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ABSTRAK 

 

ASEAN merupakan organisasi yang dibentuk untuk menciptakan 

pertumbuhan ekonomi di kawasan Asia Tenggara. Dalam melaksanakan 

pembangunan ekonomi dibutuhkan dana yang relatif besar. Negara-negara anggota 

ASEAN mayoritas adalah negara berkembang, dimana negara berkembang tidak 

mempunyai sumber dana dalam negeri yang memadai untuk modal pembangunan. 

Oleh karena itu negara di ASEAN membutuhkan modal eksternal untuk 

melaksanakan pembangunan ekonomi yaitu dengan utang luar negeri. 

Penelitian ini bertujuan untuk mengetahui faktor apa saja yang 

mempengaruhi permintaan utang luar negeri di ASEAN. Variabel yang digunakan 

dalam penelitian ini adalah GDP, Cadangan devisa, Kurs, Defisit Anggaran, dan 

Defisit Transaksi Berjalan. Data yang digunakan dalam penelitian ini adalah data 

tahunan selama periode 2008-2017 yang diperoleh dari world bank, Asian 

development bank, dan CIA Factbook. Teknik analisis data yang digunakan dalam 

penelitian ini menggunakan metode Fixed Effect Model yang diolah dengan 

program eviews 10. Hasil dari penelitian ini menunjukan bahwa GDP, Kurs, dan 

defisit transaksi berjalan berpengaruh positif dan signifikan terhadap utang luar 

negeri. Sedangkan cadangan devisa dan defisit anggaran tidak berpengaruh 

terhadap utang luar negeri 

 

Kata Kunci  : Utang Luar Negeri, GDP, Cadangan Devisa, Kurs, Defisit Anggaran, 

Defisit Transaksi Berjalan, Fixed Effcet Model 
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ABSTRACT 

 

 

ASEAN is an organization formed to create economic growth in 

southeast Asia. In conducting economic development it takes a relatively large fund. 

ASEAN member countries majority are developing countries, where developing 

countries have no source of domestic funds sufficient for development capital. 

Therefore, countries in ASEAN need external capital to do economic development 

of foreign debt. 

The research aims to determine what factors affect foreign debt demand 

in ASEAN. The variables used in this study are GDP, foreign exchange reserves, 

rates, budget deficits, and ongoing transaction deficits. The data used in this study 

is annual data during the 2008-2017 period obtained from the World Bank, Asian 

Development Bank, and the CIA Factbook. The data analysis techniques used in 

this study use the Fixed Effect Model method that is processed with the EViews 10. 

The results of this study showed that the GDP, exchange rate, and current account 

ratio deficit went on a positive and significant impact on foreign debt. While foreign 

exchange reserves and budget deficits have no effect on foreign debt. 

 

Keywords  : Foreign Debt, Gross Domestic Product (GDP), Foreign Exchange 

Reserves, Exchange Rate, Budget Deficit, Current Account Ratio 

Deficit, Fixed Effcet Model 
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BAB I 

PENDAHULUAN 

 

A. Latar Belakang Masalah 

ASEAN (Association of Southeast Asian Nation) adalah sebuah organisasi 

geo-politik dan ekonomi dari negara-negara di kawasan Asia Tenggara yang 

dibentuk untuk menciptakan pertumbuhan ekonomi, perkembangan sosial-budaya, 

serta perdamaian dan stabilitas di kawasan Asia Tenggara. Selain itu ASEAN juga 

diharapkan bisa menciptakan kerjasama di bidang perdagangan, penanaman modal, 

ketenagakerjaan, pengentasan masyarakat dari kemiskinan, dan pengurangan 

kesenjangan pembangunan di kawasan Asia Tenggara (Kemenlu, 2011). 

Menurut Todaro (2006), Pembangunan merupakan suatu proses 

multidimensional yang mencangkup berbagai perubahan mendasar atas struktur 

sosial, nilai serta norma masyarakat, dan institusi-institusi nasional, selain tetap 

mengejar akselerasi pertumbuhan ekonomi, pembangunan juga untuk menangani 

ketimpangan pendapatan, serta pengentasan kemiskinan. Dalam melaksanakan 

pembangunan nasional setiap negara membutuhkan dana yang besar, Akan tetapi, 

tidak semua negara mampu memenuhi kebutuhan dana tersebut. Oleh karena itu, 

untuk mengatasi keterbatasan dana pembangunan pemerintah menggunakan utang 

luar negeri. Utang luar negeri diperlukan untuk membiayai pembangunan proyek 

dan program pembangunan yang bertujuan untuk meningkatkan kesejahteraan 

masyarakat (Tambunan, 2008).  



2 
 

 
 

Menurut Wibowo (2017), Utang mampu meningkatkan pertumbuhan 

ekonomi negara secara signifikan walaupun membutuhkan waktu beberapa tahun. 

Hal ini menunjukan bahwa peran sektor keuangan, termasuk utang pemerintah akan 

berdampak positif apabila pengelolaan utang tersebut dilakukan dengan baik. 

Meskipun utang luar negeri bermanfaat dalam menciptakan sumber daya yang 

diperlukan dalam meningkatkan pertumbuhan ekonomi dan proses pelaksanaan 

pembangunan tetapi pinjaman tersebut juga ada biayanya. Biaya terbesar dari 

semakin menumpuknya utang luar negeri adalah meningkatnya pembayaran utang 

pokok dan bunga yang di ambil dari pendapatan dan tabungan riil dalam negeri. 

Jadi kewajiban membayar angsuran utang luar negeri hanya dapat dilakukan dari 

penghasilan ekspor, pengurangan impor, dan menarik pinjaman baru dari luar 

negeri (Todaro, 2006). 

Tingginya utang luar negeri di negara berkembang disebabkan oleh tiga 

defisit yaitu defisit transaksi berjalan, defisit investasi dan defisit fiskal.  Utang luar 

negeri menjadi masalah serius apabila negara yang berutang tidak sanggup 

membayar utangnya. Banyak negara berkembang yang terjerumus dalam krisis 

utang luar negeri yang mengakibatkan negara dengan utang besar terpaksa 

melakukan program-program penyesuaian struktural terhadap ekonomi mereka atas 

desakan dari world bank dan IMF, sebagai syarat utama untuk mendapatkan 

pinjaman baru atau pengurangan terhadap pinjaman lama (Tambunan, 2008). 

Seperti halnya yang terjadi di negara Zimbabwe yang terpaksa mengganti mata 

uang menjadi yuan akibat tidak bisa membayar utang luar negeri kepada negara 

China. Kebijakan mengganti mata uang menjadi yuan merupakan syarat yang 
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diberikan China kepada Zimbabwe agar memperoleh pengampunan utang (Rahayu, 

2017: 167). Salah satu indikator digunakan untuk mengukur ketergantungan sebuah 

negara terhadap utang luar negeri adalah rasio utang luar negeri terhadap GDP 

(Tambunan, 2008). 

Gambar 1.1 Debt to GDP Ratio Negara Anggota ASEAN Pada Tahun 2008-

2017 

 

Sumber: International Monetary Fund (telah diolah kembali) 

Menurut OECD (2015), ambang batas rasio utang luar negeri terhadap 

GDP di negara berkembang adalah sebesar 30% sampai 50%. Pada gambar 1.1 

berdasarkan data dari IMF, menunjukan rasio utang luar negeri terhadap GDP di 

negara-negara anggota ASEAN pada tahun 2017. Dari gambar tersebut diketahui 

bahwa rasio utang luar negeri terhadap GDP Laos, Vietnam, dan Malaysia telah 

melebihi ambang batas yang ditetapkan yaitu sebesar 60,3%, 58,2%, dan 55,2%. 

Semakin tinggi rasio utang luar negeri terhadap GDP maka semakin tidak sehat 

ekonomi negara tersebut karena tingkat ketergantungan terhadap utang luar negeri 

semakin besar atau tingkat debt sustainability-nya rendah (Tambunan, 2008). 
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Menurut Todaro (2006), utang luar negeri merupakan cara yang dilakukan 

pemerintah untuk mengatasi keterbatasan dana investasi, untuk meningkatkan 

pertumbuhan ekonomi. Selain itu utang luar negeri sangat membantu dalam upaya 

menutup defisit anggaran pendapatan dan belanja negara, akibat pembiayaan 

pengeluaran rutin dan pengeluaran pembangunan yang cukup besar. Dengan 

demikian, laju pertumbuhan ekonomi dapat dipacu sesuai dengan target yang telah 

ditetapkan (Fadillah, 2018). 

Gambar 1.2 Gross Domestic Product (GDP) Negara Anggota ASEAN Pada 

Tahun 2008-2017 

 

Sumber: World development index (WDI) World Bank (telah diolah kembali) 

Gambar 1.2 berdasarkan data dari world bank menunjukan bahwa gross 

domestic product (GDP) di ASEAN pada tahun 2008-2017 mengalami 

peningkatan. Pada tahun 2017 Indonesia menjadi negara dengan GDP tertinggi di 

ASEAN yaitu sebesar 1.015.539 juta USD meningkat 83.234 juta USD dari tahun 

sebelumnya. Sedangkan Laos menjadi nagara dengan GDP terendah yaitu sebesar 

16.853 juta USD. 
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Salah satu indikator yang digunakan untuk melihat keberhasilan 

pembangunan ekonomi adalah dengan melihat perkembangan cadangan devisa. 

Cadangan devisa mempunyai fungsi untuk membiayai ketidakseimbangan neraca 

pembayaran dan untuk menjaga kesetabilan moneter. Dalam kaitannya dengan 

neraca pembayaran, cadangan devisa digunakan untuk membiayai impor dan 

membayar utang luar negeri. Besar kecilnya akumulasi cadangan devisa suatu 

negara ditentukan oleh kegiatan perdagangan serta arus modal negara tersebut 

(Virgoana, 2006). 

Gambar 1.3 Cadangan Devisa Negara Anggota ASEAN Pada Tahun 2008-2017 

 

Sumber: World development index (WDI) World Bank (telah diolah kembali) 

Pada Gambar 1.3 menjelaskan bahwa cadangan devisa negara anggota 

ASEAN mengalami peningkatan secara fluktuatif dari tahun 2008-2017. Pada 

tahun 2017 secara umum Thailand menjadi negara dengan cadangan devisa terbesar 

di ASEAN dengan nominal 202.538 juta USD. Sedangkan Laos menjadi negara 

yang memiliki cadangan devisa terendah yaitu sebesar 1.271 juta USD. Semakin 
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besar cadangan devisa yang dimiliki maka semakin besar kekuatan negara dalam 

membayar cicilan pokok dan bunga utang luar negeri (Tambunan, 2001). 

Nilai tukar merupakan indikator penting bagi perekonomian suatu negara. 

Pergerakan nilai tukar yang fluktuatif akan mempengaruhi perilaku masyarakat 

dalam memegang uang dan juga mempengaruhi suatu negara dalam menstabilkan 

perekonomiannya. Ketidakstabilan nilai tukar akan berpengaruh terhadap 

perekonomian domestik. Jumlah utang luar negeri terus mengalami peningkatan 

dan juga pergerakan nilai tukar yang berfluktuasi semakin menjadi beban bagi 

perkembangan ekonomi negara (Tafonao, 2016). 

Gambar 1.4 Nilai Tukar (Kurs) Negara Anggota ASEAN Dalam 1 USD Pada 

Tahun 2017 

 

Sumber: World development index (WDI) World Bank (telah diolah kembali) 

Pada Gambar 1.4 Dalam data nilai tukar mata uang negara di ASEAN 

terhadap 1 USD, yang dikeluarkan oleh world bank dapat dilihat bahwa Malaysia 

dan Thailand menjadi negara di ASEAN yang memiliki nilai tukar mata uang 

terkuat terhadap USD, sedangkan Laos, Indonesia, dan Vietnam menjadi negara 
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dengan nilai tukar mata uang terlemah di ASEAN. Negara yang memiliki nilai tukar 

mata uang yang kuat akan di untungkan dalam melakukan perdagangan 

internasional dan juga menunjukan negara tersebut mampu dalam membayar 

cicilan pokok dan bunga utang luar negeri. 

Gambar 1.5 Defisit Anggaran dan Defisit Transaksi Berjalan di Negara Anggota 

ASEAN Pada Tahun 2008-2017 

 

Sumber: Asian Development Bank, Key Indicator (telah diolah kembali) 

Pada gambar 1.5 berdasarkan data dari Asian Development Bank, 

menunjukan perbandingan defisit anggaran dan defisit transaksi berjalan di negara-

negara anggota ASEAN pada tahun 2017. Dari gambar tersebut diketahui bahwa 

Indonesia mempunyai tingkat defisit anggaran dan defisit transaksi berjalan paling 

tinggi pada tahun 2017 yaitu 29.450 juta USD dan 17.327 juta USD. Sementara itu, 

hanya Thailand, Vietnam, dan Malaysia negara yang mempunyai surplus transaksi 

berjalan yaitu sebesar 50.211 juta USD, 6.124 juta USD, dan 9.449 juta USD. 

Penelitian oleh Alam dan Fauzia (2013), dalam jurnal “An Investigation of 

The Relationship of External Public Debt With Budget Deficit, Current Account 

Deficit, And Exchange Rate Depreciation In Debt Trap And Non-Debt Trap 
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Countries” menyimpulkan bahwa secara signifikan terdapat hubungan positif 

antara utang luar negeri pemerintah dengan difisit anggaran, defisit transaksi 

berjalan dan depresiasi nilai tukar. Namun hasil tersebut bervariasi pada DTC (Debt 

Trap Country) dan NDTC (Non Debt Trap Country). Hubungan yang paling kuat 

antar keempat variable tersebut terdapat pada negara DTC. 

Penelitian lain oleh Aprilina (2012), yang berjudul ”Analisis Pengaruh 

Liberalisasi Perdagangan Terhadap Beban Utang Luar Negeri Indonesia (Periode 

1986-2010”, menyimpulkan bahwa dalam jangka pendek Foreign debt (FD) lag 

pertama berpengaruuh signifikan terhadap FD itu sendiri. Pada persamaan jangka 

panjang GDP lag pertama dan RER (Real Exchange Rate) lag pertama berpengaruh 

positif dan signifikan terhadap utang luar negeri Indonesia, dan Trade lag pertama 

berpengaruh negatif dan signifikan terhadap utang luar negeri Indonesia. 

Sedangkan libor tidak berpengaruh signifikan terhadap utang luar negeri di 

Indonesia.  

Dengan mengacu pada teori dan penelitian terdahulu, peneliti mengambil 

variabel GDP, Cadangan Devisa, Kurs, Defisit Anggaran, dan Defisit Transaksi 

Berjalan. Kelima variabel ini merupakan variabel yang sering digunakan dalam 

meneliti Utang Luar Negeri. Namun penggunaan kelima variabel ini secara 

bersamaan masih terbilang sedikit, karena pada penelitian terdahulu variabel ini 

digunakan secara terpisah. Objek penelitian terdahulu yang sering digunakan 

adalah di Indonesia. Objek yang diambil peneliti adalah di negara ASEAN. 

Mayoritas negara ASEAN adalah negara berkembang yang memiliki prioritas yang 

berbeda dalam menggunakan utang luar negeri. Hal inilah yang menarik peneliti 
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untuk mengambil objek penelitian di negara ASEAN. Berdasarkan uraian yang 

telah dipaparkan di atas maka peneliti mengambil judul penelitian “Analisis 

Faktor-Faktor Yang Mempengaruhi Permintaan Utang Luar Negeri Di 

Negara ASEAN Tahun 2008-2017”. 

B. Rumusan Masalah 

Berdasarkan latar belakang di atas, maka dapat diidentifikasikan beberapa 

rumusan masalah, yaitu sebagai berikut: 

1. Bagaimana pengaruh GDP terhadap permintaan utang luar negeri di negara 

ASEAN pada tahun 2008-2017? 

2. Bagaimana pengaruh Cadangan Devisa terhadap permintaan utang luar negeri di 

negara ASEAN pada tahun 2008-2017? 

3. Bagaimana pengaruh Kurs terhadap permintaan utang luar negeri di negara 

ASEAN pada tahun 2008-2017? 

4. Bagaimana pengaruh Defisit Anggaran terhadap permintaan utang luar negeri di 

negara ASEAN pada tahun 2008-2017? 

5. Bagaimana pengaruh Defisit Transaksi Berjalan terhadap permintaan utang luar 

negeri di negara ASEAN pada tahun 2008-2017? 

C. Tujuan Penelitian 

Sesuai dengan uraian di atas maka tujuan penenlitian dalam menganalisis 

factor-faktor yang mempengaruhi permintaan utang luar negeri di ASEAN sebagai 

berikut: 

1. Menganalisis bagaimana pengaruh GDP terhadap permintaan utang luar negeri 

di negara ASEAN pada tahun 2008-2017? 
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2. Menganalisis bagaimana pengaruh Cadangan Devisa terhadap permintaan utang 

luar negeri di negara ASEAN pada tahun 2008-2017? 

3. Menganalisis bagaimana pengaruh Kurs terhadap permintaan utang luar negeri 

di negara ASEAN pada tahun 2008-2017? 

4. Menganalisis bagaimana pengaruh Defisit Anggaran terhadap permintaan utang 

luar negeri di negara ASEAN pada tahun 2008-2017? 

5. Menganalisis bagaiman pengaruh Defisit Transaksi Berjalan terhadap 

permintaan utang luar negeri di negara ASEAN pada tahun 2008-2017? 

D. Manfaat Penelitian 

Manfaat yang diharapkan dari hasil penelitian ini adalah sebagai berikut: 

1. Bagi penulis, penelitian ini diharapkan mampu menambah wawasan dan ilmu 

pengetahuan penulis tentang faktor-faktor yang mempengaruhi permintaan 

utang luar negeri di negara anggota ASEAN. 

2. Bagi Masyarakat, diharapkan dapat memberikan pengetahuan tentang utang luar 

negeri. 

3. Bagi pemerintah, penelitian ini diharapkan dapat dijadikan masukan atau 

pertimbangan dalam menentukan kebijakan utang luar negeri. 

4. Bagi penelitian selanjutnya, penelitian ini diharapkan dapat dijadikan bancmark 

bagi penelitian selanjutnya yang berkaitan dengan utang luar negeri. 

E. Sistematika Pembahasan 

Dalam laporan penelitian ini, sistematika penulisan terdiri atas lima bab, 

masing-masing uraian yang secara garis besar dapat dijelaskan sebagai berikut: 
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Bab I Pendahuluan merupakan titik tolak dan menjadi acuan dalam proses 

penelitian yang dilakukan. Bab ini terdiri dari empat sub bab yaitu latar belakang 

yang menguraikan isu dan berbagai fenomena di negara anggota ASEAN. 

Selanjutnya rumusan masalah sebagai inti permasalahan dan dilanjutkan dengan 

tujuan dan manfaat penelitian untuk mengetahui urgensi penelitian ini. Bab ini 

diakhiri dengan sistematika pembahasan untuk mengetahui arah penelitian. 

Bab II Landasan Teori memuat tinjauan pustaka dan hasil-hasil penelitian 

sejenis yang pernah dilakukan guna mengetahui posisi penelitian. Bab ini juga 

mengungkapkan kerangka pemikiran dan hipotesis. 

Bab III Metode Penelitian berisikan deskripsi tentang bagaimana penelitian 

akan dilaksanakan secara operasional yang menguraikan variabel penelitian, 

definisi operasional, jenis dan sumber data, metode pengumpulan data, metode 

analisis. 

Bab IV Penelitian dan Pembahasan, pada permulaan akan digambarkan 

secara singkat keadaan utang luar negeri, GDP, cadangan devisa, kurs, defisit 

anggaran, dan defisit transaksi berjalan. Kemudian bab ini dilanjutkan tentang hasil 

analisi penelitian dan pembahasan dari pengelolaan data. Hasil penelitian adalah 

jawaban atas seluruh pertanyaan penelitian yang telah di sebutkan di BAB I. 

Bab V Penutup, bab ini merupakan kesimpulan yang merupakan jawaban 

akhir dari rumusan permasalahan dalam penelitian ini. Bab ini juga disampaikan 

saran serta masukan kepada pihak-pihak yang berkepentingan dengan penelitian 

ini. Saran atau implikasi kebijkan yang dapat diturunkan berdasarkan temuan utama 

penelitian ini. 
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BAB V 

PENUTUP 

 

A. Kesimpulan 

Model terbaik yang digunakan dalam penelitian ini adalah fixed 

effect dan mengacu pada pembahasan yang telah dilakukan di bab IV maka 

diperoleh berbagai kesimpulan sebagai berikut: 

1. Variabel GDP berpengaruh secara signifikan dan mempunyai hubungan 

positif terhadap utang luar negeri di ASEAN. Hal ini berarti bahwa 

untuk meningkatkan pendapatan GDP maka semakin tinggi utang luar 

negeri yang dibutuhkan. 

2. Variabel cadangan devisa tidak berpengaruh signifikan dan mempunyai 

hubungan positif terhadap utang luar negeri di ASEAN. Hal ini berarti 

bahwa cadangan devisa tidak memberikan pengaruh terhadap utang luar 

negeri di ASEAN. 

3. Variabel kurs berpengaruh secara signifikan dan mempunyai hubungan 

positif terhadap utang luar negeri di ASEAN. Hal ini berarti ketika kurs 

terdepresiasi maka jumlah cicilan pokok dan bunga utang luar negeri 

yang dibayarkan akan meningkat. 

4. Variabel defisit anggaran tidak berpengaruh signifikan dan memiliki 

hubungan positif terhadap utang luar negeri di ASEAN. Hal ini berarti 

defisit anggaran tidak memberikan pengaruh terhadap utang luar negeri 

di ASEAN 
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5. Variabel defisit transaksi berjalan berpengaruh secara signifikan dan 

memiliki hubungan positif terhadap utang luar negeri di ASEAN. Hal 

ini berarti semakin tinggi nilai defisit transaksi berjalan maka akan 

meningkatkan jumlah utang luar negeri di ASEAN. 

B. Keterbatasan 

Pada penelitian ini masih ditemukan beberapa keterbatasan diantaranya 

data-data di ASEAN. Data yang diperoleh dari world bank dan Asian 

Development Bank (ADB) kurang lengkap untuk memnuhi tahun penelitian, 

sehingga mengharuskan penulis mencari sumber data terpercaya lainnya. 

Selain itu penulis juga mengalami keterbatasan dalam menemukan teori yang 

berbicara secara khusus tentang utang luar negeri 

C. Saran 

Berdasarkan kesimpulan yang dihasilkan dalam studi, maka 

disampaikan beberapa saran yang diharapkan dapat berguna dalam mengurangi 

ketergantunga terhadap utang luar negeri di negara-negara Anggota ASEAN. 

1. Pemerintah sebaiknya mengurangi ketergantungan terhadap utang luar 

negeri untuk membiayai pembangunan dan menutup defisit.  Pemerintah 

harus berupaya mencari alternatif pembiayaan misalnya dengan 

meningkatkan pendapatan ekspor. Selain itu diperlukan adanya efisiensi 

pengeluaran untuk membiayai pembangunan, dan optimalisasi 

pendapatan. Agar utang luar negeri berdampak positif terhadap 

perekonomian pemerintah harus menjaga prinsip pengelolaan utang luar 

negeri dengan menjaga ratio utang luar negeri terhadap GDP sesuai yang 
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telah ditetapkan, sehingga utang luar negeri tidak melewati titik batas 

(debt overhang) yang membuat utang luar negeri berdampak negatif 

terhadap perekonomian. 

2. Untuk penelitian selanjutnya diharapkan dapat ditambahkan teori-teori 

terbaru tentang utang luar negeri. Selain itu agar hasil penelitian yang 

didapatkan dapat mencerminkan gambaran yang sebenarnya maka 

sebaiknya objek dan data sempel penelitian diperbanyak lagi. 
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