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Abstrak

Tujuan penelitian ini adalah menganalisis utang pemerintah terhadap kebijakan
fiskal di Indonesia 2014-2023. Jenis penelitian yang digunakan adalah penelitian
kuantitatif. Populasi penelitian ini adalah data utang pemerintah (baik utang
luar negeri maupun domestik) dan kebijakan fiskal Indonesia yang mencakup
pendapatan, belanja, dan defisit anggaran dalam kurun waktu 2014-2023.
Teknik sampling dalam penelitian ini menggunakan purposive sampling. Jenis
data yang digunakan data sekunder. Teknik analisis data yang digunakan
dalam penelitian ini adalah regresi linier berganda dengan menggunakan alat
uji SPSS. Uji yang digunakan yaitu uji statistik deskriptif, uji asumsi klasik; uji
normalitas, uji multikolinieritas, uji heteroskedastisitas, uji hipotesis, uji regresi linier
berganda, uji f, uji f, dan uji koefisien determinasi. Hasil penelitian ini ialah utang
negara memiliki pengaruh signifikan terhadap kebijakan fiskal di Indonesia
selama periode 2014-2023. Peningkatan utang negara secara signifikan terjadi
sebagai bagian dari strategi fiskal ekspansif untuk mendukung pembangunan
infrastruktur dan menanggulangi dampak pandemi COVID-19. Hasil uji statistik
menunjukkan bahwa variabel utang negara mampu menjelaskan 97,8% variasi
kebijakan fiskal, menegaskan peran penting utang dalam pengelolaan fiskal.
Meskipun kebijakan ini membantu menjaga perekonomian selama masa Kkrisis,
lonjokan utang menimbulkan kekhawatiran terhadap keberlanjutan fiskal
jangka panjang.
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Pendahuluan

Utang negara saat ini menjadi isu penting bagi masyarakat
Indonesia, terutama karena sebagian masyarakat merasa terbebani
dengan peningkatan jumlah utang yang terus diberitakan. Hal ini
menyoroti kebijakan fiskal yang diterapkan pemerintah (Al Haniva et al.,
2023). Seperti yang diungkapkan oleh Turmudi (2019), setiap perubahan
dalam pendapatan atau penerimaan negara berdampak pada
pengelolaan anggaran pemerintah, yang idealnya harus disesuaikan
dengan kapasitas keuangan negara. Salah satu cara untuk mengatasi
tantangan ekonomi yaitu kebijakan fiskal.

Kebijakan fiskal merupakan salah satu instrumen penting yang
digunakan pemerintah untuk mengelola perekonomian suatu negara,
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terutama dalam mengatasi berbagai tantangan ekonomi seperti inflasi,
pengangguran, dan ketimpangan pendapatan (Junaedi & Arsyad,
2018). Salah satu komponen utama dalam kebijakan fiskal adalah utang
pemerintah (Syafi'i et al., 2021). Di Indonesia, utang pemerintah telah
menjadi topik yang sering dibahas, tferutama dalam konteks
perkembangannya dari tahun 2014 hingga 2023. Penambahan utang
seringkali menjadi pilihan pemerintah untuk membiayai defisit anggaran,
khususnya ketika penerimaan negara tidak mencukupi untuk memenuhi
kebutuhan belanja publik (Zahirah et al., 2023).

Selaoma periode 2014 hingga 2023, perekonomian Indonesia
mengalami beberapa guncangan besar, termasuk krisis keuangan global
pada 2008-2009, penurunan harga komoditas pada pertengahan 2010-
an, serta pandemi COVID-19 pada 2020-2022. Kendis-kondisi ini
mendorong pemerintah untuk mengambil kebijakan fiskal yang ekspansif,
salah satunya melalui peningkatan utang (Pertiwi et al., 2023). Oleh
karenaitu, penting untuk menganalisis bagaimana perkembangan utang
pemerintah selama periode tersebut dan bagaimana kebijakan fiskal
yang ditempuh berdampak pada stabilitas ekonomi Indonesia.

Perkembangan Utang Pemerintah Indonesia 2014-2023. Pada tahun
2008, Indonesia mulai merasakan dampak dari krisis keuangan global
yang dipicu oleh krisis subprime mortgage di Amerika Serikat. Meskipun
dampaknya terhadap ekonomi Indonesia tidak sebesar negara- negara
maju, pemerintah tetap harus mengambil langkah-langkah antisipatif
untuk menjaga stabilitas ekonomi. Dalam konteks ini, utang pemerintah
meningkat sebagai salah satu upaya untuk mendukung belanja
infrastruktur dan program-program stimulus ckonomi. Pada tahun 2009,
rasio utang pemerintah terhadap Produk Domestik Bruto (PDB) Indonesia
tercatat sebesar 28,7%. Angka ini relatif moderat jika dibandingkan
dengan banyak negara berkembang lainnya yang terkena dampak
lebin parah oleh krisis global. Kebijakan pemerintah pada saat itu lebih
fokus pada pengelolaan defisit anggaran yang tetap terjaga di level
yang aman. Namun, penurunan harga komoditas global pada periode
2012-2016 berdampak negatif ternadap pendapatan negara, terutama
dari sektor pertambangan, sehingga utang pemerintah kembali
meningkat (Agmarina & Furgon, 2020).

Memasuki periode 2015-2019, pemerintahan Presiden Joko Widodo
mengusung agenda besar pembangunan infrastruktur sebagai tulang
punggung perekonomian nasional. Untuk membiayai program
infrastruktur tersebut, utang pemerintah mengalami lonjakan yang cukup
signifikan. Pada akhir tahun 2019, total utang pemerintah Indonesia
mencapai Rp 4.779 triliun. dengan rasio utang terhadap PDB sebesar
30.2%. Kenaikan ini seiring dengan kebutuhan pendanaan proyek-proyek
besar seperti pembangunan jalan tol, pelabuhan, dan bandara yang
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bertujuan untuk meningkatkan daya saing ekonomi Indonesia Dampak
Pandemi COVID-19 terhadap Kebijaokan Fiskal dan Utang Pemerintah
Tahun 2020 menjadi titik balik besar dalam pengelolaan kebijakan fiskal
Indonesia (Wijayanti, 2023). Pandemi COVID-19 yang melanda seluruh
dunia memaksa pemerintah untuk mengeluarkan berbagai kebijakan
darurat, termasuk paket stimulus ekonomi dan bantuan sosial. Dalam
rangka menanggulangi dampak ekonomi dan sosial akibat pandemi,
pemerintah Indonesia memberlakukan kebijakan fiskal yang sangat
ekspansif. Defisit anggaran diperlebar hingga lebih dari 6% dari PDB, jauh
di atas batas aman yang ditetapkan dalam Undang-Undang Keuangan
Negara (3%) (Handoko et al., 2023).

Untuk menutupi defisit anggaran tersebut, pemerintah secara
signifikan meningkatkan penarikan utang. Pada tahun 2020, total utang
pemerintah melonjak menjadi Rp 6.074 ftriliun. dengan rasio utang
terhadap PDB mencapai 38,5%. Meskipun utang ini digunakan untuk
keperluan darurat, seperti penanganan kesehatan, bantuan sosial, dan
stimulus ekonomi, lonjakan utang dalam waktu yang relatif singkat
menimbulkan kekhawatiran terkait keberlanjutan fiskal jangka panjang.
Pada tahun 2021 dan 2022, meskipun pandemi mulai terkendali dan
perekonomian mulai pulih, pemerintah tfetap mempertahankan
kebijakan fiskal yang ekspansif (Lusiana & Soebagiyo, 2023). Hal ini
dikarenakan adanya kebutuhan untuk menjaga momentum pemulihan
ekonomi, terutama melalui belanja infrastruktur dan program pemulihan
ekonomi nasional. Hingga akhir tahun 2022, total utang pemerintah
mencapai Rp 7.000 triliun, dengan rasio utang terhadap PDB di kisaran 40-
42%. Tujuan penelitian ini adalah menganalisi utang pemerintah terhadap
kebijakan fiskal di Indonesia 2014-2023.

Tinjauan Pustaka

Arah Kebijakan Fisikal 2009-2023

Memasuki tahun 2023, pemerintah Indonesia mulai mengalihkan
fokus dar kebijakan fiskal darurat (emergency fiscal measures) menuju
kebijokan yang lebih berkelanjutan. Pemerintah berkomitmen untuk
menurunkan defisit anggaran kembali ke level di bawah 3% dari PDB,
sesuadi dengan amanat Undang-Undang Keuangan Negara. Namun,
tantangan yang dihadapi dalom mencapai target ini cukup besar,
terutama mengingat tekanan dari sisi belanja publik yang masih tinggi
(Siswajanthy et al., 2024). Salah satu upaya yang dilakukan pemerintah
adalah melalui reformasi perpajakan, termasuk peningkatan kepatuhan
pajak, perluasan basis pajak, dan penerapan pajak-pajak baru seperti
pajak karbon. Selain itu, pemerintah juga berusaha untuk mengurangi
ketergantungan pada utang luar negeri dengan meningkatkan
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penerbitan obligasi domestik dan mendorong partisipasi investor lokal
dalam pasar surat utang negara (Ariski et al., 2024).

Kebijakan Fiskal

Kebijakan fiskal pemerintah memiliki peran penting dalam menjaga
stabilitas ekonomi negara, karena pemerintah memiliki kewenangan
untuk mengeluarkan kebijakan yang berhubungan dengan kehidupan
masyarakat, termasuk dalam bidang ekonomi (Nurlia et al., 2023). Salah
satu instrumen utama yang digunakan pemerintah untuk mempengaruhi
perekonomian negara adalah kebijakan fiskal, yang bekerja bersamaan
dengan kebijokan ekonomi lainnya, seperti kebijokan moneter dan
perdagangan (Alfiyati et al., 2024).

Kebijakan fiskal mencakup dua komponen utama: penerimaan dan
pengeluaran pemerintah. Salah satu komponen penting dalam kebijakan
fiskal adalah pajak. Menurut Adiyanta (2020), pajak memiliki pengaruh
besar terhadap kondisi makroekonomi suatu negara. Misalnya, jika tarif
pajak diturunkan, maka daya beli masyarakat akan meningkat, dan
industri pun akan lebih mampu meningkatkan jumlah output yang
dihasilkan. Sebaliknya, jika tarif pajak dinaikkan, daya beli masyarakat
akan menurun, dan output industri juga akan terdampak. Ini karena
secara alami, individu cenderung mempertimbangkan beban pajak
sebelum memutuskan untuk mengkonsumsi atau berinvestasi (Raysharie
et al., 2024).

Metode Penelitian

Metode analisis data yang digunakan dalam penelitian ini adalah
metode analisis kuantitatif. Populasi penelitian ini adalah data utang
pemerintah (baik utang luar negeri maupun domestik) dan kebijakan
fiskal Indonesia yang mencakup pendapatan, belanja, dan defisit
anggaran dalam  kurun waktu 2014-2023. Teknik sampling dalom
penelitian ini menggunakan purposive sampling. Dalam penelitian ini
sampel yang diambil adalah data tahunan laporan keuangan dari:

a. Kementerian Keuangan Republik Indonesia (APBN dan APBN-P).

b. Bank Indonesia terkait posisi utang pemerintah

c. Badan Pusat Statistik (BPS) untuk data penunjang seperti indikator
makroekonomi yang relevan

d. Data utang pemerintah dan indikator kebijakan fiskal yang lengkap
selama periode 2014-2023.

Jenis data yang digunakan data sekunder berupa data runtun
waktu (time series). Untuk sumber datanya adalah Data APBN, APBN-P,
dan laporan utang pemerintah, Data utang luar negeri dan indikator
ekonomi terkait, Data pendukung seperti pertumbuhan ekonomi, inflasi,
dan indikator lainnya dan Laporan dan publikasi internasional. Teknik
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Analisis data yang digunakan dalam penelitian ini  mengukur
pertumbuhan ekonomi dengan variabel ekonomi makro. Metode analisis
data yang digunakan dalam penelitian ini adalah Regresi Linier Berganda
dengan menggunakan alat uji SPSS (Ghozali, 2018). Uji yang digunakan
yaitu uji statistik deskriptif, uji asumsi klasik; uji normalitas, uji multikolinieritas,
uji heteroskedastisitas, uji hipotesis, uji regresi linier berganda, uji f, uji t, dan
uji koefisien determinasi.

Hasil Penelitian dan Pembahasan
Uji Normalitas
Uji normalitas bertujuan untuk menguji apakah model regresi,
khususnya residu dari persamaan regresi, mengikuti distribusi normal atau
tidak. Dalam hal ini, uji normalitas dilakukan dengan menggunakan Uji
Kolmogorov-Smirnov. Berikut ini adalah tabel yang menunjukkan hasil uji
normalitas melalui Uji Kolmogorov-Smirnov:

Tabel 1. Uji Normalitas

Asymp. Sig. (2-tailed) 0,056 Normal
Sumber: Data Sekunder Diolah, 2025

Tabel 1 menunjukkan hasil uji normalitas dengan menggunakan  uiji
Kolmogorov-Smirnov. Pada kolom "Asymp. Sig. (2-tailed)", nilai yang tercatat
adalah 0,056. Nilai ini merujuk pada signifikansi uji normalitas, yang digunakan
untuk menguji apakah data yang diuji mengikuti distribusi normal atau tidak.
Dalam uji normalitas Kolmogorov-Smirnov, jika nilai signifikansi (Asymp. Sig.) lebih
besar dari 0,05, maka data dianggap terdistribusi normal. Karena nilai 0,056 lebih
besar dari 0,05, maka dapat disimpulkan bahwa data yang diuji memenuhi
asumsi normalitas dan terdistribusi normal. Oleh karena itu, berdasarkan hasil uji
ini, dapat dikatakan bahwa data yang digunakan dalam analisis tersebut

mengikuti distribusi normal.

Uji Multikolinearitas

Uji multikolinearitas bertujuan untuk menguiji apakah terdapat korelasi antar
variabel independen dalam suatu model regresi. Dalam penelitian ini, uiji
multikolinearitas dilihat berdasarkan Tolerance Value dan Variance Inflation

Factor (VIF). Berikut ini adalah hasil dari Uji Multikolinearitas yang dapat dilihat
pada tabel di bawah ini:

Tabel 2. Hasil Uji Multikolinearitas

Tidak Terjadi

Total Hutang Negara 1,000 1,000 Multikolinearitas

Sumber: Data Sekunder Diolah, 2025
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Tabel 2 menunjukkan hasil uji multikolinearitas untuk variabel
independen "Total Hutang Negara". Pada kolom "Tolerance", nilai yang
tercatat adalah 1,000, yang menunjukkan bahwa variabel "Total Hutang
Negara" tidak memiliki masalah multikolinearitas dengan variabel
independen lainnya, karena nilai tolerance yang tinggi menandakan
tidak adanya korelasi yang signifikan antar variabel independen. Selain
itu, pada kolom "VIF", nilai yang tercatat juga adalah 1,000. Nilai VIF yang
lebih kecil dari 10 mengindikasikan bahwa tidak terjadi multikolinearitas
yang signifikan antara variabel independen tersebut dengan variabel
lainnya dalam model.

Uji Heterokedastisitas

Uji heterokedastisitas berfungsi untuk mengetahui apakah didalam
model regresi terdapat ketidaksamaan varian dari residual satu
pengamatan ke pengamatan  yang lainnya. Hasil  dari o uji
heterokedastisitas telah dilakukan dengan hasil sebagai berikut:

Tabel 3. Hasil Uji Heterokedastisitas

Total Hutang Negara 0,374 Homoskedastisitas

Sumber: Data Sekunder Diolah, 2025

Tabel 3 menunjukkan hasil uji heteroskedastisitas untuk variabel "Total
Hutang Negara". Uji heteroskedastisitas digunakan untuk memeriksa apakah
terdapat variabilitas yang tidak konstan atau perubahan varians error dalam
model regresi, yang dapat memengaruhi validitas hasil analisis. Pada kolom "Nilai
Signifikansi®, tercatat nilai 0,374. Nilai ini merujuk pada signifikansi  uji
heteroskedastisitas, dan jika nilai signifikansi lebih besar dari 0,05, maka dapat
disimpulkan bahwa model tidak mengalami masalah heteroskedastisitas, yang
berarti varians error bersifat konstan.

Uji Simultan (Uji F)

Uji signifikansi simultan digunakan untuk mengetahui apaokah variabel
independen, yaitu Hutang Negara (X), berpengaruh secara bersamaan
terhadap variabel dependen, yaitu Kebijakan Fiskal (Y). Hasil uji F dapat dilihat
dalom tabel ANOVA pada kolom sig. (significance). Dengan menggunakan
tingkat signifikansi sebesar 5% (0,05), jika nilai probabilitas signifikansi kurang dari

0,05, maka hipotesis alternatif (Ha) diterima. Sebaliknya, jika nilai probabilitas
signifikansi lebih besar dari 0,05, maka Ha ditolak. Berikut adalah hasil uji F:

Tabel 4. Hasil Uji F

Mempunyai

364,091 5,12 0,000
pengaruh bermakna

Sumber: Data Sekunder Diolah, 2025
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Tabel 4 menunjukkan hasil uji F yang digunakan untuk menguiji
signifikansi model regresi secara keseluruhan, yaitu untuk mengetahui
apakah semua variabel independen secara bersama-sama memiliki
pengaruh yang signifikan terhadap variabel dependen. Pada kolom "F
Hitung", nilai yang tercatat adalah 364,091, yang merupakan nilai statistik
F yang dihitung berdasarkan data yang dianalisis. Nilai ini kemudian
dibandingkan dengan nilai "F Tabel' yang tercatat sebesar 5,12. Jadi
364,091 > 5,12 yang artinya model regresi yang digunakan mempunyai
pengaruh bermakna dan layak untuk dianalisis lebih lanjut.

Uji Parsial (Uji t)

Uji t pada dasarnya digunakan untuk mengukur sejauh mana
pengaruh satu variabel independen secara individu dalam menjelaskan
variasi pada variabel dependen. Tujuan dari uji t ini adalah untuk
mengetahui apakah ada pengaruh Hutang Negara (X) terhadap
variabel dependen, yaitu Kebijakan Fiskal (Y). Berikut adalah hasil uji 1 :

Tabel 5. Hasil Uji

Hutang Negara 19,081 2,228 0,000 Berpengaruh
Sumber: Data Sekunder Diolah, 2025

Tabel 5 menunjukkan hasil uji t untuk variabel "Hutang Negara" yang
digunakan untuk menguiji pengaruh masing-masing variabel independen
terhadap variabel dependen secara individual. Pada kolom "t Hitung",
nilai yang tercatat adalah 19,081, yang menunjukkan stafistik t yang
dihitung berdasarkan data yang dianalisis. Nilai ini  kemudian
dibandingkan dengan nilai "t Tabel' yang tercatat sebesar 2,228. Jadi
19,081 > 2,228 yang artinya Hutang Negara berpengaruh terhadap
Kebijakan Fiskal.

Koefisien Determinasi (R?)

Analisis koefisien determinasi (R?) digunakan untuk mengetahui
seberapa besar pengaruh suatu variabel independen terhadap variabel
dependen dalam bentuk persentase. Nilai R? menggambarkan sejauh
mana model regresi dapat menjelaskan variasi pada variabel dependen.
Nilai R? berkisar antara nol hingga satu, dan semakin mendekati satu,
semakin baik model regresi tersebut. Berikut ini adalah hasil dari analisis uiji
Koefisien Determinasi (R?):

Tabel 6. Hasil R Square

Kebijakan Fiskal 0,978

Sumber: Data Sekunder Diolah, 2025
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Hasil yang diperoleh menunjukkan bahwa nilai koefisien determinasi
(R?) sebesar 0,978 atau 97,8%. Artinya, variabel independen dalam
penelitian ini, yaitu Hutang Negara, dapat menjelaskan 97,8% variasi
pada variabel dependen, yaitu Kebijokan Fiskal. Sisa 2,2% variasi
dijelaskan oleh variabel lain yang tidak termasuk dalam penelitian ini.

Analisis Regresi Linier Berganda

Analisis regresi linear berganda berfungsi untuk menganlisis
hubungan antara variabel Hutang Negara terhadap Pertumbuhan
Ekonomi. Adapun berdasarkan perhitungan didapatkan hasil sebagai
berikut:

Tabel 7. Hasil Analisis Regresi Linier

Konstanta 214,500 148,120
Hutang Negara 0,459 0,024

Sumber: Data Sekunder Diolah, 2025

Y = 214,500 + 0,459X; + e

a. Nilai konstanta sebesar 214,500 artinya jika variabel lain bernilai konstan
maka nilai variabel Y akan naik sebesar 48,522.

b. Jika X naik satu satuan dan variabel lain bernilai konstan maka nilai Y akan
turun sebesar 0,459.

Pembahasan
Pengaruh Hutang Negara Terhadap Kebijakan Fiskal

Berdasarkan hasil uji t di atas, diperoleh nilai t hitung yang jauh lebih
besar dari nilai t tabel, dan nilai signifikansinya sangat kecil (jauh di bawah
0,05). Hal ini menunjukkan bahwa secara parsial, Hutang Pemerintah
memiliki pengaruh yang signifikan terhadap Kebijakan Fiskal. Hasil
penelitian ini sejalan dengan penelitian yang dilakukan oleh Hazmi et al.
(2019) dan Oktaviana et al. (2024), yang menyatakan bahwa utang
pemerintah berpengaruh terhadap kebijakan fiskal pemerintah. Riblier
(2023) juga mengungkapkan bahwa biaya utang publik mempengaruhi
kebijakan fiskal dan berdampak pada perekonomian.

Pengaruh utang negara terhadap kebijakan fiskal di Indonesia
antara 2014-2023 menunjukkan hubungan yang erat, terutama dalam
upaya pemerintah untuk menjaga stabilitas ekonomi dan membiayai
berbagai program prioritas. Selama periode tersebut, utang pemerintah
meningkat signifikan, khususnya dalam konteks kebijakan fiskal ekspansif
yang diterapkan untuk mendukung pembangunan infrastruktur serta
pemulihan ekonomi pasca-pandemi COVID-19. Pada tahun 2020,
pandemi memaksa pemerintah untuk memperluas defisit anggaran
hingga jauh di atas batas aman yang diatur dalom Undang-Undang
Keuangan Negara. Peningkatan utang pada tahun tersebut digunakan
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untuk pembiayaan darurat, seperti penanganan kesehatan, bantuan
sosial, dan stimulus ekonomi.

Meski strategi ini membantu menjaga perekonomian tetap berjalan
di tengah tekanan global, lonjakan utang yang terjadi menimbulkan
kekhawatiran mengenai keberlanjutan fiskal jangka panjang. Pada tahun
2023, pemerintah mulai mengalihkan fokus dari kebijakan fiskal darurat
menuju pendekatan yang lebih berkelanjutan, termasuk dengan
menurunkan defisit anggaran dan meningkatkan penerimaan negara
melalui reformasi perpajakan. Selain itu, langkah untuk mengurangi
ketergantungan pada utang luar negeri dilokukan dengan mendorong
penerbitan obligasi domestik.

Dari hasil analisis regresi dalam penelitian ini, diketahui bahwa utang
negara berpengaruh signifikan terhadap kebijokan fiskal, dengan
variabel utang negara menjelaskan sebagian besar variasi dalam
kebijakan fiskal. Hal ini menegaskan bahwa utang menjadi salah satu
komponen penting dalam pengelolaan fiskal Indonesia, meskipun perlu
diimbangi dengan strategi pengelolaan yang hati-hati untuk menjaga
stabilitas ekonomi jangka panjang.

Simpulan dan Saran

Berdasarkan hasil dan pembahasan, diperoleh temuan bahwa
utang negara memiliki pengaruh signifikan terhadap kebijakan fiskal di
Indonesia selama periode 2014-2023. Peningkatan utang negara terjadi
secara signifikan sebagai bagian dari strategi fiskal ekspansif yang
diterapkan untuk mendukung pembangunan infrastruktur dan mengatasi
dampak pandemi COVID-19. Hasil uji statistik menunjukkan bahwa
variabel utang negara mampu menjelaskan sebagian besar variasi
kebijakan fiskal, yang menegaskan peran penting utang dalam
pengelolaan fiskal. Meskipun kebijakan ini membantu menjaga
perekonomian selama masa krisis, lonjakan utang menimbulkan
kekhawatiran terkait keberlanjutan fiskal jangka panjang.
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