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ABSTRAK  

 

 Aliran modal internasional merupakan pergerakan modal yang terjadi antar 

penduduk suatu negara baik itu perseorangan, perusahaan maupun pemerintah 

untuk melakukan penanaman modal. Pergerakan modal tersebut tidak terlepas dari 

semakin terintegrasi perekonomian yang membuat pergerakan aliran modal 

tersebut semakin masif. Pergerakan aliran modal banyak dipengaruhi oleh beberapa 

variabel tidak terkecuali tabungan domestik dan investasi domestik. Dalam 

pandangan klasik menyatakan jika tidak adanya hubungan antara tabungan dan 

investasi domestik serta memiliki hubungan positif terhadap aliran modal. Berbeda 

dengan temuan Fledstein dan Horioka yang melihat bahwa terdapat hubungan 

antara tabungan dan investasi domestik serta memiliki hubungan negatif terhadap 

aliran modal.  

 Penelitian ini bertujuan untuk menganalisis aliran modal bersih di kawasan 

ASEAN 5 dalam jangka pendek maupun jangka panjang. Selain itu, penelitian ini 

juga akan menganalisis apakah aliran modal bersih di kawasan ASEAN 5 mengikuti 

hipotesis Fledstein-Horioka Puzzle atau klasik, serta menganalisis dampak krisis 

tahun 2008 terhadap  aliran modal bersih di kawasan ASEAN 5. Dalam penelitian 

ini menggunakan panel data dinamik serta menggunakan model Random Effect 

Model (REM). 

 Hasil dari penelitian ini menunjukkan bahwa dalam jangka panjang maupun 

dalam jangka pendek dalam kasus intra-ASEAN 5 variabel kesenjangan tabungan 

dan investasi domestik berhubungan negatif terhadap aliran modal bersih, 

sedangkan variabel GDP per kapita berhubungan positif terhadap aliran modal 

bersih. Dalam kasus inter-ASEAN 5 baik itu dalam jangka panjang maupun jangka 

pendek, variabel kesenjangan tabungan dan investasi domestik berhubungan 

negatif terhadap aliran modal bersih. Sedangkan dalam jangka panjang variabel 

GDP per kapita berhubungan positif terhadap aliran modal bersih, namun 

berseberangan pada jangka pendek yang berhubungan negatif terhadap aliran modal 

bersih. Selain itu, pada jangka panjang, variabel nilai tukar memiliki pengaruh 

terhadap aliran modal bersih dan berhubungan positif antara nilai tukar dengan 

aliran modal bersih. Terlihat pula bahwa dari hasil penelitian ini menunjukkan 

pandangan Fledstein dan Horioka terbukti memiliki pengaruh pada kawasan 

ASEAN 5, serta dari adanya krisis tahun 2008 hanya di kawasan Intra-ASEAN 5 

saja pengaruh krisis terjadi.  
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