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Abstrak  

Investasi diharapkan memperluas kesempatan kerja, tetapi peningkatan realisasi Penanaman Modal 

Asing (PMA) dan Penanaman Modal Dalam Negeri (PMDN) di Indonesia selama 2020–2024 

belum diikuti penyerapan tenaga kerja yang sebanding. Penelitian ini menganalisis pengaruh rata-

rata lama sekolah (RLS), upah minimum provinsi (UMP), dan jumlah penduduk terhadap 

penyerapan tenaga kerja, baik secara langsung maupun tidak langsung melalui PMA dan PMDN. 

Penelitian menggunakan data panel seimbang 34 provinsi selama 2020–2024 (170 observasi) 

dengan analisis jalur melalui tiga persamaan struktural yang diestimasi menggunakan Fixed Effect 

Model (FEM). Pengaruh tidak langsung diuji dengan Sobel test. Hasil menunjukkan bahwa UMP 

berpengaruh positif dan signifikan terhadap PMA, PMDN, dan penyerapan tenaga kerja. RLS 

berpengaruh negatif terhadap PMA, tetapi tidak signifikan terhadap PMDN dan penyerapan tenaga 

kerja. Jumlah penduduk tidak berpengaruh signifikan pada ketiga persamaan. PMA dan PMDN juga 

tidak berpengaruh signifikan terhadap penyerapan tenaga kerja, sedangkan seluruh pengujian Sobel 

test menunjukkan bahwa keduanya tidak memediasi pengaruh variabel independen. Temuan ini 

mengindikasikan bahwa peningkatan investasi belum efektif mendorong penyerapan tenaga kerja 

selama periode penelitian. Oleh karena itu, kebijakan investasi perlu diarahkan pada sektor padat 

karya dan didukung insentif bagi perusahaan yang menyerap tenaga kerja lokal. 

Kata Kunci:  

Investasi, Pendidikan, Penyerapan Tenaga Kerja, Regresi Data Panel, Upah Minimum Provinsi. 

 

Abstract 

Investment is expected to expand employment opportunities; however, the increase in Foreign 

Direct Investment (FDI) and Domestic Direct Investment (DDI) in Indonesia during 2020–2024 

was not accompanied by a proportional increase in employment. This study examines the effects of 

education, measured by mean years of schooling (MYS), provincial minimum wages (PMW), and 

population size on employment, both directly and indirectly through FDI and DDI as mediating 

variables. The study uses a balanced panel dataset covering 34 provinces from 2020 to 2024 (170 

observations). Path analysis is conducted using three structural equations estimated with the Fixed 

Effects Model (FEM), while indirect effects are assessed using the Sobel test. The results indicate 

that PMW has a positive and statistically significant effect on FDI, DDI, and employment. MYS has 

a negative and significant effect on FDI but no significant effect on DDI or employment. Population 

size has no statistically significant effect in any of the three equations. Neither FDI nor DDI 

significantly affects employment, and the Sobel tests indicate that neither investment variable 

mediates the effects of the independent variables on employment. These findings suggest that rising 

investment has not effectively translated into greater employment during the study period. 

Therefore, investment policies should prioritize labor-intensive sectors and be supported by 

incentives for firms that recruit local workers. 
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PENDAHULUAN 

Tenaga kerja merupakan penggerak utama pembangunan ekonomi karena sumber daya alam, modal, dan 

teknologi memerlukan peran manusia agar dapat dimanfaatkan secara produktif (Endah, 2022). Di Indonesia, 

pertumbuhan penduduk turut meningkatkan jumlah angkatan kerja setiap tahun. Jika tidak diimbangi perluasan 

kesempatan kerja, kondisi ini berpotensi meningkatkan pengangguran dan menghambat pembangunan 

ekonomi jangka panjang (Kawet dkk., 2024). Sebaliknya, penyerapan tenaga kerja memungkinkan masyarakat 

memperoleh penghasilan untuk memenuhi kebutuhan hidup, sehingga berperan penting dalam upaya 

pengurangan kemiskinan (Mulyadi, 2023). 

Selama 2020–2024, penyerapan tenaga kerja di Indonesia menunjukkan pola penurunan pada awal 

pandemi COVID-19, diikuti pemulihan pada tahun-tahun berikutnya. Berdasarkan data BPS yang dihimpun 
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dari 34 provinsi, jumlah tenaga kerja turun dari 9,65 juta orang pada 2020 menjadi 9,11 juta orang pada 2021, 

kemudian meningkat hingga mencapai 10,47 juta orang pada 2024 (Gambar 1). Secara keseluruhan, jumlah 

tenaga kerja bertambah sekitar 8,5 persen selama periode tersebut, yang menunjukkan pemulihan penyerapan 

tenaga kerja setelah kontraksi pada awal pandemi. 

 

 
Gambar 1. Jumlah Tenaga Kerja di 34 Provinsi Indonesia (juta orang), 2020–2024 

Pada periode yang sama, realisasi investasi meningkat jauh lebih pesat dibandingkan pertumbuhan 

jumlah tenaga kerja. PMDN naik dari Rp413,5 triliun pada 2020 menjadi Rp811,1 triliun pada 2024, sedangkan 

PMA meningkat dari US$28,7 miliar menjadi US$58,3 miliar (Gambar 2). Secara kumulatif, PMDN tumbuh 

sekitar 96 persen dan PMA 103 persen. Kesenjangan ini menunjukkan bahwa lonjakan investasi belum tentu 

diikuti peningkatan penyerapan tenaga kerja yang sebanding, sehingga perlu dikaji sejauh mana PMDN dan 

PMA berperan dalam menciptakan lapangan kerja di Indonesia. 

 

 
Gambar 2. Realisasi PMDN (triliun rupiah) dan PMA (miliar US$) di Indonesia, 2020–2024 

Secara teoritis, hubungan investasi, karakteristik pasar tenaga kerja, dan penyerapan tenaga kerja dapat 

dijelaskan melalui Teori Permintaan Tenaga Kerja, Teori Modal Manusia (Human Capital), serta Teori 

Investasi dan Pertumbuhan Ekonomi. Dalam perspektif neoklasik, kenaikan upah minimum berpotensi 

menekan permintaan tenaga kerja melalui peningkatan biaya produksi. Sebaliknya, pendekatan Keynesian 

menekankan bahwa kenaikan upah dapat meningkatkan daya beli, mendorong permintaan agregat, dan 

memperluas kesempatan kerja (Keynes, 1936). Pendidikan meningkatkan kualitas tenaga kerja, sedangkan 

jumlah penduduk mencerminkan ketersediaan tenaga kerja sekaligus potensi pasar domestik yang menarik 

bagi investor (Todaro & Smith, 2020). Selanjutnya, PMA dan PMDN berpotensi menciptakan lapangan kerja 

melalui pembentukan usaha dan perluasan kapasitas produksi (Dharma & Djohan, 2021; Sall & Burlea-

Schiopoiu, 2021; Sari dkk., 2022). 

Namun, bukti empiris mengenai hubungan tersebut masih beragam. Gaol dan Suharianto (2024) 

menemukan bahwa PMA dan PMDN berpengaruh positif terhadap penyerapan tenaga kerja sektoral di 

Sumatera Utara, sedangkan Putra dkk. (2022) menemukan bahwa PMDN tidak berpengaruh terhadap 

penyerapan tenaga kerja nasional dan Widiawati dan Mafruhat (2024) menemukan pengaruh negatif PMA. 

Pada aspek upah, Iksan dkk. (2020) menemukan pengaruh positif UMP, sementara penelitian internasional 
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menunjukkan bahwa dampaknya bergantung pada struktur pasar tenaga kerja dan respons perusahaan terhadap 

biaya produksi (Azar dkk., 2024; Holtemöller & Pohle, 2020; Kunaschk, 2024). Pendidikan ditemukan 

berpengaruh positif (Agustin, 2020), tidak signifikan (Prasetya, 2021; Ratnasari & Nugraha, 2021), maupun 

negatif (Azizy, 2026). Jumlah penduduk juga menunjukkan pengaruh positif (Saputri dkk., 2021), negatif 

(Tobing & Hanifa, 2024; Ratnasari & Nugraha, 2021), atau tidak signifikan (Andhika dkk., 2025; Azizy, 2026). 

Perbedaan temuan tersebut mengindikasikan bahwa hubungan antarvariabel tidak selalu berlangsung 

secara langsung. Pendidikan, UMP, dan jumlah penduduk juga memengaruhi keputusan investor melalui 

ketersediaan tenaga kerja terampil, biaya produksi, dan potensi pasar. Dengan demikian, ketiganya berpotensi 

memengaruhi penyerapan tenaga kerja melalui investasi. Berbeda dari penelitian yang menguji pengaruh 

langsung masing-masing variabel, penelitian ini menempatkan PMA dan PMDN sebagai variabel mediasi 

dalam analisis jalur berbasis data panel provinsi untuk mengidentifikasi pengaruh langsung dan tidak langsung 

secara simultan. 

Penelitian ini bertujuan menganalisis pengaruh rata-rata lama sekolah (RLS), UMP, dan jumlah 

penduduk terhadap penyerapan tenaga kerja di 34 provinsi Indonesia selama 2020–2024, baik secara langsung 

maupun tidak langsung melalui PMA dan PMDN. Periode tersebut mencakup pandemi COVID-19 pada 2020–

2021 serta fase pemulihan pada 2022–2024. Hasil penelitian diharapkan memperkaya bukti empiris mengenai 

peran investasi sebagai saluran penyerapan tenaga kerja sekaligus menjadi masukan bagi perumusan kebijakan 

investasi, pendidikan, dan ketenagakerjaan daerah yang lebih terintegrasi. 

 

METODE PENELITIAN 

Penelitian ini menggunakan pendekatan kuantitatif dengan data sekunder berbentuk panel seimbang 

(balanced panel) yang bersumber dari Badan Pusat Statistik (BPS). Unit analisis mencakup 34 provinsi di 

Indonesia selama periode 2020–2024 sehingga diperoleh 170 observasi. Variabel dependen adalah jumlah 

tenaga kerja (JTK) sebagai ukuran penyerapan tenaga kerja. Variabel independen terdiri atas rata-rata lama 

sekolah (RLS) sebagai proksi pendidikan, upah minimum provinsi (UMP), dan jumlah penduduk (JP), 

sedangkan PMA dan PMDN berperan sebagai variabel mediasi. Definisi operasional variabel disajikan pada 

Tabel 1. 

Tabel 1. Definisi Operasional dan Pengukuran Variabel Penelitian 
Variabel Notasi Definisi Operasional Satuan Peran 

Jumlah Tenaga Kerja JTK Jumlah penduduk usia kerja yang melakukan kegiatan 

ekonomi untuk memperoleh pendapatan di provinsi i 

tahun t 

Orang Dependen (Y) 

Penanaman Modal Asing PMA Realisasi investasi penanam modal asing di provinsi i 

tahun t 

Juta US$ Mediasi (M1) 

Penanaman Modal Dalam 

Negeri 

PMDN Realisasi investasi penanam modal dalam negeri di 

provinsi i tahun t 

Miliar Rp Mediasi (M2) 

Rata-rata Lama Sekolah RLS Rata-rata jumlah tahun pendidikan formal penduduk 

usia 15 tahun ke atas di provinsi i tahun t 

Tahun Independen (X1) 

Upah Minimum Provinsi UMP Batas terendah upah bulanan yang ditetapkan 

pemerintah untuk provinsi i tahun t 

Rupiah Independen (X2) 

Jumlah Penduduk JP Jumlah orang yang bertempat tinggal di provinsi i tahun 

t 

Ribu jiwa Independen (X3) 

 

Seluruh variabel ditransformasi ke dalam logaritma natural (LN) untuk menyamakan skala dan 

mengurangi ketimpangan sebaran antarprovinsi, sehingga koefisien dapat dibaca sebagai elastisitas. Analisis 

jalur (path analysis) dilakukan melalui tiga persamaan struktural berikut: 

𝐿𝑛𝑃𝑀𝐴𝑖𝑡 = 𝛼1 + 𝛽1𝐿𝑛𝑅𝐿𝑆𝑖𝑡 + 𝛽2𝐿𝑛𝑈𝑀𝑃𝑖𝑡 + 𝛽3𝐿𝑛𝐽𝑃𝑖𝑡 + 𝑒1𝑖𝑡 (1) 

𝐿𝑛𝑃𝑀𝐷𝑁𝑖𝑡 = 𝛼2 + 𝛽4𝐿𝑛𝑅𝐿𝑆𝑖𝑡 + 𝛽5𝐿𝑛𝑈𝑀𝑃𝑖𝑡 + 𝛽6𝐿𝑛𝐽𝑃𝑖𝑡 + 𝑒2𝑖𝑡 (2) 

𝐿𝑛𝐽𝑇𝐾𝑖𝑡 = 𝛼3 + 𝛽7𝐿𝑛𝑅𝐿𝑆𝑖𝑡 + 𝛽8𝐿𝑛𝑈𝑀𝑃𝑖𝑡 + 𝛽9𝐿𝑛𝐽𝑃𝑖𝑡 + 𝛽10𝐿𝑛𝑃𝑀𝐴𝑖𝑡 + 𝛽11𝐿𝑛𝑃𝑀𝐷𝑁𝑖𝑡 + 𝑒1𝑖𝑡 (3) 

Di mana indeks i = 1, 2, …, 34 menunjukkan provinsi; t = 2020, …, 2024 menunjukkan tahun; α adalah 

konstanta; β1–β11 adalah koefisien jalur; dan e adalah galat. Kerangka konseptual dan hipotesis penelitian 

disajikan pada Gambar 3. Hipotesis H1–H6 menguji pengaruh variabel independen terhadap variabel mediasi, 

H7–H8 menguji pengaruh variabel mediasi terhadap penyerapan tenaga kerja, H9–H11 menguji pengaruh 

langsung variabel independen terhadap penyerapan tenaga kerja, dan H12–H17 menguji peran PMA dan 

PMDN sebagai mediator. 
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Gambar 3. Kerangka Konseptual Penelitian 

 

Prosedur Estimasi dan Pengujian Diagnostik 

Pemilihan model dilakukan secara terpisah untuk setiap persamaan melalui uji Chow, uji Hausman, dan 

uji Lagrange Multiplier (LM) Breusch-Pagan (Basuki dkk., 2025; Baltagi, 2005). Uji Chow memilih antara 

Common Effect Model (CEM) dan Fixed Effect Model (FEM), uji Hausman memilih antara FEM dan Random 

Effect Model (REM), dan uji LM memilih antara CEM dan REM. Pengujian diagnostik mencakup normalitas 

residual (Jarque-Bera), multikolinearitas (Variance Inflation Factor/VIF), heteroskedastisitas (uji Glejser), dan 

autokorelasi (Durbin-Watson). Apabila pengujian Jarque-Bera menunjukkan adanya ketidaknormalan 

distribusi residual akibat ketimpangan data ekstrem antarprovinsi, validitas inferensi statistik tetap terjaga 

melalui penerapan Teorema Limit Pusat (Central Limit Theorem/CLT) mengingat ukuran sampel panel yang 

besar (𝑛 = 170 observasi), di mana distribusi penduga koefisien secara asimtotik mendekati distribusi normal 

(Gujarati & Porter, 2009; Baltagi, 2005), serta dapat dikonfirmasi melalui penggunaan robust standard errors 

agar pengujian statistik (𝑡-test dan 𝐹-test) tetap tidak bias dan konsisten. Kinerja model selanjutnya dievaluasi 

melalui uji 𝑡, uji 𝐹, dan Adjusted R-squared. 

Pengaruh tidak langsung dihitung sebagai perkalian koefisien jalur a (X → M) dan b (M → Y), 

sedangkan signifikansinya diuji dengan Sobel test (Sobel, 1982), yaitu z = ab/√(b²s²a + a²s²b). Mediasi 

dinyatakan terbukti apabila p-value Sobel kurang dari 0,05. Pengaruh total diperoleh dari penjumlahan 

pengaruh langsung dan pengaruh tidak langsung (Baron & Kenny, 1986). Seluruh pengujian dilakukan pada 

taraf signifikansi 5 persen. 

 
HASIL DAN PEMBAHASAN 

Gambaran Umum Variabel Penelitian 

Selama periode 2020–2024, rata-rata jumlah tenaga kerja per provinsi mencapai 285.228 orang, tetapi 

distribusinya masih menunjukkan ketimpangan yang besar. Jawa Timur mencatat rata-rata jumlah tenaga kerja 

tertinggi, yaitu 2,42 juta orang, diikuti Jawa Tengah sebesar 1,87 juta orang dan Jawa Barat sebesar 1,52 juta 

orang. Sebaliknya, Kalimantan Utara dan Papua Barat memiliki rata-rata jumlah tenaga kerja terendah, 

masing-masing sekitar 11 ribu dan 12 ribu orang. Ketimpangan juga terlihat pada realisasi investasi. Rata-rata 

realisasi PMA tertinggi tercatat di Jawa Barat sebesar US$6.961 juta per tahun, diikuti Sulawesi Tengah sebesar 

US$5.649 juta dan DKI Jakarta sebesar US$4.616 juta. Tingginya PMA di Sulawesi Tengah mencerminkan 

besarnya investasi pada sektor hilirisasi berbasis sumber daya mineral. Sementara itu, realisasi PMDN 

terkonsentrasi di DKI Jakarta, Jawa Barat, dan Jawa Timur. 

Dari sisi karakteristik ketenagakerjaan dan pendidikan, Gambar 4 menunjukkan bahwa rata-rata Upah 

Minimum Provinsi (UMP) meningkat dari Rp2,66 juta pada 2020 menjadi Rp3,02 juta pada 2024. 

Kenaikannya relatif terbatas pada 2021–2022, kemudian meningkat lebih tajam pada 2023–2024. Sejalan 

dengan itu, rata-rata lama sekolah (RLS) juga menunjukkan tren peningkatan secara bertahap, dari 9,08 tahun 

menjadi 9,48 tahun. Namun, terdapat perbedaan yang cukup besar antarprovinsi. DKI Jakarta mencatat rata-

rata UMP tertinggi sebesar Rp4,66 juta sekaligus RLS tertinggi, yaitu 11,32 tahun. Sebaliknya, Jawa Tengah 

memiliki rata-rata UMP terendah sebesar Rp1,87 juta, sedangkan Papua mencatat RLS terendah, yaitu 7,87 

tahun. Perbedaan tersebut menggambarkan adanya kesenjangan antarprovinsi dalam tingkat upah minimum 

dan capaian pendidikan. 
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Gambar 4. Rata-rata UMP (juta rupiah) dan Rata-rata Lama Sekolah (tahun) 34 Provinsi, 2020–2024 

 

Hasil Uji Spesifikasi Model dan Diagnostik Regresi Data Panel 

Tabel 2. Ringkasan Hasil Uji Spesifikasi Pemilihan Model Regresi Data Panel 
Pengujian Model 1 (PMA) Model 2 (PMDN) Model 3 (JTK) Keputusan 

Uji Chow (p-value) 0,0000 0,0000 0,0000 Tolak H₀ → FEM 

Uji Hausman (p-value) 0,0000 0,0007 0,0000 Tolak H₀ → FEM 

Uji LM Breusch–Pagan (p-value) 0,0000 0,0000 0,0000 Tolak H₀ → REM 

Model terpilih FEM FEM FEM  

 

Berdasarkan Tabel 2, hasil uji Chow pada ketiga persamaan menolak hipotesis nol, sehingga FEM lebih 

tepat digunakan dibandingkan CEM. Hasil uji Hausman juga menolak hipotesis nol, yang mengindikasikan 

adanya korelasi antara efek individual provinsi dan variabel penjelas, sehingga FEM lebih sesuai daripada 

REM. Sementara itu, uji LM menunjukkan adanya efek individual yang membedakan model panel dari CEM. 

Dengan mempertimbangkan hasil uji Chow dan Hausman, FEM dipilih sebagai model terbaik untuk 

mengestimasi ketiga persamaan. 

Tabel 3. Hasil Pengujian Diagnostik Model 
Pengujian Model 1 (PMA) Model 2 (PMDN) Model 3 (JTK) Kesimpulan 

VIF tertinggi 1,340 1,340 3,104 Bebas multikolinearitas 

Glejser (p-value terkecil) 0,1614 0,2448 0,1275 Bebas heteroskedastisitas 

Durbin–Watson 2,019 1,969 1,900 Tidak ada autokorelasi 

Jarque–Bera (p-value) 0,0001 0,0023 0,0000 Tidak normal; n = 170 (CLT) 

 

Hasil diagnostik pada Tabel 3 menunjukkan bahwa seluruh variabel memiliki nilai VIF di bawah 10, 

dengan nilai tertinggi 3,104, sehingga tidak terdapat indikasi multikolinearitas serius. Uji Glejser 

menghasilkan p-value di atas 0,05 untuk seluruh variabel, yang mengindikasikan tidak adanya 

heteroskedastisitas. Selain itu, nilai Durbin–Watson sebesar 1,90–2,02 tidak menunjukkan indikasi 

autokorelasi. Namun, uji Jarque–Bera menunjukkan bahwa residual belum berdistribusi normal, terutama 

akibat kurtosis yang tinggi karena beberapa observasi ekstrem. Meskipun demikian, dengan jumlah observasi 

sebanyak 170, teorema limit pusat memberikan dasar bahwa distribusi penduga koefisien dapat mendekati 

normal dalam kondisi tertentu, sehingga inferensi statistik tetap dapat dilakukan dengan mempertimbangkan 

keterbatasan tersebut (Gujarati & Porter, 2009). 

Hasil Estimasi Regresi Data Panel 

Tabel 4. Hasil Estimasi Regresi Data Panel (FEM) 
Variabel Model 1 

LnPMA 
Model 2 

LnPMDN 
Model 3 

LnJTK 
Konstanta -57,2063* 

(0,0000) 
-71,3068* 

(0,0000) 
-1,7600 

(0,6404) 
LnRLS -16,5276* 

(0,0000) 
0,3933 

(0,8363) 
-1,1044 

(0,1220) 
LnUMP 7,3320* 

(0,0000) 
4,9559* 

(0,0000) 
1,1964* 

(0,0003) 
LnJP -1,0477 

(0,1420) 
0,7098 

(0,1274) 
-0,2731 

(0,0854) 
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LnPMA – – 0,0107 

(0,5749) 
LnPMDN – – 0,0421 

(0,1500) 
Adjusted R² 0,8849 0,9049 0,9888 

Prob. (F-statistic) 0,0000 0,0000 0,0000 
Observasi 170 170 170 

 

Berdasarkan Tabel 4, persamaan struktural yang terbentuk adalah sebagai berikut: 

𝐿𝑛𝑃𝑀𝐴𝑖𝑡 = −57,2063 − 16,5276𝐿𝑛𝑅𝐿𝑆𝑖𝑡 + 7,3320𝐿𝑛𝑈𝑀𝑃𝑖𝑡 − 1,0477𝐿𝑛𝐽𝑃𝑖𝑡 (4) 

𝐿𝑛𝑃𝑀𝐷𝑁𝑖𝑡 = −71,3068 + 0,3933𝐿𝑛𝑅𝐿𝑆𝑖𝑡 + 4,9559𝐿𝑛𝑈𝑀𝑃𝑖𝑡 + 0,7098𝐿𝑛𝐽𝑃𝑖𝑡 (5) 

𝐿𝑛𝐽𝑇𝐾𝑖𝑡 = −1,7600 − 1,1044𝐿𝑛𝑅𝐿𝑆𝑖𝑡 + 1,1964𝐿𝑛𝑈𝑀𝑃𝑖𝑡 − 0,2731𝐿𝑛𝐽𝑃𝑖𝑡 + 0,0107𝐿𝑛𝑃𝑀𝐴𝑖𝑡
+ 0,0421𝐿𝑛𝑃𝑀𝐷𝑁𝑖𝑡 

(6) 

Uji F pada ketiga persamaan menghasilkan Prob(F-statistic) di bawah 0,05 sehingga variabel penjelas 

bersama efek tetap provinsi secara simultan berpengaruh signifikan. Nilai Adjusted R-squared sebesar 88,49 

persen (Model 1), 90,49 persen (Model 2), dan 98,88 persen (Model 3) menunjukkan daya jelas model yang 

tinggi. Perlu dicatat bahwa sebagian besar daya jelas tersebut berasal dari efek tetap provinsi yang menangkap 

perbedaan karakteristik struktural antardaerah. Secara parsial, hanya UMP yang konsisten berpengaruh positif 

dan signifikan pada ketiga persamaan. 

Pengaruh Pendidikan, UMP, dan Jumlah Penduduk terhadap PMA dan PMDN 

RLS berpengaruh negatif dan signifikan terhadap PMA dengan koefisien elastisitas sebesar -16,5276 (p-

value = 0,0000), sehingga H1 ditolak. Temuan yang tampak kontraintuitif dengan koefisien negatif yang sangat 

besar ini dapat dijelaskan melalui dua aspek utama, yaitu karakteristik struktural investasi asing di Indonesia 

dan sifat teknis estimasi Fixed Effect Model (FEM). Pertama, dari sisi karakteristik investasi, realisasi PMA di 

Indonesia sepanjang periode 2020–2024 sangat didorong oleh investasi yang berorientasi pada pencarian 

sumber daya alam (resource-seeking), khususnya proyek hilirisasi tambang dan pengolahan mineral (smelter). 

Hal ini tercermin dari data aktual di mana Sulawesi Tengah menjadi provinsi dengan rata-rata realisasi PMA 

tertinggi kedua secara nasional (US$5.649 juta per tahun) bersama lonjakan investasi hilirisasi mineral di 

Maluku Utara, meskipun provinsi-provinsi berbasis komoditas tambang di luar Pulau Jawa umumnya memiliki 

tingkat dan laju peningkatan RLS yang lebih rendah dibandingkan pusat jasa dan manufaktur seperti DKI 

Jakarta (RLS tertinggi 11,32 tahun). Proyek hilirisasi tambang dan energi tersebut bersifat padat modal 

(capital-intensive) serta sering kali mendatangkan tenaga ahli dari luar provinsi lokasi proyek, sehingga 

lonjakan masuknya PMA tidak mengikuti ketersediaan maupun kecepatan peningkatan rata-rata pendidikan 

penduduk lokal di provinsi tujuan. Pola ini sejalan dengan temuan Fazaalloh (2024) yang menegaskan bahwa 

PMA di Indonesia sangat terkonsentrasi pada wilayah dan sektor tertentu.  

Kedua, dari sisi ekonometrika, koefisien dalam FEM mengukur variasi perubahan di dalam provinsi dari 

waktu ke waktu (within-province variation), bukan perbandingan statis antarprovinsi. Selama lima tahun 

pengamatan (2020–2024), rata-rata RLS hanya meningkat sangat lambat dan bertahap dari 9,08 tahun menjadi 

9,48 tahun, sedangkan realisasi PMA melonjak tajam hingga sekitar 103 persen. Akibat pembagian perubahan 

persentase PMA yang sangat ekstrem terhadap perubahan persentase RLS yang sangat kecil di dalam provinsi, 

nilai elastisitas yang dihasilkan menjadi tampak sangat besar (𝛽 = −16,5276) sehingga harus ditafsirkan 

secara hati-hati dalam konteks konsentrasi spasial hilirisasi sumber daya alam. Sementara itu, RLS tidak 

berpengaruh signifikan terhadap PMDN (koefisien 0,3933; p-value = 0,8363) sehingga H2 ditolak. 

UMP berpengaruh positif dan signifikan terhadap PMA (koefisien 7,3320; p-value = 0,0000) dan PMDN 

(koefisien 4,9559; p-value = 0,0000) sehingga H3 dan H4 diterima. Kenaikan UMP sebesar 1 persen berkaitan 

dengan peningkatan PMA sebesar 7,3320 persen dan PMDN sebesar 4,9559 persen, ceteris paribus. Temuan 

ini menunjukkan bahwa upah minimum tidak menjadi penghambat investasi pada periode pengamatan. UMP 

yang lebih tinggi mencerminkan daya beli dan aktivitas ekonomi daerah yang meningkat, sehingga menarik 

investor yang berorientasi pada pasar domestik. Selain itu, kenaikan UMP dan realisasi investasi sama-sama 

bergerak naik pada fase pemulihan 2022–2024. 

Jumlah penduduk tidak berpengaruh signifikan terhadap PMA (p-value = 0,1420) maupun PMDN (p-

value = 0,1274) sehingga H5 dan H6 ditolak. Perbedaan ukuran pasar antarprovinsi bersifat struktural dan 

relatif tetap selama lima tahun, sehingga sebagian besar pengaruhnya telah terserap dalam efek tetap provinsi. 

Perubahan jumlah penduduk dari tahun ke tahun terlalu kecil untuk menjelaskan fluktuasi investasi. 
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Pengaruh PMA, PMDN, dan Faktor Langsung terhadap Penyerapan Tenaga Kerja 

PMA (koefisien 0,0107; p-value = 0,5749) dan PMDN (koefisien 0,0421; p-value = 0,1500) berpengaruh 

positif tetapi tidak signifikan terhadap penyerapan tenaga kerja sehingga H7 dan H8 ditolak. Temuan ini 

konsisten dengan Putra dkk. (2022), tetapi berbeda dengan Gaol dan Suharianto (2024). Ada tiga kemungkinan 

penjelasan. Pertama, investasi pada periode pengamatan didominasi proyek padat modal, seperti smelter, 

energi, dan infrastruktur, yang menyerap sedikit tenaga kerja per unit modal (Matsuura & Saito, 2023). Kedua, 

realisasi investasi membutuhkan waktu sebelum beroperasi penuh, sehingga dampaknya terhadap tenaga kerja 

kemungkinan muncul dengan jeda waktu yang belum tertangkap dalam periode lima tahun. Ketiga, tenaga 

kerja pada proyek investasi dapat berasal dari luar provinsi lokasi investasi. 

UMP berpengaruh positif dan signifikan terhadap penyerapan tenaga kerja dengan koefisien 1,1964 (p-

value = 0,0003) sehingga H10 diterima. Kenaikan UMP sebesar 1 persen berkaitan dengan peningkatan jumlah 

tenaga kerja sebesar 1,1964 persen, ceteris paribus. Hasil ini sejalan dengan Iksan dkk. (2020) dan berbeda 

dari prediksi teori permintaan tenaga kerja neoklasik yang menempatkan upah sebagai biaya. Dari sisi 

permintaan agregat Keynesian, kenaikan upah minimum meningkatkan daya beli pekerja sehingga mendorong 

permintaan barang dan jasa serta produksi. Temuan ini juga mendukung pandangan bahwa efek upah minimum 

bergantung pada struktur pasar tenaga kerja (Azar dkk., 2024; Feriyanto & Sriyana, 2022). 

Rata-rata lama sekolah (koefisien -1,1044; p-value = 0,1220) dan jumlah penduduk (koefisien -0,2731; 

p-value = 0,0854) tidak berpengaruh signifikan secara langsung terhadap penyerapan tenaga kerja sehingga 

H9 dan H11 ditolak. Temuan pendidikan sejalan dengan Prasetya (2021) serta Ratnasari dan Nugraha (2021). 

Peningkatan pendidikan tidak otomatis menambah lapangan kerja apabila struktur permintaan tenaga kerja 

belum menyerap lulusan berpendidikan lebih tinggi. Temuan jumlah penduduk sejalan dengan Azizy (2026) 

dan Andhika dkk. (2025), yang menunjukkan bahwa pertambahan penduduk menambah penawaran tenaga 

kerja, tetapi tidak dengan sendirinya menciptakan permintaan tenaga kerja (Todaro & Smith, 2020). 

Pengujian Peran Mediasi PMA dan PMDN 

Tabel 5. Hasil Uji Mediasi (Sobel Test) 
Hipotesis Jalur a b a × b z Sobel p-value Keputusan 

H12 RLS → PMA → JTK -16,5276 0,0107 -0,1763 -0,560 0,5758 Ditolak 

H13 RLS → PMDN → JTK 0,3933 0,0421 0,0166 0,205 0,8376 Ditolak 

H14 UMP → PMA → JTK 7,3320 0,0107 0,0782 0,560 0,5754 Ditolak 

H15 UMP → PMDN → JTK 4,9559 0,0421 0,2087 1,415 0,1570 Ditolak 

H16 JP → PMA → JTK -1,0477 0,0107 -0,0112 -0,525 0,5993 Ditolak 

H17 JP → PMDN → JTK 0,7098 0,0421 0,0299 1,053 0,2923 Ditolak 

 

Tabel 5 menunjukkan bahwa seluruh p-value Sobel berada pada kisaran 0,1570–0,8376, di atas 0,05, 

sehingga H12–H17 ditolak. PMA dan PMDN tidak terbukti memediasi pengaruh pendidikan, UMP, maupun 

jumlah penduduk terhadap penyerapan tenaga kerja. Penyebab utamanya adalah jalur b (PMA dan PMDN → 

JTK) yang tidak signifikan. Meskipun UMP berpengaruh kuat terhadap PMA dan PMDN (jalur a), pengaruh 

tersebut tidak berlanjut menjadi tambahan tenaga kerja. Jalur tidak langsung UMP melalui PMDN memiliki 

nilai z tertinggi (1,415; p-value = 0,1570), tetapi tetap tidak signifikan. 

Tabel 6. Dekomposisi Pengaruh terhadap Penyerapan Tenaga Kerja (elastisitas) 
Variabel Pengaruh Langsung Tidak Langsung via PMA Tidak Langsung via PMDN Pengaruh Total 

RLS -1,1044 -0,1763 0,0166 -1,2642 

UMP 1,1964 0,0782 0,2087 1,4833 

JP -0,2731 -0,0112 0,0299 -0,2544 

 

Tabel 6 menunjukkan bahwa pengaruh total UMP terhadap penyerapan tenaga kerja sebesar 1,4833 

hampir seluruhnya bersumber dari pengaruh langsung (1,1964). Dengan demikian, UMP berhubungan dengan 

penyerapan tenaga kerja secara langsung, bukan melalui saluran investasi. Temuan ini menegaskan bahwa 

peningkatan investasi selama 2020–2024 belum berfungsi sebagai saluran transmisi yang efektif dari faktor-

faktor makro daerah menuju penciptaan lapangan kerja. 

 

KESIMPULAN 

Hasil analisis jalur menggunakan Fixed Effect Model (FEM) pada 34 provinsi di Indonesia selama 2020–

2024 menunjukkan bahwa Upah Minimum Provinsi (UMP) merupakan satu-satunya variabel yang 

berpengaruh positif dan signifikan terhadap PMA, PMDN, dan penyerapan tenaga kerja. Kenaikan UMP 

sebesar 1 persen berkaitan dengan peningkatan penyerapan tenaga kerja sebesar 1,1964 persen, ceteris paribus. 
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Sementara itu, rata-rata lama sekolah berpengaruh negatif dan signifikan terhadap PMA, tetapi tidak signifikan 

terhadap PMDN maupun penyerapan tenaga kerja. Jumlah penduduk juga tidak berpengaruh signifikan 

terhadap ketiga variabel dependen. Selain itu, PMA dan PMDN tidak terbukti berpengaruh signifikan terhadap 

penyerapan tenaga kerja sehingga tidak berperan sebagai variabel mediasi. Temuan ini menunjukkan bahwa 

peningkatan investasi selama pemulihan pascapandemi belum secara nyata mendorong penciptaan lapangan 

kerja dalam jangka pendek. 

Temuan tersebut mengimplikasikan perlunya reorientasi kebijakan investasi dari sekadar pencapaian 

target realisasi modal menuju peningkatan kapasitas penciptaan lapangan kerja. Pemerintah perlu memberikan 

insentif fiskal dan kemudahan perizinan bagi sektor padat karya, sekaligus memperkuat penyerapan tenaga 

kerja lokal dan kemitraan antara proyek investasi berskala besar dengan usaha kecil dan menengah (UKM). 

Di sisi lain, penetapan UMP perlu mempertimbangkan keseimbangan antara peningkatan kesejahteraan 

pekerja, daya beli masyarakat, dan keberlanjutan usaha agar manfaatnya terhadap perekonomian dan 

kesempatan kerja dapat dipertahankan. 

Penelitian ini memiliki keterbatasan berupa periode pengamatan yang relatif pendek, penggunaan data 

investasi agregat yang belum membedakan karakteristik sektoral, serta perubahan batas administratif provinsi 

di kawasan Papua pada 2024 akibat pemekaran wilayah. Oleh karena itu, penelitian selanjutnya disarankan 

memperpanjang periode pengamatan dan memasukkan variabel investasi berjeda waktu (time-lag) untuk 

menangkap dampak investasi dalam jangka menengah dan panjang. Analisis juga perlu membedakan PMA 

dan PMDN berdasarkan karakteristik sektor padat karya dan padat modal, serta menyelaraskan struktur data 

panel dengan perubahan administratif wilayah agar hasil estimasi lebih akurat dan dapat dibandingkan antar 

periode. 
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    L n P M A  i t =   𝛼 1 +   𝛽 1   L n R L S  i t +   𝛽 2   L n U M P  i t +   𝛽 3   L n J P  i t +   e  1 i t


    L n P M D N  i t =   𝛼 2 +   𝛽 4   L n R L S  i t +   𝛽 5   L n U M P  i t +   𝛽 6   L n J P  i t +   e  2 i t


    L n J T K  i t =   𝛼 3 +   𝛽 7   L n R L S  i t +   𝛽 8   L n U M P  i t +   𝛽 9   L n J P  i t +   𝛽 10   L n P M A  i t +   𝛽 11   L n P M D N  i t +   e  1 i t


  n = 170


  t -test


  F -test


  t


  F


    L n P M A  i t = − 57 , 2063 − 16 , 5276   L n R L S  i t + 7 , 3320   L n U M P  i t − 1 , 0477   L n J P  i t


    L n P M D N  i t = − 71 , 3068 + 0 , 3933   L n R L S  i t + 4 , 9559   L n U M P  i t + 0 , 7098   L n J P  i t


    L n J T K  i t = − 1 , 7600 − 1 , 1044   L n R L S  i t + 1 , 1964   L n U M P  i t − 0 , 2731   L n J P  i t + 0 , 0107   L n P M A  i t + 0 , 0421   L n P M D N  i t


  𝛽 = − 16 , 5276


  0 , 3933

