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ABSTRAK

Penelitian ini mengkaji faktor-faktor yang memengaruhi niat investor untuk membiayai
infrastruktur publik di Indonesia melalui skema Public Private Partnership (PPP). Berbeda dari
penelitian terdahulu yang dilakukan oleh Hamami dkk. (2006), Banerjee dkk. (2006), Side dan
Mendoza (2010), serta Sharma (2012) berfokus pada aspek keuangan, studi ini menitikberatkan
faktor nonfinansial, khususnya kepercayaan terhadap pemerintah sebagai pengaruh langsung
terhadap niat investasi. Selain itu, penelitian ini juga menguji pengaruh kualitas layanan
pemerintah, transparansi pemerintah, dan kesamaan nilai terhadap niat investasi dengan
kepercayaan terhadap pemerintah sebagai variabel mediasi. Berlandaskan teori institusional, teori
pemangku kepentingan, dan teori stewardship, penelitian ini menyoroti peran legitimasi pemerintah
dan tata kelola yang baik dalam mendorong partisipasi sektor swasta dalam penyediaan
infrastruktur. Data dikumpulkan melalui survei terhadap 165 eksekutif perusahaan yang terdaftar
di Bursa Efek Indonesia (BEI) dan dianalisis menggunakan SEM-PLS. Hasil penelitian
menunjukkan bahwa kualitas layanan, transparansi, dan kesamaan nilai berpengaruh positif
terhadap kepercayaan pada pemerintah, yang selanjutnya meningkatkan niat investasi. Namun,
institusionalisasi nilai sebagai variabel moderasi tidak menunjukkan pengaruh signifikan. Studi ini
menegaskan bahwa niat investasi tidak hanya bergantung pada faktor keuangan, tetapi juga pada
kepercayaan yang dibangun melalui tata kelola yang baik dan adopsi nilai bersama antara
pemerintah dan sektor swasta.
Kata kunci : Niat Investor, Kualitas Layanan Pemerintah, Transparansi Pemerintah,
Kesamaan Nilai, Kepercayaan terhadap Pemerintah, Institusionalisasi Nilai, SEM-PLS.

ABSTRACT

This study examines the factors that influence investors' intention to finance public
infrastructure in Indonesia through the Public Private Partnership (PPP) scheme. Different from
previous studies conducted by Hamami et al. (2006), Banerjee et al. (2006), Side and Mendoza
(2010), and Sharma (2012) focusing on financial aspects, this study emphasizes non-financial
factors, particularly trust in government as a direct influence on investment intention. In addition,
this study also examines the effect of government service quality, government transparency, and
value similarity on investment intentions with trust in government as a mediating variable.
Grounded in institutional theory, stakeholder theory, and stewardship theory, this study highlights
the role of government legitimacy and good governance in encouraging private sector participation
in infrastructure provision. Data was collected through a survey of 165 executives of companies
listed on the Indonesia Stock Exchange (IDX) and analyzed using SEM-PLS. The results show that
service quality, transparency, and value similarity positively affect trust in government, which in
turn increases investment intentions. However, value institutionalization as a moderating variable
showed no significant effect. This study confirms that investment intentions depend not only on
financial factors, but also on trust built through good governance and the adoption of shared values
between the government and the private sector.
Keywords : Investors’ Intention to Invest, Government Quality of Services, Government
Transparency, Similarity of Values, Trust in Government, Institutionalization of Values, SEM-
PLS.
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PENDAHULUAN

Pembangunan infrastruktur memiliki
peran yang sangat strategis dalam mendorong
pertumbuhan ekonomi dan meningkatkan
kesejahteraan masyarakat. Infrastruktur yang
memadai tidak hanya mendukung mobilitas
dan konektivitas antarwilayah, tetapi juga
menciptakan ekosistem bisnis yang kondusif
serta meningkatkan efisiensi dalam berbagai
sektor ekonomi. Namun, tantangan utama
dalam pembangunan infrastruktur adalah
keterbatasan ~ sumber  daya  keuangan
pemerintah yang sering kali menghambat
pelaksanaan proyek-proyek berskala besar.
Oleh karena itu, diperlukan model pembiayaan
alternatif yang dapat melibatkan sektor swasta
guna mempercepat realisasi pembangunan
infrastruktur.

Salah satu mekanisme vyang telah
diterapkan secara luas di berbagai negara
adalah Kerjasama Publik-Swasta (Public-
Private  Partnership/PPP).  Skema ini
memungkinkan pemerintah bekerja sama
dengan sektor swasta dalam membangun,
mengoperasikan, dan memelihara infrastruktur
publik dengan pembagian risiko yang lebih
seimbang. PPP dianggap sebagai solusi yang
dapat mengatasi keterbatasan  anggaran
pemerintah dan mendorong efisiensi dalam
penyelenggaraan proyek infrastruktur.
Meskipun demikian, implementasi PPP di
Indonesia masih  menghadapi  berbagai
tantangan, termasuk regulasi yang kompleks,
rendahnya transparansi, serta rendahnya tingkat
kepercayaan investor terhadap kebijakan
pemerintah.

Dalam konteks Indonesia, pemerintah
telah berupaya menarik minat investor melalui
berbagai kebijakan insentif dan perbaikan
regulasi. Namun, realisasi investasi dalam
proyek PPP masih belum optimal, yang
menunjukkan bahwa masih terdapat faktor-
faktor lain yang memengaruhi keputusan
investor. Selain faktor finansial dan risiko
investasi, aspek  non-finansial  seperti
transparansi  kebijakan, kualitas layanan
pemerintah, serta kesamaan nilai antara sektor
publik dan swasta diduga memainkan peran
penting dalam mendorong atau menghambat
investasi dalam skema PPP.
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Penelitian ini bertujuan  untuk
mengidentifikasi faktor-faktor yang
mempengaruhi  keputusan investor dalam

membiayai proyek infrastruktur di Indonesia
melalui skema PPP. Fokus utama penelitian ini
adalah aspek non-finansial, seperti kepercayaan
terhadap pemerintah sebagai mediator antara
faktor-faktor eksternal dan keputusan investasi.
Pembangunan infrastruktur sangat penting bagi

pertumbuhan ekonomi dan kesejahteraan
sosial.  Namun, keterbatasan  keuangan
pemerintah sering kali menjadi hambatan

dalam mendanai proyek-proyek berskala besar.
Kerjasama Publik-Swasta (PPP) menjadi
alternatif yang memungkinkan keterlibatan
sektor swasta dalam pembiayaan infrastruktur
publik. Meskipun berbagai upaya telah
dilakukan oleh pemerintah Indonesia untuk
menarik investor, partisipasi mereka masih
belum optimal. Pemahaman yang lebih
mendalam  terhadap  faktor-faktor  ini
diharapkan dapat memberikan wawasan bagi
pembuat kebijakan dalam menciptakan iklim
investasi yang lebih kondusif bagi sektor
swasta.

KAJIAN TEORI

Konsep  Public-Private  Partnership
(PPP) merupakan suatu bentuk kerja sama
antara pemerintah dan sektor swasta dalam
penyediaan infrastruktur publik. PPP bertujuan
untuk mengatasi  keterbatasan anggaran
pemerintah dalam membangun proyek-proyek
infrastruktur dengan melibatkan partisipasi
swasta yang memiliki sumber daya dan
keahlian tertentu.

Gambar 1. Model Konseptual

Stakeholder Theory

Stewardship Theory

Gambar 1: Model konseptual yang
dikembangkan  dalam penelitian ini
menggambarkan hubungan antara faktor-faktor
yang mempengaruhi keputusan investor dalam
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membiayai proyek infrastruktur melalui skema
PPP. Model ini mengilustrasikan bagaimana
kualitas layanan pemerintah, transparansi
pemerintah, dan kesamaan nilai antara sektor
publik dan swasta mempengaruhi kepercayaan
investor terhadap pemerintah, yang pada
akhirnya berdampak pada keputusan investasi
mereka.

Penelitian ini menggunakan dua teori,
yaitu Organizational-Stakeholder Fit sebagai
teori lanjutan dari Teori Stakeholder dan Teori
Institusional untuk menjelaskan faktor-faktor
yang menentukan Kkeputusan investor untuk
berinvestasi pada proyek infrastruktur melalui
skema PPP di Indonesia.

Teori Institusional

Teori ini dikemukakan oleh DiMaggio &
Powell (1983) menjelaskan  bagaimana
legitimasi pemerintah dan nilai-nilai bersama
antara sektor publik dan swasta mempengaruhi
keputusan investasi. Menurut teori ini,
organisasi  cenderung menyesuaikan diri
dengan lingkungan institusionalnya melalui
mekanisme koersif, mimetik, dan normatif,
yang dapat berdampak pada keputusan investor
dalam berpartisipasi dalam proyek PPP.

Teori Pemangku Kepentingan

Teori ini dikemukakan oleh Freeman
(1984) dan menyoroti pentingnya hubungan
antara pemerintah dan investor dalam
mendukung proyek infrastruktur. Teori ini
menekankan bahwa keberhasilan suatu proyek
bergantung pada sejauh mana berbagai
pemangku kepentingan merasa diperhitungkan
dan diakomodasi dalam proses pengambilan
keputusan.

Teori Stewardship

Teori ini dikemukakan oleh Davis,
Schoorman, & Donaldson (1997) menekankan
peran kepercayaan dan tata kelola yang baik
dalam meningkatkan partisipasi sektor swasta.
Teori ini berargumen bahwa ketika pemerintah
menunjukkan kepemimpinan yang transparan
dan akuntabel, investor akan lebih cenderung
mempercayai pemerintah dan berinvestasi
dalam proyek-proyek yang mereka kelola.
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METODE PENELITIAN

Penelitian ini menggunakan pendekatan
kuantitatif dengan metode survei untuk
menguji faktor-faktor yang mempengaruhi niat
investor dalam berinvestasi dalam proyek
Kemitraan Pemerintah-Swasta (Public-Private
Partnership/PPP). Teknik yang digunakan
dalam penelitian ini adalah Cluster Sampling
sebanyak 165 perusahaan yang berada di sektor
industri yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia
(BEI) yang memiliki pengalaman dalam proyek
PPP selama 30 tahun terakhir. Teknik analisis
yang digunakan adalah Structural Equation
Model (SEM) berbasis Partial Least Squares
(PLS) untuk menguji hubungan antara variabel
penelitian.

Penelitian ini menggunakan berbagai
variabel yang dijelaskan dalam model
konseptual sebagai berikut:

a) Variabel Independen (X)

1. Kualitas Layanan Pemerintah
Seberapa baik layanan yang diberikan
pemerintah dalam proyek PPP.
Transparansi Pemerintah
Tingkat keterbukaan informasi yang
diberikan pemerintah kepada investor.
Kesamaan Nilai (Similarity of Values)
Sejauh mana nilai-nilai investor dan
pemerintah selaras dalam hal tata kelola
dan tujuan investasi.
b) Variabel Dependen (Y)

1. Niat Investor untuk Berinvestasi
Keinginan investor untuk berinvestasi
dalam proyek PPP.

¢) Variabel Mediasi (M)

1. Kepercayaan pada Pemerintah
Faktor yang menghubungkan kualitas
layanan, transparansi, dan kesamaan
nilai dengan niat investor untuk
berinvestasi.

d) Variabel Moderasi (Z)

1. Institusionalisasi Nilai
Pengaruh  nilai-nilai  kelembagaan
terhadap hubungan antara kepercayaan
investor dan keputusan investasi.
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Gambar 2. Partisipasi sektor swasta dalam
PPP
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Gambar 2: Model ini menggambarkan
mekanisme dan peran sektor swasta dalam
skema Kemitraan Pemerintah-Swasta (Public-
Private  Partnership/PPP). ~ Skema ini
menunjukkan bagaimana berbagai elemen
dalam sektor swasta berperan dalam proyek
PPP, mulai dari tahap perencanaan,
pembiayaan, pembangunan, hingga
pengoperasian. Dimana SPV (Special Purpose
Vehicle) sebagai pusat koordinasi, bertindak
sebagai perantara antara pemerintah dan
berbagai pihak swasta. Sektor swasta
menginvestasikan dana melalui sponsor dan
pemegang utang, yang kemudian digunakan
untuk membangun proyek oleh kontraktor
konstruksi. Setelah konstruksi selesai, proyek
akan dikelola oleh kontraktor operasi dan
pemeliharaan, yang bekerja untuk
menyediakan layanan kepada pengguna
infrastruktur. Pemerintah (otoritas pengadaan)
berperan dalam  memberikan  dukungan
kebijakan, regulasi, dan kontrak kerja sama,
serta memastikan proyek berjalan sesuai
tujuan. Asuransi dan lembaga pemeringkat
membantu menilai dan mengelola risiko
investasi dalam proyek PPP.
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HASIL DAN PEMBAHASAN

Tabel 1. Tabel Hasil Pengujian Hipotesis

Hypothesis Testing

Direct/Indire
ct Effect

Sample

Standard I .
Mean T Values

Correlation P o giegt
Deviation  Statisties

Expected

SVQ TGV + 0278 1,047 5.977 0.000 Direet Effeet

TR — TGV 0.201 0.040 4904 0.000 Direct Ctfect

TGV -+ INY + 0761 1,046 17.074 0.000 Direet Effeet

V8 TGV + 0.528 1.042 12,456 0.000 Direet EfTeet

SVQ — INV Medzation 0212 0.037 5.829 0.000  Indirect Dffect

TR — INV | Mediaton  0.153 0.032 4.800 0,000 Indirect Bffect

VS —INV Mediation 0402 0.041 10133 0.000 Indirect Filect

INST -+ INV -0.018 0.045 0.100 0.460

INTERAC_TGV_
INS >INV

Moderation 0016 0.086 0012 0.495 Moderating

Effeet

*) Note:

TR — Government ‘Transpareney

SVQ = Government Quality of Services
TGV = Trust in Government

VS = Similarity of Values

INV= Investment Decision

INST - Institutionalization of Values

Tabel 1 menunjukkan hasil pengujian
hipotesis pengaruh langsung dengan prosedur
bootstrapping sebagai berikut:

1) Pengaruh Kualitas Layanan Pemerintah
terhadap Kepercayaan pada Pemerintah
Hasil pengujian hipotesis menunjukkan
bahwa kualitas layanan  pemerintah
memiliki efek positif dan signifikan
terhadap kepercayaan pada pemerintah. Hal
ini dibuktikan dari nilai rata-rata sampel
sebesar 0,278, nilai standar deviasi sebesar
0,047, dengan t-statistik sebesar 5,977 (>
1,64) dan nilai p sebesar 0,000 (< 0,05). Hal
ini membuktikan bahwa kualitas layanan
pemerintah yang baik akan meningkatkan
kepercayaan masyarakat, dan begitupun
sebaliknya.  Kepercayaan = masyarakat
terhadap  pemerintan  akan  semakin
meningkat apabila hubungan antara
organisasi yang memberikan pelayanan
kepada masyarakat mengarah  pada
kesejahteraan.  Artinya  cara  kerja
pemerintah dalam memberikan pelayanan
kepada masyarakat akan mempengaruhi
kepercayaan  masyarakat.  Berdasarkan
analsisi tersebut, kualitas layanan
pemerintah sudah sesuai dengan Teori
Pemangku Kepentingan.



2)

3)
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Pengaruh Transparasi Pemerintah terhadap
Kepercayaan pada Pemerintah

Hasil pengujian hipotesis
menunjukkan bahwa transparansi
pemerintah terhadap kepercayaan pada
pemerintah memiliki efek positif dan
signifikan. Hal ini dibuktikan dari nilai rata-
rata sampel sebesar 0,201, nilai standar
deviasi sebesar 0,040, dengan t-statistik
sebesar 4.904 (>1,64) dan nilai p sebesar
0,000 (<0,05). Hal ini menegaskan bahwa

transparansi pemerintah dapat
meningkatkan kepercayaan pada
pemerintah apabila pemerintah dapat
mengungkapkan informasi atau
menggunakan saluran informasi untuk

mendistribusikan dan mengkomunikasikan
berbagai rencana dan proyek yang akan
ditawarkan oleh  pemerintah  kepada
pemangku Kkepentingan secara transparan,
serta pemerintah juga berupaya untuk
meningkatkan kualitas operasional internal

dengan menggunakan sistem informasi
terstandarisasi.
Pengaruh Kesamaan Nilai terhadap
Kepercayaan pada Pemerintah

Hasil pengujian hipotesis
menunjukkan bahwa kesamaan nilai

terhadap kepercayaan pada masyarakat
mempunyai pengaruh positif dan signifikan.
Hal ini dibuktikan dari nilai rata-rata sampel
sebesar 0,528, nilai standar deviasi sebesar
0,042, dengan t-statistik sebesar 12.456 (>
1,64) dan nilai p sebesar 0,000 (< 0,05).
Kesamaan nilai antara investor dan
pemerintah merupakan bentuk seberapa
besar investor memandang apa yang telah,
sedang, dan akan dilaksanakan oleh
pemerintah. Nilai inilah yang kemudian
menjadi dasar bagi investor apakah
memiliki kesamaan dengan nilai yang ingin
diberikan oleh pemerintah. Jika ukuran nilai
ini kemudian mendekati sama antara
pemerintah dan investor, maka akan
berakibat pada peningkatan kepercayaan
investor terhadap pemerintah.  Hasil
penelitian  ini  menunjukkan  bahwa
kesamaan nilai antara pemerintah dan
investor berpengaruh positif  terhadap
tingkat kepercayaan terhadap pemerintah.
Dengan kata lain, nilai yang diberikan oleh
pemerintah melalui banyak hal seperti;
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4)

pelaksanaan program, pencapaian target
kegiatan serta tingkat ukuran mikro dan
makro investasi memiliki kesamaan dengan
nilai yang diterima oleh investor. Kesamaan

nilai  ini  menjadi  penting dalam
pengambilan keputusan yang dilakukan
oleh investor terkait dengan tingkat

kepercayaan mereka terhadap pemerintah.
Pengaruh Kepercayaan pada Pemerintah
terhadap Niat Investor untuk Berinvestasi
Hasil pengujian hipotesis
menunjukkan bahwa kepercayaan pada
pemerintah terhadap niat investor untuk
berinvestasi mempunyai pengaruh positif
dan signifikan. Hal ini dibuktikan dari nilai
rata-rata sampel sebesar 0,761, nilai standar
deviasi sebesar 0,046, dengan t-statistik
sebesar 17.074 (> 1,64), dan nilai p sebesar
0,000 (< 0,05). Hal ini menjelaskan bahwa

kepercayaan investor tercermin dari
beberapa pernyataan bahwa investor
percaya  pemerintah  memperlakukan
kepentingan investor dengan sebaik-

baiknya, investor percaya pemerintah telah
melakukan yang terbaik, investor percaya
pemerintah telah menjalankan fungsinya
ketika berinteraksi dengan perusahaan,
investor  percaya  pemerintah  telah
menjalankan tanggung jawabnya dengan
efisien dan efektif, dan investor percaya
pemerintah telah menjalankan tugasnya
dengan cakap. Karena Public Private
Partnership merupakan bentuk hubungan
kerjasama  jangka  panjang  antara
pemerintah dan swasta, maka memahami
elemen-elemen yang diyakini oleh pihak
swasta sebagai cerminan kepercayaan
terhadap pemerintah merupakan salah satu
prasyarat untuk mendapatkan hati pihak
swasta, yaitu berupa  terciptanya
kepercayaan yang lebih tinggi terhadap
pemerintah, sehingga investor akan
menunjukkan niat untuk berinvestasi pada
proyek-proyek yang ditawarkan
pemerintah.

Selain itu, adapun hasil pengujian tidak

langsung pada penelitian ini dilakukan dengan
menganalisis interval kepercayaan bootstrap
yang dihasilkan oleh analisis SEM-PLS. Hasil
penelitian menunjukkan bahwa pengaruh tidak

langsung

kepercayaan pada pemerintah

terhadap CSE melalui variabel mediasi RC dan
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SE adalah signifikan. Secara khusus, pengaruh
tidak langsung kepercayaan pada pemerintah
terhadap CSE melalui RC ditemukan sebesar
0,158 (ClI [0,086, 0,228]), sedangkan
pengaruh tidak langsung kepercayaan pada
pemerintah  terhadap CSE melalui SE
ditemukan sebesar 0,087 (Cl = [0,023, 0,156]).
Hasil ini menunjukkan bahwa variabel mediasi
RC dan SE berperan penting dalam
menjelaskan hubungan antara kepercayaan
pada pemerintah dan CSE. Adapun hasil
pengujian hipotesis sebagai berikut:

1) Pengaruh Kepercayaan pada Pemerintah
sebagai Mediasi antara Kualitas Layanan
dan Niat Investor untuk Berinvestasi

Hasil pengujian hipotesis
menunjukkan bahwa kepercayaan pada
pemerintah sebagai mediasi antara kualitas
layanan dan niat investor untuk berinvestasi
memiliki pengaruh positif dan signifikan
dengan nilai rata-rata sampel sebesar 0,212,
nilai deviasi standar sebesar 0,037, serta t-
statistik sebesar 5,829 (> 1,64), dan p-nilai
0,000 (< 0,05). Hal ini menunjukkan bahwa
kepercayaan pada pemerintah memediasi
hubungan antara kualitas layanan dan niat
investor untuk berinvestasi.
Pengaruh Kepercayaan pada Pemerintah
sebagai Mediasi antara Transparansi
Pemerintah dan Niat Investor untuk
Berinvestasi

Hasil pengujian hipotesis
menunjukkan bahwa kepercayaan pada
pemerintah  sebagai  mediasi  antara
transparansi pemerintah dan niat investor
untuk berinvestasi memiliki pengaruh
positif dan signifikan dengan nilai rata-rata
sampel sebesar 0,153, nilai deviasi standar
sebesar 0,032, dengan t-statistik sebesar
4,800 (> 1,64) dan nilai p sebesar 0,000
(<0,05). Hal ini menunjukkan bahwa
kepercayaan pada pemerintah memediasi
hubungan antara transparansi pemerintah
dan niat investor untuk berinvestasi.
Pengaruh Kepercayaan pada Pemerintah
sebagai Mediasi antara Kesamaan Nilai dan
Niat Investor untuk Berinvestasi

2)

3)

Hasil pengujian hipotesis
menunjukkan bahwa kepercayaan pada
pemerintah  sebagai  mediasi  antara

kesamaan nilai dan niat investor untuk
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berinvestasi memiliki efek positif dan
signifikan dengan nilai rata-rata sampel
sebesar 0,402, nilai deviasi standar sebesar
0,041, dengan t-statistik sebesar 10,133 (>
1,64) dan p nilai 0,000 (<0,05). Hal ini
menunjukkan bahwa Kkepercayaan pada
pemerintah memediasi hubungan antara
kesamaan nilai dan niat investor untuk
berinvestasi.
Pengaruh Institusionalisasi Nilai
Memoderasi Hubungan antara Kepercayaan
pada Pemerintah dan Niat Investor untuk
Berinvestasi

Hasil pengujian hipotesis
menunjukkan nilai rata-rata -0,018, deviasi
standar 0,045, dengan t-statistik sebesar
0,100 dan nilai p sebesar 0,460, artinya
menunjukkan pengaruh tidak signifikan.
Selain itu, pengaruh interaksi antara
kepercayaan pada pemerintah dan mediasi
institusionalisasi nilai terhadap niat investor
untuk berinvestasi pada hasil pengujian
hubungan tidak langsung mempunyai nilai
rata-rata sampel sebesar -0,016, nilai deviasi
standar sebesar 0,086, dengan t-statistik
sebesar 0,012 (< 1,64), dan nilai p sebesar
0,495 (>0,05). Hal ini menunjukkan bahwa
interaksi  antara  kepercayaan  pada
pemerintah dan institusionalisasi nilai tidak
memoderasi hubungan dengan niat investor
untuk berinvestasi.

4)

KESIMPULAN DAN SARAN
Kesimpulan

Penelitian ini berkontribusi terhadap
pengembangan kajian mengenai investasi PPP
dengan menyoroti peran faktor non-finansial
dalam pengambilan  keputusan investor.
Temuan utama penelitian ini adalah sebagai
berikut:

1. Kualitas Layanan Pemerintah
Layanan pemerintah yang berkualitas tinggi

meningkatkan ~ kepercayaan  investor,
sehingga mendorong investasi dalam
proyek PPP.

2. Transparansi
Transparansi yang lebih tinggi

meningkatkan kepercayaan investor dengan
mengurangi persepsi risiko terkait kontrak
PPP.
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3. Kesamaan Nilai
Investor lebih cenderung terlibat dalam
proyek PPP ketika mereka melihat
kesamaan nilai antara sektor publik dan
swasta.

4. Kepercayaan terhadap Pemerintah
Kepercayaan berperan sebagai mediator
dalam hubungan antara kualitas layanan
pemerintah, transparansi, dan kesamaan

nilai  dengan niat investor  untuk
berinvestasi.

5. Institusionalisasi Nilai

Faktor ini tidak memiliki pengaruh
moderasi  yang  signifikan  terhadap

hubungan antara kepercayaan terhadap
pemerintah dan  keputusan investasi,
sehingga upaya membangun kepercayaan
harus lebih berfokus pada peningkatan tata
kelola dan transparansi.

Secara keseluruhan, penelitian ini
menegaskan bahwa keberhasilan investasi
dalam skema PPP tidak hanya ditentukan oleh
faktor finansial semata, tetapi juga oleh aspek
kepercayaan dan tata kelola pemerintahan yang
baik. Dengan meningkatnya kepercayaan
terhadap pemerintah, investor akan lebih
terdorong untuk berpartisipasi dalam proyek

infrastruktur ~ yang  berkelanjutan  dan
menguntungkan semua pihak terkait.
Saran

Penelitian selanjutnya dapat

mengeksplorasi variabel moderasi tambahan
seperti stabilitas politik, konsistensi regulasi,
dan dinamika investasi lintas negara. Analisis
komparatif antara negara berkembang lainnya
juga dapat memberikan wawasan tambahan
mengenai praktik terbaik dalam implementasi
PPP.
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