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َ
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ABSTRAK 

Penelitian ini bertujuan untuk menganalisis pengaruh yang disebabkan 

oleh Belanja Pegawai, Belanja Modal, Belanja Barang dan Subsidi 

terhadap Utang Luar Negeri negara Indonesia. Penelitian ini 

menggunakan pendekatan kuantitatif dengan jenis eksplanatif. 

Pemaikaian data sekunder diperoleh dari berbagai media publikasi 

pemerintahan. Penelitian menggunakan model Vector Autoregression 

(VAR). Pada pengujian Kausalitas Granger (Granger Causality) yang 

berpengaruh terhadap Utang Luar Negeri adalah Belanja Barang dan 

Belanja Modal. Berdasarkan uji kointegrasi didapatkan hasil bahwa 

antara variabel dependen dan independen saling berkointegrasi, ini 

menandakan bahwa terdapat hubungan jangka panjang yang stabil. 

Sedangkan pada hubungan jangka pendeknya masih saling 

menyesuaikan pada hubungan jangka panjang. Artinya, hubungan 

jangka panjang lebih kuat hubungannya dibanding hubungan jangka 

pendek. Analisis model Vector AutoRegression (VAR) dalam Impulse 

Response didapatkan hasil bahwa respon utang luar negeri terhadap 

keempat variabel independen pada periode kesatu sampai periode ke 

sepuluh tidak mengalami respon yang sangat signifikan. Dibandingkan 

Impulse Response, model VAR pada Variance Decomposition cukup 

memberikan informasi statistik pada keempat variabel independen 

secara signifikan.  

Kata Kunci: Utang Luar Negeri, Belanja Pemerintah, Indonesia 
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ABSTRACT 

This study aims to analyze the effect caused by Personnel Expenditures, 

Capital Expenditures, Goods Expenditures and Subsidies on Indonesia's 

Foreign Debt. This study uses a quantitative approach with an 

explanatory type. The use of secondary data was obtained from various 

government publications. The study used the Vector Autoregression 

(VAR) model. In the Granger Causality test, the ones that affect Foreign 

Debt are Goods Expenditures and Capital Expenditures. Based on the 

cointegration test, it was found that the dependent and independent 

variables were cointegrated with each other, this indicates that there is a 

stable long-term relationship. Meanwhile, in the short-term relationship, 

they still adjust to each other in the long-term relationship. This means 

that long-term relationships are stronger than short-term relationships. 

The analysis of the Vector AutoRegression (VAR) model in Impulse 

Response shows that the foreign debt response to the four independent 

variables in the first to the tenth period did not experience a very 

significant response. Compared to Impulse Response, the VAR model 

on Variance Decomposition is sufficient to provide statistical 

information on the four independent variables significantly. 

Keywords: External Debt, Government Expenditure, Indonesia
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BAB I 

PENDAHULUAN 

A. Latar Belakang 

Indonesia memiliki tujuan untuk mengejar ketertinggalan 

dalam segala aspek kehidupan terutama dalam bidang ekonomi. 

Untuk mencapai pembangunan ekonomi tersebut, Indonesia 

membutuhkan dana yang tidak sedikit (Harjanto, 2015). Karena 

negara tidak dapat menyediakan dana yang dibutuhkan, maka 

diperlukan tambahan suntikan modal berupa utang luar negeri dari 

negara maju atau lembaga internasional. Berhutang  pada negara lain 

dimaksudkan sebagai pelengkap pembiayaan pembangunan. 

Sumber pembiayaan dalam negeri untuk pembangunan adalah hasil 

perdagangan luar negeri, pajak dan tabungan dari tabungan sektor 

publik dan swasta. 

Sebelumnya utang luar negeri memang hanya sebagai 

pelengkap pemenuhan hajat hidup orang banyak, akan tetapi dalam 

perkembangannya saat ini utang luar negeri telah menjadi kebutuhan 

yang mengikat bagi Indonesia. Selama ekonomi mengalami krisis, 

utang luar negeri Indonesia termasuk utang luar negeri pemerintah 

meningkat tajam. Oleh karena itu, untuk melunasi utang luar negeri 

lama yang telah jatuh tempo, pemerintah Indonesia harus menambah 

utang luar negeri baru (Susilowati, 2012). Akumulasi pinjaman luar 

negeri dan bunganya akan diangsur melalui APBN setiap tahun 

anggaran. Hal ini akan mengakibatkan turunnya kemakmuran dan 

kesejahteraan masyarakat di masa akan datang, yang tentunya akan 



2 

membebani masyarakat khususnya wajib pajak di Indonesia 

(Batubara & Saskara, 2015). 

Utang pemerintah akan menghambat prospek pertumbuhan 

jangka panjang negara berkembang, terutama yang fokus pada 

pinjaman luar negeri. Salah satu sumber pendapatan dalam negeri 

yang dapat dimanfaatkan adalah perpajakan. Perpajakan memiliki 

pengaruh yang sangat besar dan dapat diandalkan terhadap tujuan 

pembangunan dan pengeluaran pemerintah. Untuk saat ini 

perpajakan dinilai masih belum dapat memenuhi kebutuhan 

negara, karena kepatuhan wajib pajak masih kurang. Kepatuhan 

pajak mengacu pada wajib pajak yang bersedia memenuhi 

kewajiban perpajakannya (Harinurdin, 2014). Kepatuhan wajib 

pajak dipengaruhi oleh etika perpajakan, yaitu keyakinan 

seseorang terhadap kewajiban moralnya untuk jujur dalam 

urusan perpajakannya. Meningkatkan kepatuhan publik terhadap 

pajak memungkinkan pemerintah untuk mencoba mengurangi 

utang nasional. Pajak akan meningkatkan pendapatan nasional 

dan kemampuan membayar utang juga akan meningkat. Grafik 

1. berikut ini adalah perubahan utang luar negeri 6 tahun dari

2014 ke 2020. Utang luar negeri meliputi utang pemerintah, 

utang bank sentral, utang lembaga keuangan, dan utang swasta.  
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Grafik 1. Pergerakan Utang Luar Negeri 

Sumber: Bank Indonesia 

Gambar 1. di atas menunjukkan bahwa sebagian besar utang 

luar negeri disebabkan oleh utang pemerintah. Kemudian peringkat 

kedua adalah utang lembaga non keuangan. Posisi ketiga adalah 

utang lembaga keuangan, dan posisi keempat adalah utang bank 

sentral. Pada 2020, utang luar negeri Indonesia sebesar US$41,807 

juta, di mana US$204,945 juta diantaranya berasal dari utang 

pemerintah. Kemudian utang non lembaga keuangan sebesar 

US$15,15 juta, utang lembaga keuangan sebesar US$46,893 miliar, 

dan terakhir utang dari bank sentral sebesar US$2,819 juta (Bank 

Indonesia, 2020). Variabel yang dapat merangsang perekonomian 

sekaligus menghambat pertumbuhan ekonomi merupakan Utang 

luar negeri. Dapat meningkatkan pertumbuhan ekonomi berarti 

bahwa jika utang tersebut digunakan untuk menciptakan lapangan 

kerja dan berinvestasi dalam pertumbuhan. Utang akan menjadi 

penghambat pertumbuhan jika tidak digunakan secara optimal 
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karena tidak ada fungsi kontrol atas penanggung jawab utang (Ulfa, 

2017). 

Utang luar negeri seringkali membuat pemerintah tidak 

memiliki insentif untuk meningkatkan pendapatan domestik. Selain 

utang luar negeri, utang juga berasal dari dalam negeri dan 

penerbitan surat berharga negara (SUN) (Atmadja, 2009).  

Barangkali memang benar bahwa sebuah negara sama halnya 

dengan manusia yang tidak bisa hidup tanpa  bantuan orang lain dan 

negara tanpa bantuan negara lain. Akan tetapi, Indonesia bukanlah 

negara yang terbilang miskin. Ia kaya akan sumber daya alam dan 

berbagai kekayaan lokal lainnya. Dalam hal ini, peran pemerintah 

sangatlah penting disamping juga kesadaran masyarakat Indonesia 

pada umumnya untuk memiliki kualitas diri guna memberikan 

kontribusi positif bagi kemajuan Indonesia kedepan.  

Bantuan dari negara lain berupa pinjaman kepada 

pemerintah Indonesia telah mengisi sektor pendapatan dari anggaran 

pemerintah yang kemudian menjadi biaya pengeluaran pemerintah 

(government budget) dan untuk membangun proyek-proyek 

investasi negara di sektor publik. Bagi pemerintah  untuk 

membangun berbagai infrastruktur dan fasilitas membutuhkan 

modal yang besar dan yang masih menjadi penggerak utama 

perekonomian di sebagian besar negara berkembang adalah peran 

pemerintah. Sayangnya kemampuan keuangan pemerintah masih 

terbatas atau kurang menguntungkan. Dengan demikian utang luar 

negeri pemerintah menjadi sangat penting sebagai sumber 

permodalan untuk membiayai pembangunan ekonomi nasional. 

Bahkan dapat dikatakan bahwa utang luar negeri telah menjadi salah 
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satu sumber pembiayaan terpenting bagi sebagian besar negara 

berkembang termasuk Indonesia (Khair & Rusydi, 2016).  Berikut 

ini adalah rincian utang luar negeri pemerintah pusat. 

 

 

 

 

Gambar 1. Pembagian Utang Luar Negeri 

Melakukan pinjaman luar negeri akan bermasalah jika 

terjadi fluktuasi nilai tukar rupiah. Masalah ini terjadi karena nilai 

pinjaman dalam mata uang asing sedangkan pembayaran  pokok dan 

bunga dalam mata uang rupiah. Jika nilai tukar rupiah terdepresiasi 

terhadap dolar AS maka hutang yang harus dibayar juga akan 

meningkat dan  ini akan membebani anggaran karena mencakup 

pembayaran  pokok dan bunga. Dengan kata lain pembayaran utang 

luar negeri akan jauh lebih tinggi  (Fadillah & Sutjipto, 2018).  
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Semakin meningkatkan pengeluaran pemerintah yang 

diakibatkan oleh makin bertambahnya kegiatan pemerintahan juga 

akan menjadi pemicu meningkatnya rasio utang negara. 

Sebagaimana penelitian tentang utang pada negara lain  pernah 

dilakukan oleh Tarek Bin Ali dan Bandar Bin Abdul Aziz Al Yahya. 

Penelitian tersebut menggunakan estimasi ekonometrika efek tetap 

panel dan efek acak GLS yang menunjukkan hasil penelitian bahwa 

semakin tinggi pendapatan per kapita suatu negara, semakin rendah 

rasio utang publik. Pengeluaran pemerintah memiliki tanda positif 

secara teoritis, yang menunjukkan bahwa semakin tinggi 

pengeluaran pemerintah, semakin tinggi rasio hutang publik. Sejalan 

dengan penelitian tersebut bahwa jika suatu negara memiliki 

pendapatan yang cukup maka besar kemungkinan negara tersebut 

tidak akan berhutang (Ali & Al Yahya, 2019).  

Penelitian tentang pemerintahan suatu negara juga pernah 

dilakukan oleh Wood dengan menggunakan pendekatan analitis dan 

hasilnya adalah berhutang pada luar negeri memiliki efek samping 

merugikan. Penelitian ini mengasumsikan bahwa otoritas terkait 

telah memutuskan bahwa penciptaan uang baru diperlukan untuk 

mengatasi masalah ekonomi mereka. Kebijakan mendanai defisit 

anggaran dengan mencetak uang baru kemungkinan besar akan lebih 

efektif dalam meningkatkan permintaan, keluaran, dan lapangan 

kerja tanpa perlu menambahkan tingkat utang publik yang sudah 

tinggi. Jika penelitian yang dilakukan oleh penulis ini dikaitkan 

dengan penelitian oleh Wood, maka belum dapat dipastikan bahwa 

di Indonesia akan lebih efektif mencetak uang baru daripada 

berhutang. Karena kedua komponen tersebut sama-sama memiliki 
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efek samping masing-masing yang kemudian akan merugikan 

negara Indonesia ini sendiri (Wood, 2012). Apabila solusi dari 

meminimalisir utang adalah mencetak uang baru, maka dampak 

dampak dari banyaknya uang beredar juga harus diperhatikan. 

Karena adanya uang baru juga akan berakibat pada naiknya harga-

harga barang dan akan menurunkan nilai rupiah, sehingga kemudian 

akan tercipta inflasi pada negara. Ketika inflasi naik, maka yang 

terjadi adalah penurunan nilai tukar rupiah pada mata uang negara 

lain terutama Dollar Amerika.  

Kebijakan dan alokasi anggaran negara termasuk kebijakan 

fiskal pemerintah pusat sebagai salah satu instrumen  kebijakan 

fiskal utama menempati posisi yang sangat strategis untuk 

mendukung proses pembangunan  berkelanjutan guna mencapai dan 

meningkatkan kesejahteraan rakyat. Melalui kebijakan negara dan 

alokasi anggaran langsung pemerintah  dapat berperan aktif dalam 

mencapai berbagai tujuan dan sasaran program pembangunan di 

segala bidang kehidupan mendukung stabilitas ekonomi dan 

mendorong pemerataan sumber pendapatan.  

Anggaran pemerintah pusat memiliki dua peran signifikan 

dalam mencapai tujuan nasional terutama yang berkaitan dengan 

peningkatan kesejahteraan rakyat. Pertama, ukuran dan komposisi 

belanja pemerintah pusat memiliki dampak yang signifikan terhadap 

permintaan agregat penentu produksi dalam negeri. Kedua, 

menyangkut ketersediaan dana untuk memenuhi tiga fungsi 

ekonomi pemerintah yaitu fungsi alokasi distributif dan fungsi 

stabilisasi. Oleh karena itu, kualitas kebijakan pemerintah pusat dan 

alokasi anggaran menempati posisi yang sangat strategis untuk 
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membantu pencapaian tujuan nasional. Belanja pemerintah pusat 

dari tahun 2014 hingga 2020 yang meliputi beberapa variabel bebas 

dalam penelitian ini seperti belanja pegawai, belanja barang, belanja 

modal dan subsidi terdapat pada Tabel 1. berikut ini. 

Tabel 1.  

Realisasi Belanja Pemerintah Pusat (Milyar Rp) 
2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 

Belanja Pegawai 243.720 281.143 305.142 312.729 346.891 376.074 245.142 

Belanja Barang 176.622 233.281 259.647 291.459 347.468 334.418 416.647 

Belanja Modal 147.348 215.434 169.474 208.657 184.128 177.841 189.474 

Subsidi 391.963 185.971 174.227 166.401 216.883 201.803 196.227 

Sumber: Data Pokok APBN 

 Jika dilihat dari data realisasi yang telah dibelanjakan 

oleh pemerintah pusat, rata-rata nominal belanja pegawai dari tahun 

2014-2020 sebesar 301.549 miliar, rata-rata nominal belanja barang 

sebesar 294.220, rata-rata nominal belanja modal sebesar 184.622 

dan rata-rata belanja subsidi sebesar 219.068. Belanja pegawai 

mengalami penurunan belanja pada tahun 2020, ini dimungkinkan 

terjadinya pandemi yang mengharuskan para pegawai bekerja dari 

rumah dan menurunkan gaji mereka. Belanja barang cukup 

mengalami kenaikan yang signifikan tiap tahun. Sedangkan 

perubahan belanja modal dan subsidi masih terbilang fluktuatif 

seperti yang tertera pada diagram berikut ini. 
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Gambar 2. Perkembangan Belanja Pemerintah Pusat 

Sumber: Data APBN 

Dalam Gambar 2. dapat dilihat bahwa belanja pemerintah 

cukup mengalami kenaikan tiap tahun. Berdasarkan hasil data yang 

didapat dari beberapa pengeluaran pemerintah pusat, keempat 

aktivitas inilah yang paling banyak pengeluarannya. Peranan utang 

luar negeri memang tidak dapat dianggap sepele, namun akankah 

jalan paling efektif yang dapat dilakukan pemerintah Indonesia 

adalah berhutang. Ada banyak kemungkinan yang dapat dilakukan 

oleh pemerintah guna menekan anggaran mengalami defisit, mulai 

dari mencetak uang, menaikkan pajak, menekan pengeluaran dan 

bisa dengan memaksimalkan ekspor ke luar negeri. Belanja negara 

merupakan mesin pertumbuhan ekonomi sedangkan tolak ukur 

suksesnya sebuah negara melakukan pembangunan ekonomi adalah 

peningkatan  volume ekspor. Peningkatan ekspor dapat 

meningkatkan devisa negara dan meningkatkan daya saing suatu 

negara (Margana, 2020). 

Organic theory of state  yang dipelopori oleh Wagner yaitu 

teori  individu yang bebas bertindak terlepas dengan masyarakat lain 
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dijelaskan dalam teori organis. Karena menurut hemat penulis teori 

tersebut selaras dengan keinginan penelitian yang sedang penulis 

kerjakan. Terlebih lagi, teori organis memang cukup logis dan 

sejalan dengan perkembangan zaman yang terjadi. Berbagai 

pengeluaran yang dilakukan pemerintah Indonesia cukup besar, 

sedangkan penerimaan yang didapat dari pajak dan juga berbagai 

pemasukan lain tidak mencukupi pengeluaran. Akibatnya, terjadi 

defisit anggaran yang kemudian ditutup oleh utang, baik utang yang 

berasal dari dalam negeri maupun utang dari luar negeri. 

Penghambat pertumbuhan ditimbulkan oleh utang pemerintah yang 

kemudian menyebabkan beban utang dan bunga utang yang pada 

akhirnya justru akan membebani anggaran pemerintah. Sementara 

sebagian besar digunakan untuk membiayai belanja pegawai dan 

belanja barang sebagaimana diagram yang tertera di atas jika dilihat 

dari pengeluaran pemerintah pusat. Oleh karena itu, perlu dilakukan 

pengujian apakah meningkatnya utang luar negeri Indonesia 

disebabkan oleh besarnya belanja yang dilakukan pemerintah  akibat 

terjadinya anggaran yang tidak mencukupi atau diakibatkan oleh hal 

lain. Belanja-belanja yang dilakukan oleh pemerintah sudahkah 

tepat sasaran atau malah tidak dapat memberikan sumbangsih pada 

pelunasan utang yang telah dilakukan.  Pengelolaan dana yang 

dibelanjakan  oleh pemerintah diharapkan tidak menimbulkan beban 

dikemudian hari sehingga menyulitkan negara Indonesia itu sendiri. 

B. Rumusan masalah 

Dari latar belakang masalah di atas, dapat ditarik beberapa 

rumusan masalah sebagai berikut: 
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1. Apakah belanja pegawai berpengaruh terhadap utang luar negeri?

2. Apakah belanja barang berpengaruh terhadap utang luar negeri?

3. Apakah belanja modal berpengaruh terhadap utang luar negeri?

4. Apakah subsidi berpengaruh terhadap utang luar negeri?

C. Tujuan 

Setelah masalah penelitian dirumuskan, maka diajukan 

sejumlah tujuan penelitian sebagai berikut: 

1. Untuk menguji, mengevaluasi dan menganalisis apakah belanja

pegawai berpengaruh terhadap utang luar negeri

2. Untuk menguji, mengevaluasi dan menganalisis apakah belanja

barang berpengaruh terhadap utang luar negeri

3. Untuk menguji, mengevaluasi dan menganalisis apakah belanja

modal berpengaruh terhadap utang luar negeri

4. Untuk menguji, mengevaluasi dan menganalisis apakah subsidi

berpengaruh terhadap utang luar negeri

D. Manfaat Penelitian 

  Penelitian yang dilakukan akan memberikan beberapa 

kegunaan atau manfaat yaitu antara lain: 

1. Secara Teoritis

Penelitian ini dapat menjadi tambahan literatur seputar 

utang luar negeri yang diakibatkan oleh pengeluaran 

pemerintah pusat meliputi belanja modal, belanja barang, 

belanja pegawai dan subsidi. Penelitian ini juga bisa dijadikan 

acuan untuk pengembangan penelitian selanjutnya.  
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2. Secara Praktis

Penelitian ini diharapkan bisa menjadi masukan kepada 

pemerintah untuk meningkatkan pemanfaatan kekayaan alam 

Indonesia supaya dapat memberikan tambahan pendapatan 

pada negara dengan diekspor.  Hal tersebut dapat meminimalisir 

utang agar tidak semakin menumpuk, khususnya utang luar 

negeri. 

E. Sistematika Pembahasan 

Penyusunan proposal penelitian ini dapat disusun 

sistematika penelitian yang sudah terstruktur sebagaimana berikut: 

BAB I  

Dalam bab ini meliputi: latar belakang masalah, rumusan 

masalah, tujuan penelitian, kegunaan penelitian yang didalamnya 

mengurai tentang keterkaitan antara variabel independen terhadap 

variabel dependen. Baik berupa alasan yang mendasari penelitian ini 

dilangsungkan, pertanyaan yang dirumuskan serta tujuan juga 

manfaat penelitian. Dalam tulisan di latar belakang ini, diurai terkait 

utang luar negeri yang kian hari kian besar. Penelitian ini mencoba 

memberikan uraian penyebab peningkatan tersebut yang 

diakibatkan oleh besarnya belanja pemerintah pusat.  

BAB II 

Bab ini memuat teori yang menguatkan atas kejelasan 

variabel utang luar negeri maupun variabel belanja pemerintah yang 

meliputi belanja pegawai, belanja modal, belanja barang dan subsidi 

beserta sub-sub pembahasan lain. Dalam bab ini juga memuat 

Kerangka Teoritik, Kajian Pustaka dan Hipotesis. 
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BAB III 

Bab ini berisi tentang metode penelitian yang menjelaskan 

apa saja cara-cara yang digunakan dalam penelitian. Cakupannya 

juga meliputi berbagai tahapan pengolahan data statistik untuk 

memperoleh hasil estimasi olah data. 

BAB IV 

Bab ini berisi hasil olah data dan analisa pembahasan yang 

memuat tentang kesinkronan teori dengan hasil data yang telah 

diolah. 

BAB V 

Bab terakhir ini merupakan bab penutup penulisan karya ilmiah 

yang berisi kesimpulan, saran dan implikasi.  



86 

BAB V 

PENUTUP 

A. Kesimpulan 

Berdasarkan hasil pengujian yang telah dilakukan dalam 

penelitian ini didapatkan variabel independen yang berpengaruh 

signifikan terhadap variabel dependen ada dua yaitu Belanja Modal 

dan Belanja Barang, sedangkan Belanja Pegawai dan Subsidi tidak 

memiliki pengaruh signifikan terhadap Utang Luar Negeri. Hasil 

pengujian tersebut menunjukkan bahwa kenaikan belanja barang 

dan belanja modal akan berakibat atau menimbulkan utang luar 

negeri menjadi semakin meningkat. Hal ini berbanding lurus dengan 

teori organisnya Adolf Wagner bahwa apabila belanja pemerintah 

naik utang juga akan naik. Kesimpulan yang dapat ditarik dalam 

penelitian ini adalah eskalasi utang luar negeri sebagian disebabkan 

oleh belanja pegawai dan belanja barang. Selebihnya yang menjadi 

pengaruh meningkatnya utang luar negeri tidak disebutkan dalam 

penelitian ini. 

Analisis model Vector AutoRegression (VAR) dalam 

impulse response menyimpulkan bahwa respon Utang Luar Negeri 

terhadap keempat variabel yaitu Belanja Pegawai, Belanja Modal, 

Belanja Barang dan Subsidi pada periode kesatu sampai periode ke 

sepuluh tidak mengalami respon yang sangat signifikan. 

Dibandingkan Impulse Response, model VAR pada Variance 

Decomposition cukup memberikan informasi statistik pada keempat 

variabel secara signifikan. Secara statistik pada hasil pengujian yang 

telah dilakukan menyimpulkan bahwa kontribusi paling besar yang 
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dihasilkan dari keempat variabel terhadap utang luar negeri adalah 

belanja modal selama sepuluh periode. Belanja modal memiliki 

kontribusi paling besar pada periode kesepuluh, belanja barang 

memiliki kontribusi paling besar pada periode ketiga, belanja 

pegawai memiliki kontribusi paling besar pada periode kedua dan 

subsidi memiliki kontribusi paling besar pada periode kesepuluh. 

B. Implikasi 

Setelah melakukan penelitian dan pengujian, peneliti 

mendapatkan implikasi bahwa terdapat reaksi yang cukup signifikan 

diakibatkan oleh belanja pemerintah pusat seperti Belanja Modal 

dan Belanja Barang pada Utang Luar Negeri. Meski tidak semua 

variabel bebas memiliki pengaruh signifikan, namun belanja 

pegawai dan belanja barang sebagai variabel yang signifikan 

memiliki pengaruh cukup besar terhadap utang luar negeri. Secara 

teoritis, teori kontribusi fiskal merupakan pegangan yang serius 

dalam praktek kehidupan di negara dan pemerintahan. Oleh karena 

itu, apabila dicocokkan antara teori kontribusi fiskal dengan hasil 

penelitian didapatkan pengetahuan bahwa akan sangat besar 

pengaruh sebuah pengeluaran yang tidak diimbangi dengan 

pemanfaatan sumber daya dalam negeri sehingga mengakibatkan 

utang berkepanjangan.  

Pada teori organis, didapatkan juga apabila pendapatan 

pemerintah meningkat maka akan meningkat pula pengeluarannya. 

Seiring perkembangan zaman peranan dan kegiatan pemerintah 

memang akan semakin meningkat setiap tahun. Hal tersebut tidak 

menutup kemungkinan bahwa pengeluarannya juga akan semakin 
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banyak. Oleh karena itu, pengeluaran yang semakin besar setiap 

tahun harus diimbangi dengan investasi yang juga tak kalah besar. 

Disamping itu juga diimbangi dengan pemanfaatan  barang-barang 

ekspor yang terus selalu dimaksimalkan agar negara selain memiliki 

pengeluaran yang besar, pendapatan dan tabungannya juga tetap 

besar. Kemudian besar kemungkinan sebuah negara tidak akan 

sampai punya hutang yang besar terlebih pada negara lain. 

C. Saran 

Prioritas kebijakan fiskal harus ditujukan untuk mengurangi 

defisit dan merestrukturisasi anggaran untuk menciptakan ruang 

yang lebih baik bagi belanja yang ditargetkan dalam mendukung 

pertumbuhan ekonomi yang inklusif. Pada penelitian selanjutnya, 

bagi peneliti yang ingin meneliti seputar utang luar negeri dan 

berkaitan dengan belanja pemerintah pusat disarankan untuk 

menambahkan berbagai variabel lain yang diperkirakan dapat 

berpengaruh terhadap utang luar negeri sehingga terdapat 

pengembangan berupa informasi yang lebih kekinian.  
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