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ABSTRAK 

 

 

Kesinambungan fiskal merupakan masalah utama yang diperbincangkan 

pasca krisis global pada tahun 1997 - 1998 hingga tahun 2008. Adanya 

kesenjangan yang terjadi pada sisi penerimaan dan pengeluaran 

menimbulkan kondisi defisit anggaran, hal ini yang menyebabkan ruang 

gerak fiskal menjadi tidak terarah. Selain itu, pendanaan atas kebutuhan 

publik dan pembiayaan atas belanja negara, merupakan problematika utama 

fiskal. Berdasarkan kondisi tersebut, pihak pemerintah melakukan pinjaman 

ke pihak luar negeri untuk menutupi defisit terhadap APBN. Oleh karena 

itu, penelitian ini bertujuan untuk mengetahui pembentukan struktur fiskal 

dan dampak utang luar negeri terhadap kesinambungan fiskal Indonesia. 

Model kesinambungan fiskal dijelaskan melalui variabel utang luar negeri 

dan variabel-variabel makro fiskal sebagai variabel independen. Secara 

empiris, model ini menggunakan data time series berupa data kuartalan 

dimulai pada tahun 2004.I-2012.IV, fokus penelitian ini menggunakan dua 

metode analisis yaitu analisis kualitatif deskriptif naratif dan kuantitatif 

dengan menggunakan metode analisis VAR (Vector Auto Regressive). Hasil 

penelitian ini ditunjukkan melalui dua uji hipotesis, yaitu uji IR (Impulse 

Response) dan VD (Variance Decomposition). Estimasi IR menunjukkan 

hasil bahwa terdapat hubungan timbal-balik sehingga utang luar negeri 

berpengaruh signifikan terhadap kesinambungan fiskal. Sementara pada uji 

VD, hasil menunjukkan bahwa perubahan tingkat suku bunga internasional 

dan nilai tukar lebih dominan dalam memengaruhi kesinambungan fiskal di 

Indonesia.  

  

Kata Kunci: kebijakan fiskal, nilai tukar, utang luar negeri, VAR 
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ABSTRACT 

 

 

Fiscal sustainability are the main problems discussed after the global crisis 

in 1997 - 1998 to 2008. The existence of gaps that occur on the revenue side 

and the expenditure budget deficit condition, which is why fiscal space 

becomes unfocused. In addition, funding for public needs and to finance the 

state budget, is the main problem of the fiscal. Based these conditions, the 

government make loans to foreign parties to cover the deficit of the state  

budget. Therefore, this study aims to determine the fiscal structure 

formation and the impact of foreign debt on fiscal sustainability Indonesia. 

The model is described by a variable fiscal sustainability of foreign debt 

and fiscal macro variables as independent variables. Empirically, this 

model using time series data in the form of quarterly data began in 2004.I - 

2012.IV, the focus of this study using two methods of analysis: descriptive 

narrative qualitative analysis and quantitative analysis using VAR (Vector 

Auto Regressive). The results of this study demonstrated through two tests of 

hypotheses, which test the IR (Impulse Response) and VD (Variance 

Decomposition). IR estimation results indicate that there is a reciprocal 

relationship so that foreign debt have a significant effect on fiscal 

sustainability. While the VD test, the results indicate that changes in 

international interest rates and the exchange rate is more dominant in 

influencing fiscal sustainability in Indonesia. 

  

Keywords : exchange rate, fiscal policy, foreign debt, VAR 
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Kesinambungan fiskal merupakan salah satu indikator yang 

menunjukkan perkembangan dan pergerakan fiskal di suatu negara. Bagi 

Indonesia, perkembangan fiskal terlihat melalui kestabilan baik dari sisi 

penerimaan maupun belanja negara. Adanya kesenjangan yang terjadi 

terlihat melalui peningkatan belanja negara dan penurunan penerimaan 

negara. Kondisi tersebut secara langsung menunjukkan arah dan kebijakan 

fiskal mengalami kesenjangan (defisit anggaran). Berdasarkan kondisi 

tersebut, pihak pemerintah secara tegas melaksanakan berbagai alternatif 

kebijakan untuk tetap mampu mengoptimalkan pelaksanaan kebijakan 

fiskal. Adapun alternatif kebijakan yang dilaksanakan adalah konsolidasi 

APBN sebagai instrumen pokok fiskal dan koordinasi baik dari sisi moneter 

maupun fiskal.  

Namun, pelaksanaan kebijakan tersebut terhambat karena belanja 

negara yang terus mengalami peningkatan. Hal ini selain memperburuk 

kondisi perekonomian Indonesia, juga menyebabkan ruang gerak fiskal 

menjadi tidak terarah. Lebih lanjut, pihak pemerintah melakukan pinjaman 

kepada pihak luar negeri untuk tetap mampu memenuhi pembiayaan 

kebutuhan publik dan menutupi defisit APBN. Umumnya, suatu negara 

dapat melakukan pinjaman ke luar negeri dengan risiko yang tinggi dan hal 

tersebut sudah menjadi konsekuensi bagi pihak pemerintah Indonesia untuk 

tetap dapat mempertahankan keutuhan fiskal. Seiring dengan melemahnya 

nilai tukar rupiah terhadap dollar Amerika Serikat, menimbulkan semakin 

tinggi risiko utang yang menjadi beban pemerintah Indonesia. Terjadi 

kekhawatirkan bagi pihak pemerintah Indonesia, di satu sisi masih belum 



 

xii 
 

mampu menyeimbangkan anggaran negara baik dari sisi penerimaan dan 

belanja negara dan di sisi lain ketidakmampuan di dalam membayar cicilan 

pokok utang. Berdasarkan hal tersebut, maka dalam penelitian ini ingin 

mengetahui pembentukan struktur fiskal dan seberapa besar dampak utang 

luar negeri terhadap kesinambungan fiskal di Indonesia. Hasil penelitian ini 

diharapkan dapat menjadi sumber pertimbangan bagi pihak pemerintah di 

dalam mengelola anggaran negara.  

 Lebih lanjut, penelitian ini dianalisis melalui analisis kualitatif 

deskriptif-naratif dan kuantitatif melalui metode VAR, baik dalam jangka 

panjang maupun jangka pendek. Data yang digunakan yaitu data kuartalan 

dimulai pada tahun 2004. I – 2012. IV. Pada analisis kualitatif deskriptif-

naratif, dijelaskan bahwa kesinambungan fiskal di Indonesia belum dapat 

dilakukan secara optimal karena semakin tingginya belanja negara dan 

ketidakmampuan pihak pemerintah dalam membayar cicilan pokok utang, 

sehingga menyebabkan kesenjangan anggaran terus berlanjut.  Sementara, 

pada analisis kuantitatif dijelaskan melalui dua uji yaitu uji impulse 

responses (IR)  dan variance decomposition (VD) yang mewakili pada 

estimasi jangka panjang  dan jangka pendek. Pada uji IR, menunjukkan hasil 

bahwa baik dari variabel independen yang dijelaskan melalui utang luar 

negeri dan variabel dependen memiliki hubungan timbal-balik, sehingga 

dapat disimpulkan bahwa utang luar berpengaruh signifikan terhadap 

kesinambungan fiskal Indonesia. Sedangkan pada uji VD, dijelaskan bahwa 

suku bunga internasional dan nilai tukar merupakan variabel  dominan 

dalam memengaruhi kesinambungan fiskal Indonesia. 
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