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ANALISIS FAKTOR - FAKTOR YANG MEMPENGARUHI UTANG
LUAR NEGERI PEMERINTAH INDONESIA PERIODE 1987 — 2016

ABSTRAK

Utang luar negeri merupakan konsekuensi biaya yang harus dibayar sebagai
akibat pengelolaan perekonomian yang tidak seimbang, ditambah lagi proses
pemulihan ekonomi yang tidak komprehensif dan konsisten. Penelitian ini
bertujuan untuk mengetahui faktor-faktor yang mempengaruhi utang luar negeri
pemerintah Indonesia periode 1987 — 2016. Penelitian ini menggunakan metode
Partial Adjustment Model (PAM). Berdasarkan hasil penelitian menunjukkan
bahwa variabel pdb berpengaruh signifikan secara positif terhadap utang luar
negeri, sedangkan variabel defisit anggaran dan pengeluaran pemerintah tidak
berpengaruh dan tidak signifikan terhadap utang luar negeri.

Kata Kunci: Utang Luar Negeri, Defisit Anggaran, PDB, Pengeluaran Pemerintah,
PAM.

ABSTRACT

Foreign debt is a cost consequence to be paid as a result of unbalanced economic
management, plus an inconsistent and consistent economic recovery process. This
study aims to determine the factors that affect the foreign debt of the Indonesian
government period 1987 - 2016. This study used the method Partial Adjustment
Model (PAM). Pursuant to result of research indicate that pdb variable have a
significant effect positively to foreign debt, while variable of budget deficit and
government expenditure have no effect and insignificant to foreign debt.

Keywords: Foreign Debt, Budget Deficit, GDP, Government Expenditure, PAM.

1. PENDAHULUAN

Sebagian besar negara berkembang memiliki potensi untuk mempercepat
pertumbuhan dan pembangunan ekonomi menjadi lebih baik. Indonesia termasuk
negara berkembang yang sedang melakukan pembangunan di segala bidang
terhambat pada faktor pendanaan. Untuk mempercepat gerak pemerintah dalam
melaksanakan pembangunan nasional, maka sumber pendanaan yang digunakan
oleh Indonesia adalah salah satunya bersumber dari utang. Sumber pendanaan
yang berasal dari utang menjadi salah satu alternatif biaya pembangunan bagi
negara-negara yang sedang berkembang seperti Indonesia (Ramadhani, 2014).

Bagi negara berkembang seperti Indonesa, utang luar negeri (foreign debt)
adalah variabel yang bisa saja mendorong perekonomian sekaligus menghambat
pertumbuhan ekonomi. Mendorong perekonomian maksudnya, jika hutang-hutang

tersebut digunakan untuk membuka lapangan kerja dan investasi dibidang



pembangunan yang pada akhirnya dapat mendorong suatu perekonomian,
sedangkan menghambat pertumbuhan apabila utang-utang tersebut tidak
dipergunakan secara maksimal karena masih kurangnya fungsi pengawasan atas
penanggung jawab utang-utang itu sendiri (Ulfa, 2017).

Salah satu komponen yang terkena imbas dari ketidakmampuan
perekonomian Indonesia mengatasi guncangan ekonomi dari luar adalah
membengkaknya pengeluaran yang dikeluarkan oleh pemerintah sehingga
mengakibatkan defisit pada Anggaran Pendapatan dan Belanja Negara (APBN).
Keadaan defisit inilah yang memacu Indonesia untuk menambah sumber
pendapatan yang berasal dari utang, terutama utang luar negeri (Abdul, 2017).

Defisit/surplus anggaran yaitu selisih antara penerimaan pemerintah dengan
pengeluaran pemerintah. Defisit anggaran terjadi ketika besarnya pengeluaran
pemerintah melebihi besarnya penerimaan pemerintah, dalam hal ini pengeluaran
rutin lebih besar dibandingkan tabungan pemerintah. Dengan demikian defisit
anggaran pemerintah berhubungan positif dengan utang luar negeri. Hal ini berarti
ketika defisit anggaran pemerintah meningkat, maka utang luar negeri juga akan
meningkat.

PDB pada dasarnya merupakan jumlah nilai tambah yang dihasilkan oleh
seluruh unit usaha dalam suatu negara tertentu, atau merupakan jumlah nilai
barang dan jasa akhir yang dihasilkan oleh seluruh unit ekonomi (Badan Pusat
Statistik, 2017). Paham Keynesian melihat kebijakan peningkatan anggaran
belanja yang dibiayai oleh utang luar negeri akan memiliki pengaruh yang
signifikan terhadap pertumbuhan ekonomi akibat naiknya permintaan agregat
sebagai pengaruh lanjut dari terjadinya akumulasi modal. Kesimpulannya,
kebijakan menutup defisit anggaran dengan utang luar negeri dalam jangka
pendek akan menguntungkan perekonomian dengan adanya pertumbuhan
ekonomi.

Pengeluaran pemerintah adalah belanja negara atas pembayaran barang dan
jasa untuk kepentingan suatu negara. Semakin besar pengeluaran pemerintah di
suatu negara maka akan meningkatkan utang luar negeri. Secara teori pengeluaran
pemerintah memberikan pengaruh positif terhadap utang luar negeri (Dumairy,
1997).



2. METODE PENELITIAN
2.1 Jenis dan Sumber Data

Jenis data yang digunakan adalah data sekunder yang berupa data time
series periode 1987 — 2016. Data time series (untaian waktu) adalah data suatu
variabel yang diamati dalam jarak waktu tertentu dengan satu satuan pengamatan.
Misalnya data tahunan, data triwulan, atau data bulanan (Yuwono, 2005).

Dalam penelitian ini, sumber data diperoleh dari Badan Pusat Statistik
(bps.go.id), World Bank (worldbank.org), Kementerian Keuangan RI
(kemenkeu.go.id), data yang digunakan dari periode 1987 — 2016.

2.2 Metode Analisis Data

Metode analisis yang digunakan dalam penelitian ini adalah analisis regresi
berganda dengan Model Penyesuaian Parsial atau Partial Adjustment Model
(PAM), formulasi model estimatornya adalah sebagai berikut :

(ULN); = a0+ a1(DA); + ax(PDB); + a3(PP); + MULN).1 + v¢
Di mana:

ULN = Utang Luar Negeri
DA = Defisit Anggaran
PDB = Produk Domesti Bruto

PP = Pengeluaran Pemerintah

A = (1-9); 0 <A <1; 6 =koefisien penyesuaian (adjustment)
ap = Jf, konstanta jangka pendek

o = g1, koefisien regresi jangka pendek DA
0 = Jf3,; koefisien regresi jangka pendek PDB
o3 = Jf3s; koefisien regresi jangka pendek PP
Po = konstanta jangka panjang

p1 = koefisien regresi jangka panjang DA

b2 = koefisien regresi jangka panjang PDB

B3 = koefisien regresi jangka panjang PP

v = unsur kesalahan (error term)

t = tahun

Sementara hubungan jangka pendek dinyatakan dengan persamaan sebagai
berikut :
(U LN)t =g+ (ll(DA)t + U.z(PDB)t + U.3(PP)t + A (ULN)t_l + vt
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Di mana:
0 <A<, ap=0Po, 01 =061, 02 = P2, a3 = dP3, A = (1 — ), vt = du;

Estimasi dari model di atas akan meliputi langkah-langkah seperti berikut: uji
asumsi Kklasik, uji kebaikan model, dan uji validitas pengaruh.
3. HASIL DAN PEMBAHASAN

Hasil estimasi model ekonometri di atas bersama dengan berbagai uji
pelengkapnya terangkum dalam Tabel berikut :

Tabel 1. Hasil Estimasi Model PAM

ULN,= 14773,02 + 0,084361DA, + 0,011586PDB,— 0,059201PP, +
(0,2131) (0,0547)***  (0,2004)
0,885709ULN., + Ut
(0,0000)*

R? = 0.988091; DW-Stat = 1.328091; F-Stat = 497.8002; Sig.F-Stat = 0.000000

Uji Diagnosis
(1) UjiMultikolinieritas (VIF)
DA = 14.35026; PDB =190.6750; PP = 141.1377

(2) Normalitas (Jarque Berra)
v*(3) = 1.329001; Sig(y®) = 0.514531

(3) Heterosekedastisitas (White)

v* (14) = 1.799269; Sig(x%) = 0.1419
(4) Otokorelasi (Breusch-Godfrey)

+v* (3) = 0.921869; Sig(y?) = 0.4474
(5) Spesifikasi Model (Ramsey Reset)

F (2,16) = 1.569571; Sig(F) = 0.2229

Sumber : BPS, World Bank, dan Kementerian Keuangan (data diolah).
Keterangan : * Signifikasi pada a = 0,01 ; ** Signitkansi pada o = 0,05; ***
signifikansi pada a = 0,10. Angka dalam kurung adalah probabilitas nilai t-
statistik.

Pada Tabel di atas, terlihat nilai koefisien lambda sebesar 0.885709 yang

berarti terletak diantara 0-1 (0 <A < 1). Koefisien lambda memiliki probabilitas
0,0000 (< 0,01) yang berarti signifikan pada o = 0,01. Berdasarkan pada kedua hal
tersebut dapat disimpulkan bahwa model tersebut benar-benar model penyesuaian
partial atau Partial Adjusment Model.

Dari hasil model estimasi jangka pendek, dapat diturunkan model jangka
panjang sebagai berikut :

ULN= 129257,9468 + 0,738124DA; + 0,101372PDB; - 0,517984PP;



3.1 Uji Asumsi Klasik
3.1.1 Uji Multikolinieritas
Uji Multikolinieritas dalam penelitian ini adalah uji Variance Inflation
Factors (VIF). Apabila nilai VIF > 10 maka terdapat masalah multikolinieritas,
apabila nilai VIF < 10 maka tidak terdapat masalah multikolinieritas dalam model.
Hasil uji VIF dapat dilihat pada Tabel berikut :
Tabel 2. Hasil Uji Multikolinieritas (Uji VIF)

Variabel VIF Kriteria Keterangan
DA 14,35026 > 10 Terdapat masalah
multikolinieritas
PP 141,1377 > 10 Terdapat masalah
multikolinieritas
PDB  190,6750 > 10 Terdapat masalah

multikolinieritas
Sumber : BPS, World Bank dan Kementerian Keuangan (data diolah).

3.1.2 Uji Normalitas Residual

Uji normalitas yang digunakan dalam penelitian ini adalah uji Jarque Bera
dengan formulasi hipotesis Ho: distribusi u; normal dan Ha: distribusi u; tidak
normal, dengan kriteria Ho : diterima bila signifikansi statistik JB > o, dan Ha:
ditolak bila signifikansi statistik JB < a.

Dari hasil pengujian terlihat nilai signifikansi Jarque Bera adalah
0,514531 (> 0,10), maka Ho diterima kesimpulan u; normal.

3.1.3 Uji Otokorelasi

Uji otokorelasi yang digunakan dalam penelitian ini adalah uji Breusch
Godfrey. Dengan formulasi hipotesis Hy : tidak terdapat masalah otokorelasi dan
Ha : terdapat masalah otokorelasi, dengan kriteria pengujian Hy diterima bila
signifikansi statistik x*>0, Ho ditolak apabila signifikansi statistik y°< a.

Dari hasil pengujian menunjukkan nilai signifikansi dari uji Breusch
Godfrey sebesar 0,4474 (> 0,10), maka Hy diterima. Sehingga tidak terdapat
masalah otokorelasi dalam model.

3.1.4 Uji Heteroskedastisitas
Untuk menguji ada tidaknya heteroskedastisitas digunakan uji White

dengan formulasi hipotesis Ho: tidak terdapat masalah heteroskedastisitas dan Ha:



terdapat masalah heteroskedastisitas, dengan kriteria pengujian Hy diterima bila
signifikansi statistik y>>o dan Hy ditolak bila signifikansi statistik %< .

Dari hasil pengujian menunjukkan nilai signifikansi dari uji White adalah
0,1419 (> 0,10), maka Hy diterima. Sehingga tidak terdapat masalah
heteroskedastisitas dalam model.

3.1.5 Uji Spesifikasi Model (Linieritas)

Uji spesifikasi model dilakukan dengan menggunakan cara ringkas
Ramsey Reset. Ho dari uji Ramsey Reset model yang digunakan linier dan Ha nya
model yang digunakan tidak linier. Ho diterima apabila signifikansi statistik > a,
Ho ditolak apabila signifikansi statistik %< a.

Dari hasil pengujian menunjukkan bahwa nilai signifikansi dari hasil uji
Ramsey Reset adalah 0,2229 (> 0,10), maka H, diterima. Sehingga model yang
digunakan linier.

3.2 Uji Kebaikan Model
3.2.1 Uji Eksistensi Model (Uji F)

Uji Eksistensi Model dilakukan dengan menggunakan cara ringkas uji F.
Ho dari uji F model yang dipakai tidak eksis dan Hanya model yang dipakai eksis.
Ho diterima apabila signifikansi statistik F > a, Hp ditolak apabila signifikansi
statistik F < a.

Dari hasil pengujian menunjukkan nilai signifikansi statistik F = 0,0000 (<
0,01), maka Hq ditolak sehingga model yang dipakai eksis
3.2.2 Intepretasi R-Square (R?)

Berdasarkan hasil regresi terlihat bahwa nilai R-squared (R®) sebesar
0,988091 artinya 98,80 persen variasi variabel Utang Luar Negeri di Indonesia
dapat dijelaskan oleh variabel defisit anggaran, pengeluaran pemerintah, dan
produk domestik bruto dalam model statistik. Sedangkan sisanya 2,20 persen
dipengaruhi oleh variabel-variabel atau faktor - faktor lain yang tidak dimasukkan
dalam model.

3.3 Uji Validitas Pengaruh (Uji t)

Uji validitas pengaruh menggunakan cara ringkas uji t. Hg dari uji t

adalah B; = 0, yaitu variabel ke i tidak berpengaruh signifikan baik dalam jangka



pendek maupun panjang dan Ha nya adalah: Bj # 0, yaitu variabel ke i
berpengaruh signifikan dalam jangka pendek maupun jangka panjang. Ho
diterima apabila probabilitas t > o, Hp ditolak apabila probabilitas t < a. Hasil uji
validitas pengaruh dapat dilihat pada Tabel berikut :

Tabel 3. Hasil Uji Validitas Pengaruh (Uji t)

Variabel T Sig. t Kriteria Kesimpulan

Tidak memiliki pengaruh
DA 1,279152  0,2131 > 0,10 o
signifikan

Memiliki pengaruh
PDB 2,019573  0,0547 <0,10 o
signifikan

Tidak memiliki pengaruh
PP -1,316672  0,2004 > 0,10 o
signifikan

Sumber : BPS, World Bank dan Kementerian Keuangan (data diolah).

Dari Tabel di atas terlihat bahwa variabel produk domestik bruto memiliki
pengaruh signifikan terhadap Utang Luar Negeri di Indonesia, sementara variabel
defisit anggaran dan pengeluaran pemerintah tidak memiliki pengaruh signifikan
terhadap Utang Luar Negeri di Indonesia.

3.4 Analisis Pengaruh Variabel Independen

Berdasarkan uji validitas pengaruh di muka, variabel yang memiliki
pengaruh signifikan baik jangka pendek maupun jangka panjang adalah variabel
produk domestik bruto, sementara variabel yang tidak berpengaruh signifikan baik
dalam jangka pendek maupun jangka panjang adalah variabel defisit anggaran dan
pengeluaran pemerintah.

Variabel produk domestik bruto dalam jangka pendek memiliki nilai
koefisien regresi sebesar 0,011586. Pola hubungan antara produk domestik bruto
dengan utang luar negeri adalah linier-linier, artinya apabila produk domestik
bruto naik 1 miliar maka utang luar negeri akan naik sebesar 0,011586 milyar.
Sebaliknya jika produk domestik bruto turun 1 miliar maka utang luar negeri
turun sebesar 0,011586 milyar.

Dalam jangka panjang produk domestik bruto memiliki koefisien regresi

sebesar 0,101372, artinya apabila produk domestik bruto naik 1 miliar maka utang



luar negeri akan naik sebesar 0,101372 milyar. Sebaliknya jika produk domestik

bruto turun 1 miliar maka utang luar negeri akan turun sebesar 0,101372 milyar.

4.

PENUTUP

4.1 Kesimpulan

Berdasarkan hasil analisis data yang telah dilakukan, maka dapat diambil

kesimpulan sebagai berikut :

1)

2)

3)

4)

5)

Berdasarkan hasil olah data Partial Adjustment Model (PAM), menunjukkan
bahwa nilai koefisien lamda (A) variabel dependen ULN terletak diantara 0 <
A <1, yaitu sebesar 0 < 0.885709 < 1. Dari hasil tersebut telah membuktikan
bahwa secara statistik besar A harus signifikan dengan tanda koefisien adalah
positif. Maka dapat disimpulkan, bahwa model tersebut telah memenuhi
syarat model PAM.

Berdasarkan uji koefisien determinasi diperoleh nilai R* sebesar 0,988091
atau 98,80 persen, artinya variabel Utang Luar Negeri di Indonesia dapat
dijelaskan oleh variabel defisit anggaran, produk domestik bruto, dan
pengeluaran pemerintah dalam model statistik. Sedangkan sisanya 2,20
persen dipengaruhi oleh variabel — variabel atau faktor — faktor lain yang
tidak dimasukkan dalam model.

Setelah dilakukan berbagai uji asumsi klasik, penelitian ini dinyatakan lolos
dari semua uji asumsi klasik kecuali uji multikolinieritas.

Variabel produk domestik bruto dalam penelitian ini memperlihatkan
pengaruh positif dan signifikan terhadap utang luar negeri di Indonesia pada
kurun waktu 1987 - 2016. Hal ini menunjukkan apabila terjadi kenaikan PDB
maka secara otomatis nilai utang luar negeri juga akan bertambah.

Variabel defisit anggaran dan pengeluaran pemerintah memiliki pengaruh

tidak signifikan terhadap utang luar negeri di Indonesia periode 1987 - 2016.

4.2 Saran

Berdasarkan kesimpulan, maka saran-saran yang dapat diberikan penulis

melalui hasil penelitian ini adalah sebagai berikut:

1)

Pemerintah seharusnya lebih jeli dalam menggali potensi-potensi yang ada
untuk meningkatkan PDB. Sehingga, ketika pendapatan nasional naik akan

mengurangi brsarnya tingkat utang luar negeri di Indonesia.



2) Untuk pengelolaan pembayaran utang, dapat dilakukan reprofiling debt, dan
buy back. Reprofiling debt bertujuan untuk mengurangi beban utang dengan
mengkaji ulang jadwal pembayaran kembali utang luar negeri. Dan buy back
bertujuan untuk mengurangi stok utang beredar untuk mengurangi beban
bunga utang.

3) Pemerintah harus mempunyai manajemen yang baik dalam penggunaan utang
luar negeri dan mempunyai pertimbangan yang baik ketika mengambil
pinjaman luar negeri di tahun - tahun berikutnya.

4) Untuk peneliti selanjutnya dengan penelitian yang sejenis, perlu untuk
menguji dan menganalisis utang luar negeri dengan menambahkan variabel
bebas yang tepat sehingga di masa mendatang menghasilkan suatu
kesimpulan yang lebih baik dan tepat dibandingkan penelitian yang diadakan

saat ini.
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