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ABSTRAK 

 

Penelitian ini membahas tentang permasalahan utang luar negeri, yang 

mana pada dasarnya tujuan utang luar negeri ini bertujuan untuk mempercepat 

pembangunan, meningkatkan nilai investasi serta mempercepat pertumbuhan 

ekonomi pada suatu negara, namun kenyataannya akumulasi utang yang banyak 

justru akan menghambat pertumbuhan ekonomi. Hal ini disebabkan karena 

dalam jangka panjang nilai utang akan lebih besar dari pada tingkat kemampuan 

untuk membayar, sehingga akan mendesak nilai investasi domestik asing 

sehingga pada akhirnya akan, dengan menggunakan variabel yang dijelaskan 

dalam teori three gap model sebagai teori acuan, dengan tahun periode, objek 

dan metode penelitian yang berbeda. Penelitian ini menggunakan pendekatan 

kuantitatif. Data yang digunakan dalam penelitian ini adalah data dari tahun 

2011-2018 di 10 negara penghutang terbesar di dunia. Metode analisis yang 

digunakan dalam penelitian ini adalah analisis data panel di mana data panel ini 

adalah data campuran dari data time series dan data cross section. Hasil 

penelitian yang diperoleh variabel defisit tabungan dan investasi mempunyai 

pengaruh negatif signifikan terhadap utang luar negeri di sepuluh negara 

penghutang terbesar di dunia. Variabel defisit transaksi berjalan mempunyai 

hubungan negatif signifikan terhadap utang luar negeri di sepuluh negara 

penghutang terbesar di dunia. Variabel defisit anggaran pemerintah mempunyai 

pengaruh positif signifikan terhadap utang luar negeri di sepuluh negara 

penghutang terbesar di dunia. 

 

Kata Kunci: Utang Luar Negeri, Defisit Transaksi Berjalan, Defisit Tabungan 

Dan Investasi, Tabungan Anggaran 
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ABSTRACT 

 

This study discusses the issue of foreign debt, which basically aims to 

accelerate development, increase investment value and accelerate economic 

growth in a country, but in fact the accumulation of a lot of debt will actually 

hamper economic growth. This is because in the long term the value of debt will be 

greater than the level of ability to pay, so it will push the value of foreign domestic 

investment so that in the end it will, by using the variables described in the three 

gap model theory as the reference theory, with the year period, the object and 

different research methods. This study uses a quantitative approach. The data used 

in this study is data from 2011-2018 in the 10 largest indebted countries in the 

world. The analytical method used in this study is panel data analysis where the 

panel data is a mixture of time series data and cross section data. The results of the 

study obtained that the savings and investment deficit variables had a significant 

negative effect on foreign debt in the ten largest indebted countries in the world. 

The trade deficit variable has a significant negative relationship to foreign debt in 

the ten largest indebted countries in the world. The government fiscal deficit 

variable has a significant positive effect on foreign debt in the ten largest indebted 

countries in the world. 

 

Keywords: Foreign Debt, Savings And Investment Gap, Trade Gap, Fiscal Gap 
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MOTTO 

 

~That There Is A Will There Is A Way 
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BAB I 

PENDAHULUAN 

A. Latar Belakang 

Awal mula krisis dunia dimulai tahun 1980’an, dari tahun itulah utang luar 

negeri mulai terjadi di banyak negara. Pada dasarnya utang luar negeri 

digunakan oleh pemerintah untuk menutupi defisit anggaran pendapatan dan 

belanja negara (APBN) karena angka pendapatan pemerintah di negara 

berkembang biasanya lebih rendah dari angka pengeluarannya. Oleh sebab itu, 

maka utang luar negeri menjadi pilihan alternatif sebagai sumber pembiayaan 

di negara berkembang karena dianggap lebih praktis dan lebih mudah (Saputra, 

Aimon, & Adry, 2018). 

Selain itu untuk mencapai pertumbuhan ekonomi yang tinggi maka suatu 

negara membutuhkan dana yang besar, namun dibalik dana yang besar negara 

tersebut harus menghadapi tantangan yang cukup besar dalam pengerahan dana 

dan pengumpulan modal tersebut (Harahap, 2007). Namun, mayoritas pada 

negara berkembang total modal domestik yang dimilikinya seringkali tidak 

cukup untuk menyelesaikan target pertumbuhan ekonominya, dan pada 

akhirnya negara tersebut mengalami ketidakseimbangan modal, sehingga 

membutuhkan dana tambahan dan memutuskan untuk melakukan utang ke luar 

negeri (Udhar, 2016). Pemanfaatan utang luar negeri sebagai sumber 

pembiayaan pembangunan sudah menjadi bagian yang tidak dapat terpisahkan 

dari pembangunan ekonomi, oleh sebab itu dibutuhkan utang luar negeri 

(Tambunan, 2008). 
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Salah satu harapan dari utang luar negeri pada suatu negara adalah 

mempercepat pembangunan, meningkatkan nilai investasi serta mempercepat 

pertumbuhan ekonomi pada suatu negara (Yunarti, 2005). Selain itu menurut 

Wibowo (2017) juga menjelaskan bahwa utang pada suatu negara berpengaruh 

signifikan terhadap pertumbuhan ekonomi meski membutuhkan waktu yang 

cukup lama. Namun, hal tersebut bertentangan dengan teori ketergantungan 

utang (debt overhang theory) yang dijelaskan oleh Pattillo, Poirson, & Ricci 

(2002) menjelaskan bahwa akumulasi utang yang banyak justru akan 

menghambat pertumbuhan ekonomi negara, karena lambat laun nilai utang 

yang dimiliki oleh negara tersebut akan meningkat dan akan melebihi tingkat 

kemampuan membayar, sehingga akan berdampak pada nilai investasi 

domestik sehingga pada akhirnya akan menghambat pertumbuhan ekonomi itu 

sendiri. 

Menurut Todaro & Smith (2006) pertumbuhan ekonomi adalah salah satu 

dimensi kehidupan negara yang membahas tentang masalah perubahan sosial, 

norma masyarakat, institusi nasional, ketidakseimbangan pendapatan dan cara 

untuk mengatasi kemiskinan. Untuk meningkatkan pertumbuhan ekonomi dan 

pembangunan negara membutuhkan biaya yang cukup besar, namun mayoritas 

negara berkembang tidak memiliki dana tersebut sehingga membutuhkan 

sumber dana dari negara lain guna untuk mendukung aktivitas tersebut serta 
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agar tercapainya tingkat kesejahteraan masyarakat. Berikut merupakan data 10 

negara yang mempunyai total utang luar negeri terbesar tahun 20191: 

Tabel. 1.1 

10 Negara Penghutang Terbesar (US$) 

NO Nama Negara Total Hutang NO Nama Negara  Total hutang 

1 China 2,1 Triliun 6 Turki 440,78 Miliar 

2 Brasil  569,39 Miliar 7 Indonesia 402,08 Miliar 

3 India  510,03 Miliar 8 Argentina 279,30 Miliar 

4 Rusia  490,72 Miliar 9 Afrika selatan 188,10 Miliar 

5 Meksiko  469,72 Miliar 10 Thailand  180,23 Miliar 

Sumber: www.cnbcindonesia.com (diolah) 

Dari tabel di atas dapat diketahui bahwa China merupakan negara yang 

mempunyai hutang terbesar di dunia dengan nilai hutang sebesar 2,1 triliun 

US$, disusul oleh negara Brasil diposisi yang kedua dengan nilai 569,39 Miliar 

US$, posisi ke tiga India dengan nilai 510,03 Miliar US$, posisi ke empat Rusia 

dengan nilai 490,72 Miliar, posisi ke lima Meksiko dengan nilai 469,72 Miliar 

US$, posisi ke enam Turki dengan nilai 440,78 Miliar US$, posisi ke tujuh 

Indonesia dengan nilai 402,08 Miliar US$, posisi ke delapan Argentina dengan 

nilai 279,30 Miliar US$, posisi Sembilan Afrika selatan dengan nilai 188,10 

Miliar US$, dan posisi terakhir adalah Thailand dengan nilai 180,23 Miliar 

US$. 

 
1 https://www.cnbcindonesia.com/news/20201016133035-16-194871/10-negara-dengan-utang-

terbanyak-di-dunia-2020 diakses pada 11 November 2020 Jam 10.40 

http://www.cnbcindonesia.com/
https://www.cnbcindonesia.com/news/20201016133035-16-194871/10-negara-dengan-utang-terbanyak-di-dunia-2020
https://www.cnbcindonesia.com/news/20201016133035-16-194871/10-negara-dengan-utang-terbanyak-di-dunia-2020
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Tambunan (2008) juga menjelaskan bahwa penyebab utama utang luar 

negeri terdiri dari tiga jenis defisit. Defisit pertama adalah defisit transaksi 

berjalan atau dapat kita sebut dengan trade gap, kedua defisit tabungan dan 

investasi (I-S gap) yang terakhir adalah defisit anggaran atau fiscal deficit. 

Defisit transaksi berjalan meliputi transaksi-transaksi yang berasal dari ekspor 

dan impor baik itu berupa barang atau jasa. Pada dasarnya transaksi berjalan 

yang normal ketika nilai ekspor itu lebih besar dari impor, ketika nilai itu 

terbalik nilai impor lebih besar dari pada ekspor maka negara tersebut akan 

mengalami defisit transaksi berjalan dan pada akhirnya negara tersebut akan 

melakukan utang luar negeri untuk menutupi defisit tersebut (Supriyanto & 

Sampurna, 1999). Dalam Supriyanto & Sampurna (1999) juga dijelaskan 

bahwa defisit transaksi berjalan dianggap sebagai salah satu faktor yang 

menyebabkan naiknya jumlah utang luar negeri di saat sebagian negara. Oleh 

sebab itu, dapat dikatakan bahwa semakin besar nilai defisit transaksi berjalan 

maka semakin besar nilai utang luar negeri. 
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Sumber: World Bank (diolah) 

Gambar. 1.1 

Defisit Transaksi Berjalan 

Selain itu defisit tabungan dan investasi juga dianggap sebagai salah satu 

variabel yang mempengaruhi naiknya utang luar negeri di negara berkembang. 

Semakin besar nilai I-S gap maka semakin besar nilai utang luar negeri. Defisit 

tabungan dan investasi ini dapat dilihat dari tabungan nasional yang hampir 

setiap tahunnya memiliki selisih yang negatif yang berarti mengalami defisit, 

namun jika dilihat dari tabungan domestik, nilainya banyak yang bernilai 

positif. Oleh sebab itu maka, penanaman modal asing juga penting dalam 

pembentukan tabungan dalam negeri (Tambunan, 2008). 

Terjadinya defisit tabungan dan investasi ini disebabkan karena nilai 

tabungan lebih kecil dari investasi, dan ketidakmampuan pemerintah dalam 

menutupi anggarannya secara mandiri. Sehingga defisit ini dianggap sebagai 

faktor utama yang menyebabkan naiknya nilai utang luar negeri (Supriyanto & 

Sampurna, 1999). Begitu juga dengan penelitian Abdullahi, Bakar, & Hassan 
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(2015) menjelaskan bahwa defisit tabungan dan investasi berpengaruh positif 

terhadap utang luar negeri.  

 

 

Sumber: World Bank (diolah) 

Gambar. 1.2 

Defisit Tabungan dan Investasi 

Selain defisit tabungan dan investasi, peningkatan utang luar negeri juga 

disebabkan oleh defisit anggaran pemerintah (Fiscal gap).  Dengan demikian 

deficit fiscal terjadi di saat nilai pengeluaran pemerintah lebih besar dari pada 

pendapatannya. Hal ini juga bisa terjadi karena sistem anggaran yang 

digunakan. Jika suatu pemerintahan tidak mau mengalami hal tersebut maka 

pemerintah harus menggunakan sistem anggaran yang bagus dan mampu 

menguasai manajemen pengeluaran (Supriyanto & Sampurna, 1999). Fiscal 

gap ini bisa dilihat dari nilai keseluruhan APBN, yang sudah mencakup seluruh 

penghasilan dan pengeluaran berjalan. Pada dasarnya ini utang luar negeri 

memang digunakan untuk menutupi semua defisit anggaran, dihiposiskan 
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semakin besar defisit anggaran maka semakin besar utang yang akan dilakukan 

(Tambunan, 2008). 

 

Sumber: World Bank (diolah) 

Gambar. 1.3 

Defisit Anggaran 

Dalam hal ini ada beberapa penelitian yang menjelaskan perbedaan hasil 

yang mereka temukan seperti Abdullahi, Bakar, & Hassan (2015) dan Awan, 

Asghar, & Rehman (2011) dengan kesimpulan bahwa variabel defisit anggaran 

tidak mempunyai pengaruh terhadap utang luar negeri. Namun, dalam Qin, 

Leng, Yie, Yee, & San (2019), Alfawwaz (2016), dan Alam & Taib (2013) 

menyimpulkan bahwa tidak ada hubungan yang signifikan antara defisit 

anggaran dan utang luar negeri. 

Chen Fan Qin, Chia Kay Leng, Chung Xhing Yie, Tou Jiet Yee, Woon Pui 

San (2019) menjelaskan bahwa secara simultan variabel tersebut mempunyai 

hubungan yang positif terhadap utang luar negeri di Malaysia. Namun secara 
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parsial variabel defisit anggaran, nilai tukar dan keterbukaan perdagangan 

mempunyai hubungan negatif terhadap utang luar negeri. Selain itu variabel 

TOT  yang menunjukkan hubungan positif. Sedangkan GDP tidak memiliki 

pengaruh apapun terhadap utang luar negeri. 

Rehmat Ullah Awan, Akhtar Anjum, Shazia Rahim (2014) dalam 

penelitiannya menjelaskan bahwa defisit fiskal, nilai tukar uang dan bantuan 

luar negeri memiliki hubungan positif signifikan terhadap utang luar negeri, 

namun terms of trade berpengaruh negatif. Selain itu Muhammad Mustapha 

Abdullahi, Nor Aznin Bt. Abu Bakar, Sallahuddin B. Hasan (2015) 

menjelaskan dalam jangka panjang dan jangka pendek variabel nilai tukar dan 

suku bunga memiliki hubungan yang negatif terhadap utang luar negeri, dan 

hanya variabel tabungan yang memiliki hubungan positif dan terakhir defisit 

anggan tidak memiliki hubungan terhadap ULN. Selain itu dalam penelitian 

Agus Maulana Hidayat, Rennyta Yusiana, Ahmad Soleh (2019) juga 

menjelaskan secara parsial defisit anggaran dan suku bunga pinjaman yang ada 

hubungan positif signifikan terhadap utang luar negeri. Sedangkan variabel 

investasi asing dan tabungan domestik tidak memiliki hubungan yang 

signifikan terhadap utang luar negeri.  

Berdasarkan permasalahan, bukti data di atas maka penelitian ini akan 

membahas tentang problematika utang luar negeri. Menggunakan variabel 

sesuai dengan yang dijelaskan dalam teori three gap model sebagai teori acuan. 

Dengan tahun periode, objek dan metode penelitian yang berbeda. Oleh sebab 
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itu maka penulis mengambil judul: “Determinan Utang Luar Negeri Pada 10 

Negara Penghutang Terbesar Di Dunia Tahun 2001-2018”. 

B. Rumusan Masalah 

Dari latar belakang yang ada di atas maka dapat diidentifikasikan beberapa 

rumusan masalah seperti berikut: 

1. Apakah variabel defisit transaksi berjalan memiliki pengaruh yang 

signifikan terhadap utang luar negeri di 10 negara penghutang terbesar di 

dunia? 

2. Apakah variabel defisit tabungan dan investasi memiliki pengaruh yang 

signifikan terhadap utang luar negeri di 10 negara penghutang terbesar di 

dunia? 

3. Apakah variabel defisit anggaran memiliki pengaruh yang signifikan 

terhadap utang luar negeri di 10 negara penghutang terbesar di dunia? 

C. Tujuan Pembahasan 

Dari rumusan masalah di atas maka dapat diidentifikasikan beberapa tujuan 

pembahasan seperti berikut: 

1. Untuk menguji dan menjelaskan apakah variabel defisit transaksi berjalan 

berpengaruh signifikan terhadap utang luar negeri di 10 negara penghutang 

terbesar di dunia. 

2. Untuk menguji dan menjelaskan apakah variabel defisit tabungan dan 

investasi berpengaruh signifikan terhadap utang luar negeri di 10 negara 

penghutang terbesar di dunia. 
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3. Untuk menguji dan menjelaskan apakah variabel defisit anggaran 

berpengaruh signifikan terhadap utang luar negeri di 10 negara penghutang 

terbesar di dunia. 

D. Sistematika Pembahasan 

Penelitian ini secara keseluruhan disusun berdasarkan pada 5 bab 

pembahasan antara lain: 

Bab I merupakan bagian pendahuluan yang berfungsi memandu pembaca 

agar memahami latar belakang penelitian, mengapa penelitian ini dianggap 

penting, pertanyaan yang diajukan, tujuan penelitian dan manfaat penelitian. 

Bab II terdiri dari landasan teori, kajian pustaka, pengembangan hipotesis 

dan kerangka teoritis peneliti untuk memecahkan masalah.  

Bab III merupakan bagian metodologi penelitian berisi tentang desain 

penelitian yang dilakukan, definisi operasional variabel, teknik analisis dalam 

pengumpulan data yang digunakan pada penelitian ini. 

Bab IV terdiri dari penelitian dan pembahasan dengan pengujian dan hasil 

analisis statistik yang digunakan dalam penelitian ini.  

Bab V berisi kesimpulan yang diambil selama proses merangkum hasil 

penelitian serta saran yang menunjukkan hubungan antara masalah tertulis 

secara praktis dan teoritis, dan keterbatasan penelitian.
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BAB V 

PENUTUP 

A. Kesimpulan 

Model terbaik yang terpilih dalam penelitian ini adalah fixed effect model, 

dengan hasil analisis sebagai berikut: 

1. Variabel defisit tabungan dan investasi memiliki pengaruh negatif 

signifikan terhadap utang luar negeri di sepuluh negara penghutang terbesar 

di dunia. 

2. Variabel defisit transaksi berjalan mempunyai hubungan negatif signifikan 

terhadap utang luar negeri di sepuluh negara penghutang terbesar di dunia.. 

Hal ini terjadi karena adanya kenaikan yang seimbang antara defisit 

transaksi berjalan dan peningkatan aliran modal yang masuk dari luar 

negeri 

3. Variabel defisit anggaran pemerintah mempunyai pengaruh positif 

signifikan terhadap utang luar negeri di sepuluh negara penghutang terbesar 

di dunia, hal ini juga dapat di ilustrasikan bahwa semakin besar defisit 

anggaran yang dialami oleh suatu negara maka semakin besar utang luar 

negeri yang akan di lakukan. 
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B. Keterbatasan 

Pada penelitian ini ditemukan beberapa keterbatasan penelitian diantaranya 

data-data yang ada di 10 negara penghutang terbesar di dunia. Data yang 

diperoleh dari word bank kurang lengkap untuk memenuhi tahun penelitian 

yang terbaru. Selain itu kurangnya ada unsur-unsur islam dalam penelitian ini 

menjadi keterbatasan lain dalam penelitian. 

C. Saran  

Berdasarkan kesimpulan dari hasil penelitian di atas, maka ada beberapa 

saran yang diharapkan dapat mengurangi ketergantungan utang pada suatu 

negara. 

1.  Untuk pemerintah 

Strategi pengelolaan utang yang tepat harus diterapkan karena 

meskipun melewati batas, pinjaman luar negeri ini berbahaya dalam 

mencapai tujuan pertumbuhan ekonomi. Pemerintah harus menggunakan 

pinjaman untuk tujuan produktif dan komersial guna menghasilkan sumber 

daya yang cukup untuk membayar kembali dengan mudah. Para pembuat 

kebijakan harus mengadopsi langkah-langkah yang meminimalkan defisit 

fiskal sehingga masalah beban utang luar negeri yang parah dapat diatasi. 

Serta untuk mengurangi beban hutang, pembuat kebijakan harus 

mengadopsi kebijakan yang meningkatkan ekspor negara dan mengurangi 

impor barang-barang mewah. 
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2. Untuk Peneliti Selanjutnya 

Adapun saran untuk penelitian selanjutnya agar menambahkan faktor yang 

mempengaruhi utang luar negeri lainnya seperti korupsi, dan 

menambahkan sampel tahun penelitian agar mendapatkan hasil yang 

relevan.
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Adjusted R-squared 0.909310     S.D. dependent var 27.21872 

S.E. of regression 1.036280     Sum squared resid 179.3373 

F-statistic 150.5628     Durbin-Watson stat 1.444798 

Prob(F-statistic) 0.000000    

     
      Unweighted Statistics   

     
     R-squared 0.640372     Mean dependent var 3.373426 

Sum squared resid 15.11077     Durbin-Watson stat 0.325998 
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