik (diukur dengan pilar standar hidup,
pendidikan, dan kesehatan). Akibatnya, upah tenaga kerja yang harus dibayarkan relatif lebih
mahal dari pada negara dengan indeks HDI yang rendah.

Pengaruh negatif signifikan yang ditunjukkan akunbilitas dalam hukum mengartikan bahwa
setiap peningkatan 1 unit dalam akunbilitas dalam hukum akan menurunkan FDI sebesar 3407.5
unit, dengan asumsi variabel lain tetap konstan. Temuan ini sesuai dengan penelitian yang
dilakukan oleh Al Mustofa (2022) yang membahas bahwa kualitas regulasi pemerintah akan
mempengaruhi keputusan FDI. Variabel stabilitas politik dan tenaga kerja tidak menunjukkan
pengaruh signfikan terhadap model sehingga menjadi keterbatasan penelitian ini. Konstanta
model ini memiliki koefisien 5691477.2 dengan tingkat signifikansi p<0.01, menunjukkan
bahwa ketika semua variabel eksogen bernilai nol, nilai FDI tetap positif dan signifikan
sebesar 5691477.2 unit. Nilai R-squared (R-sq) sebesar 0.180 menunjukkan bahwa sekitar 18%
variasi dalam FDI dapat dijelaskan oleh variabel-variabel eksogen dalam model ini. F-statistic
sebesar 3.473 menunjukkan signifikansi keseluruhan model.

4.KESIMPULAN/RINGKASAN

Berdasarkan pembahasan sebelumnya variabel markoekonomi dengan indikator Produk
Domestik Bruto (PDB) berpengaruh positif signifikan. Pada implementasinya hasil tersebut
berpengaruh terhadap pengambilan keputusan arus masuk Foreign Direct Investment (FDI), di
mana investor cenderung memilih negara dengan PDB yang tinggi karena\mencerminkan
potensi ekonomi yang besar. Variabel utama yang diamati yaitu Environmental, Social, and
Governance menunjukkan seluruh indikatornya negatif signifikan. Artinya, variabel ini mampu
menjelaskan model dengan pengaruh menurunkan nilai FDI. Penurunan tersebut berkaitan
dengan negara yang memiliki nilai ESG tinggi cenderung memiliki regulasi yang cukup ketat
sehingga mempersulit investor dalam menyalurkan FDI. Keterbatasan penelitian ini pada
variabel Governance dengan indikator stabilitas politik dan variabel kontrol angkatan kerja.
Maka dari itu, disarankan untuk penelitian selanjutnya agar mencantumkan indikator lain yang
lebih relevan yang dapat mencerminkan variabel Governance dan kontrol lebih lanjut.
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