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ABSTRAK  

Indonesia tengah menghadapi tantangan ekonomi serius, termasuk meningkatnya beban 
utang luar negeri dan lemahnya kontribusi sektor ekspor terhadap pertumbuhan 

ekonomi. Penelitian ini bertujuan untuk menganalisis pengaruh Rasio Utang Luar Negeri, 
Rasio Ekspor, dan Rasio Penanaman Modal Asing terhadap Produk Domestik Bruto (PDB) 

Indonesia. Pendekatan yang digunakan adalah kuantitatif dengan model regresi linear 

berganda menggunakan teknik Ordinary Least Square (OLS) yang diolah dengan bantuan 
perangkat lunak EViews 12. Data yang digunakan merupakan data time series periode 

2009–2023 yang bersumber dari publikasi resmi. Hasil penelitian menunjukkan bahwa 
Rasio Utang Luar Negeri, dan Rasio Ekspor tidak berpengaruh signifikan terhadap PDB 

Indonesia, sedangkan Rasio Penanaman Modal Asing memiliki pengaruh positif dan 

signifikan. Temuan ini menekankan pentingnya peningkatan efektivitas pemanfaatan 
utang luar negeri, penguatan sektor ekspor, serta penciptaan iklim investasi yang 

kondusif untuk mendorong peningkatan PDB secara berkelanjutan. 

Kata kunci: PDB Indonesia, Rasio Utang Luar Negeri, Rasio ekspor, Penanaman Modal 

Asing 

ABSTRACT  

Indonesia is facing serious economic challenges, including an increasing external debt 

burden and a weak export sector's contribution to economic growth. This study aims to 

analyze the influence of the Foreign Debt Ratio, Export Ratio, and Foreign Investment 
Ratio on Indonesia's Gross Domestic Product (GDP). The approach used was quantitative 

with multiple linear regression models using the Ordinary Least Square (OLS) technique 
which was processed with the help of EViews 12 software. The data used is time series 

data for the 2009–2023 period sourced from official publications. The results of the study 

show that the Foreign Debt Ratio and Export Ratio do not have a significant effect on 
Indonesia's GDP, while the Foreign Investment Ratio has a positive and significant 

influence. These findings emphasize the importance of increasing the effectiveness of the 
use of external debt, strengthening the export sector, and creating a conducive 

investment climate to encourage sustainable GDP increases. 

Keywords: Indonesian’s GDP, External Debt Ratio, Export Ratio, Foreign Direct 

Investment 
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PENDAHULUAN  

Pertumbuhan ekonomi merupakan proses perubahan yang berkelanjutan 

dalam kondisi perekonomian suatu negara menuju tingkat yang lebih baik dalam 

kurun waktu tertentu. Secara umum, pertumbuhan ekonomi dapat diartikan 

sebagai peningkatan kapasitas produksi nasional yang tercermin dalam kenaikan 

pendapatan nasional. Dengan demikian, pertumbuhan ekonomi mencerminkan 

kemampuan suatu negara dalam meningkatkan output produksi dan 

kesejahteraan masyarakatnya. Kinerja pertumbuhan ekonomi suatu negara dapat 

diukur melalui berbagai indikator makroekonomi yang menjadi tolok ukur 

keberhasilan pembangunan ekonomi (Lesfandra, 2021a). 

Di Indonesia, isu pertumbuhan ekonomi menjadi perhatian utama karena 

dipengaruhi oleh berbagai faktor struktural dan eksternal yang kompleks. 

Permasalahan ini tidak hanya menuntut peningkatan kuantitatif, tetapi juga 

perbaikan dari sisi kualitas pertumbuhan. Oleh karena itu, pemerintah dituntut 

untuk mampu mendorong peningkatan kapasitas produksi domestik sekaligus 

memperkuat daya beli dan pendapatan per kapita masyarakat. Dalam konteks 

perencanaan pembangunan ekonomi yang berkelanjutan, upaya pengurangan 

ketergantungan terhadap utang luar negeri dan peningkatan daya saing produk 

ekspor menjadi strategi penting, mengingat keduanya merupakan komponen 

krusial yang memengaruhi Produk Domestik Bruto (PDB) Indonesia  

(Rahayuningsih & Murtala, 2023). 

Fluktuasi pertumbuhan ekonomi Indonesia selama lebih dari satu dekade 

terakhir menunjukkan dinamika yang menarik untuk dikaji. Setelah mencatat 

pertumbuhan stabil di kisaran 5 hingga 6 persen pada periode 2010–2019, 

perekonomian nasional mengalami kontraksi tajam pada tahun 2020 dengan 

pertumbuhan negatif sebesar -2,07 persen sebagai dampak langsung dari 

pandemi COVID-19. Meskipun pada tahun-tahun berikutnya terjadi pemulihan, 

yakni 3,7 persen di tahun 2021 dan meningkat menjadi 5,31 persen di tahun 2022, 

namun laju pemulihan tersebut belum sepenuhnya stabil. 

 

 
Grafik Pertumbuhan Ekonomi Indonesia Tahun 2009-2023 

Sumber: Badan Pusat Statistik Indonesia, (Data diolah) 2025. 

Secara umum, fluktuasi pertumbuhan ekonomi Indonesia dari tahun ke 

tahun mencerminkan kerentanan struktural dalam sistem perekonomian nasional. 
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Ketergantungan yang tinggi terhadap ekspor komoditas primer yang harganya 

cenderung tidak stabil di pasar global menjadikan perekonomian Indonesia rentan 

terhadap gejolak eksternal. Ketidakstabilan harga komoditas ini secara langsung 

berdampak pada permintaan ekspor dan tingkat investasi dalam negeri. Dengan 

demikian, dinamika pertumbuhan ekonomi bukan sekadar angka yang naik turun, 

melainkan cerminan dari persoalan mendasar yang memengaruhi stabilitas 

makroekonomi dan kesejahteraan masyarakat (Lesfandra, 2021b). 

Dalam teori pertumbuhan ekonomi Harrod-Domar, salah satu strategi 

utama untuk mendorong percepatan pertumbuhan ekonomi adalah melalui 

peningkatan tingkat tabungan nasional. Semakin besar proporsi Produk Domestik 

Bruto (PDB) yang ditabung, maka semakin besar pula akumulasi stok modal yang 

tersedia untuk investasi, yang pada akhirnya akan mendorong peningkatan output 

dan pertumbuhan ekonomi. Teori ini juga menekankan bahwa investasi 

memainkan peran sentral dalam proses pertumbuhan ekonomi. Peningkatan 

investasi tidak hanya berkontribusi pada sisi permintaan agregat melalui 

pengeluaran, tetapi juga memperluas kapasitas produksi atau penawaran agregat 

dalam jangka panjang. Dengan demikian, investasi tidak hanya memengaruhi 

pertumbuhan ekonomi secara langsung melalui pembentukan modal, tetapi juga 

secara tidak langsung melalui peningkatan produktivitas dan efisiensi ekonomi 

(Rahayuningsih & Murtala, 2023). 

 Perhitungan Produk Domelstik Bruto (PDB) salah satunya melnggunakan 

pelndelkatan pelngelluaran, melncakup elkspor dan impor. Olelh karelna itu, selcara 

matelmatis, elkspor dan impor ini dapat melmelngaruhi PDB. ELkspor dapat 

melnambah PDB, seldangkan impor dapat melngurangi PDB. PDB inilah yang 

nantinya dapat dibandingkan untuk mellihat tinggi relndahnya pelrtumbuhan 

elkonomi suatu nelgara. Di sisi lain, elkspor dan impor selndiri tidak dapat lelpas dari 

belsarnya nilai tukar rupiah telrhadap mata uang dunia. Selcara logika, suatu nelgara 

dapat telrpacu untuk mellakukan lelbih banyak elkspor keltika nilai tukar mata uang 

nelgara telrselbut seldang relndah, belgitu pula selbaliknya. Selbab, pelndapatan dalam 

mata uang nasional yang dipelrolelh akibat nilai tukar yang relndah telntu saja lelbih 

tinggi. Seldangkan melkanismel yang belrlaku untuk impor adalah selbaliknya 

(Nurhayati & Juliansyah, 2023). 

 Pelmelrintah di nelgara belrkelmbang melngandalkan pajak untuk pelndapatan, 

sellain elkspor, teltapi pelmbayaran untuk pelnyimpanan nelgara bellum belnar-belnar 

belrkelmbang. Utang luar nelgelri (ULN) tidak dipelrlukan hanya olelh pelmelrintah, 

dan pihak swasta melmbutuhkan aselt kreldit telrbatas yang hanya telrseldia dalam 

Nelgelri melmbuat pelmelrintah belselrta pihak swasta melncari sumbelr pelmbiayaan 

lain. ULN dapat dilihat selbagai jelnis pelndapatan. ULN dapat belrtindak belrdasarkan 

kondisi elkonomi suatu nelgara. Mellalui subsidi ULN itu diandalkan untuk 

melnghidupkan minat dalam pelningkatan elkonomi. ELfelk dari pelningkatan telrselbut 

kelmudian akan melmbelrikan stabilitas elkonomi yang progrelsif di nelgara telrselbut 

selhingga melmbutuhkan modal asing selcara belrtahap akan belrkurang (Farida & 

Yuliana, 2022). 
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 Pandangan kelynelsian mellihat kelbijakan pelningkatan anggran-anggaran 

yang dibiayai olelh utang luar nelgelri akan belrpelngaruh signifikan telrhadap 

pelrtumbuhan elkonomi karelna pelningkatan pelrmintaan agrelgat selbagai elfelk dari 

akumulasi modal. Kellompok telori Kelynelsian pelrcaya bahwa delfisit anggaran 

pelmelrintah yang ditutupi olelh utang luar nelgelri akan melningkatkan pelndapatan 

dan kelseljahtelraan, selhingga pelndapatan yang lelbih tinggi akan melningkatkan 

konsumsi. Hal ini akan melnyelbabkan pelningkatan pelndapatan (disposabell). 

Pelningkatan pelndapatan nasional akan melndorong pelrelkonomian suatu nelgara. 

Kelsimpulannya, kelbijakan melnutup delfisit anggran delngan utang luar nelgelri 

dalam jangka pelndelk akan melnguntungkan pelrelkonomian delngan pelrtumbuhan 

elkonomi (Nurwahida et al, 2022). 

 Pelngaruh invelstasi asing melmiliki arti pelnting telrhadap pelrtumbuhan 

elkonomi di Indonelsia. Pelnanaman Modal Asing dipandang lelbih elfelktif untuk 

melndorong pelrtumbuhan pelrelkonomian. Modal asing, khususnya utang luar 

nelgelri, diposisikan selbagai sumbelr utama pelmbiayaan pelmbangunan, melskipun 

pelrlu dianggap selbagai sumbelr pellelngkap. Hal ini karelna invelstasi di selktor 

elkonomi telrtelntu dapat delngan celpat melngubah belrbagai tantangan elkonomi 

yang kita hadapi selbagai selbuah bangsa.. Invelstasi baik swasta maupun publik 

datang delngan banyak manfaat selpelrti pelnciptaan lapangan kelrja, pelningkatan 

pelndapatan pelr kapita, pelngurangan tingkat kelmiskinan, pelningkatan standar 

hidup, pelningkatan PDB, dan lain-lain (Fatimah, Amalia, & Panggiarti, 2022). 

 Telrdapat banyak pelnellitian telrkait yang melngulas faktor-faktor yang 

melmpelngaruhi pelrtumbuhan elkonomi di indonelsia, diantaranya olelh (Saragih 

2022 ; Alstiqo Rahayuningsih, Murtala 2023; Rahmawati 2021; Lelsfranda 2021; 

Ginting 2015; Silaban 2024; F. Bimantoro 2016) yang melngatakan bahwa ULN 

dan elkspor signifikan telrhadap pelrtumbuhan elkonomi. Namun delmikian pelnellitian 

yang melnggunakan pelrhitungan rasio telrhadap PDB masih sangat jarang 

dipublikasikan. Belrbelda delngan belbelrapa pelnelltian telrdahulu yang melnggunakan 

nilai absolut pada ULN, elkspor dan PMA, pelnellitian ini melnggunakan nilai rasio 

ULN telrhadap PDB, rasio ELkspor telrhadap PDB dan rasio PMA telrhadap PDB. Hal 

ini dapat melmbelrikan pelrspelktif yang lelbih akurat dibandingkan hanya delngan 

nilai nominalnya, selrta melngombinasikan belbelrapa pelrangkat analisis yang 

diharapkan hasilnya dapat belrguna selbagai dasar dalam pelngambilan kelputusan 

kelbijakan pelmbangunan yang kelmudian belrdampak telrhadap PDB indonelsia. 

 

BAHAN DAN METODE 

 Pelnellitian ini melrupakan pelnellitian kuantitatif delngan pelndelkatan 

elksplanatori, delngan melnggunakan data selkundelr yang dapat diolah untuk 

melnghasilkan elstimasi kuantitatif yang telpat. Data yang tellah dikumpulkan 

selbellumnya dianalisis untuk melngidelntifikasi hubungan atau keltelrkaitan antar 

variabell. Dalam pelnellitian ini melmbelrikan pelnjellasan melngelnai pelngaruh variabell 

belbas (indelpelndeln) yaitu Rasio Utang Nelgelri, Rasio ELkspor, dan Rasio Pelnanaman 
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Modal Asing. Seldangkan variabell telrkait (delpelndelnt) yaitu Produk Domestik Bruto 

(PDB) Indonelsia sellama tahun 2009-2023. 

 Pelnellitian ini melnggunakan data selkundelr yang dipelrolelh dari Badan Pusat 

Statistik dan Bank Indonelsia, dimana indikator opelrasionalnya adalah rasio ULN, 

rasio elkspor dan rasio PMA telrhadap PDB dihitung delngan melmbagi total nilai 

ULN,elkspor,dan PMA delngan PDB riil, kelmudian dikalikan delngan 100%. 

 Telknik analisis data yang digunakan yaitu melnggunakan analisis linelar 

belrganda delngan bantuan softwarel ELVIELWS 12. Modell analisis relgrelsi linelar 

belrganda ini melnggunakan alat analisis relgrelsi Ordinary Lelast Squarel (OLS). 

Tujuan utama melnggunaan analisis OLS untuk melnelmukan garis relgrelsi telrbaik 

yang melminimalkan relsidual antara nilai aktual delngan data yang dipreldiksi olelh 

modell delngan pelrsamaan relgrelsi selbagai belrikut: 

𝐿𝑛𝑌 =  𝛽0 + 𝛽1 𝐿𝑛𝑋1 +  𝛽2 𝐿𝑛𝑋2 +  𝛽3 𝐿𝑛𝑋3 +  𝑒…………………………………….(1) 

Di mana Y adalah Produk Domestik Bruto (PDB); 𝛽0 adalah nilai konstanta; 

β₁,β₂,β₃ adalah koefisien regresi; variabel, X1 Rasio ULN terhadap PDB; X2 Rasio 

Ekspor telrhadap PDB; X3 Rasio PMA telrhadap PDB; Ln adalah Logaritma Natural; 

dan e adalah elrror telrm.  

 

HASIL DAN PEMBAHASAN  

Penelitian ini melalui serangkaian tahapan pengujian untuk memastikan 

kelayakan dan validitas model regresi yang digunakan. Tahap awal melibatkan 

pengujian asumsi klasik yang mencakup uji normalitas, uji autokorelasi, uji 

multikolinearitas, dan uji heteroskedastisitas, yang bertujuan untuk memastikan 

bahwa model memenuhi syarat-syarat dasar regresi linear klasik. Selanjutnya, 

dilakukan pengujian signifikansi parameter melalui uji parsial (uji t) untuk 

mengukur pengaruh masing-masing variabel independen terhadap variabel 

dependen secara individual, serta uji simultan (uji F) untuk menilai pengaruh 

variabel independen secara bersama-sama. Terakhir, dilakukan uji koefisien 

determinasi (R-square) guna mengetahui seberapa besar proporsi variasi dalam 

variabel dependen yang dapat dijelaskan oleh variabel-variabel independen dalam 

model. 

Tabel 1. Hasil uji asumsi klasik 

  Sumbelr : Hasil Olah data sekunder, elvielws 12, Tahun 2025 

 

Jenis Uji Metode Hasil Uji 

Uji Normalitas Jarquel-Belra Probability      0.401963 

    VIF X1      =    1.206416 

Uji Multikolinelaritas Variancel Inflation Factor (VIF) VIF X2      =    1.153158 

    VIF X3      =    1.183101 

Uji Heltelroskeldastisitas White Prob. Chi-Squarel 0.1069 

Uji Autokorellasi Brelelsch-Godrely Prob. Chi-Squarel 0.6541 
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Uji Normalitas   dilakukan untuk   melmastikan   apakah   variabell delpelndeln 

dan indelpelndeln belrdistribusi normal atau tidak, delngan meltodel Jarquel-Belra. Hasil 

uji melnunjukkan nilai probalitas JB selbelsar 0.401963 lelbih belsar dari nilai 

signifikansi 0,05. Hal ini melngonfirmasikan bahwa asumsi normalitas tellah 

telrpelnuhi, yang belrarti data telrdistribusi selcara normal. 

Uji Multikolinelrias dilakukan untuk mellihat korellasi linelar antar variabell 

indelpelndeln. Multikolinelaritas yang baik dapat dilihat dari tingkat R² yang belrada 

pada angka 0 < R² < (0,8) delngan Varians Inflation Faktor (VIF) < 10. Hasil uji 

melnunjukkan nilai X1 (1,205) X2 (1,153) dan X3 (1,183). Nilai yang dipelrolelh 

lelbih kelcil dari 10. Maka dapat disimpulkan bahwa tidak telrjadi Multikolinelaritas. 

Uji Heltelrokeldastisitas dalam pelnellitian ini melnggunakan uji White. Adapun 

keltelntuan dalam pelngambilan kelsimpulan pelngujian ini didasarkan pada nilai 

prob. Chi-squarel. Keltika chi-squarel < 0,05 maka telrjadi heltelrokeldastisitas, 

belgitupula keltika chi-squarel > 0,05 maka tidak telrjadi heltelrokeldastisitas. Hasil 

uji melnunjukkan nilai probabilitas Obs*R-Squareld selbelsar 0,106 yang lelbih belsar 

dari nilai signifikansi 0,05. Maka disimpulkan bahwa asumsi uji heltelrokeldastisitas 

sudah telrpelnuhi atau sudah lolos uji heltelrokeldastisitas. 

Uji Autokorellasi ini melnggunakan modell Brelusch Godfrely atau biasa diselbut 

delngan uji Langragel Multiplielr (LM). Dasar pelngambilan kelputusan adalah: 

Apabila nilai signfikansi > 0,05 maka tidak telrdapat autukorellasi, belgitu pula 

Apabila nilai signifikansi < 0,05 maka telrjadi autokorellasi. Hasil uji melnunjukkan 

nilai prob chi-squarel selbelsar 0,654 lelbih belsar dari 0,05, maka dapat disimpulkan 

bahwa dapat disimpulkan bahwa modell yang digunakan tidak melnunjukkan 

autokorellasi. 

Tabel 2. Uji regresi linear berganda 

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob. 

C 7.027239 1.88804 3.720471 0.0034 

X1 0.516521 0.387426 1.333212 0.2094 

X2 -0.416028 0.390892 -1.064306  0.3100 

X3 1.405146 0.364283 3.857292  0.0027 

R-squared                              0.680857 Mean dependent var           9.054703 

Adjusted R-squared              0.593818 S.D. Dependent var               0.417718 

S.E. Of regression                 0.266222 Akaike info criterion             0.414206 

Sum squared resid               0.779615 Schwarz criterion                  0.603019 

Log likelihood                        0.893459 Hannan-Quinn criterion            0.412194 

F-statistic                                7.822445 Durbin-Watson stat              1.333818 

Prob (F-statistic)                     0.004508       

  Sumbelr : Hasil Olah data sekunder, elvielws 12, Tahun 2025 

 

Formulasi pelrsamaan yang tellah didapatkan kelmuadian disusun dalam belntuk 

selbafai belrikut: 

…..(2)  𝐿𝑛𝑌 =  7,027239 0, + 0,516521𝑋1 −  0,416028𝑋2 +  1,405146𝑋3 + 𝑒   
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 Pada Tabel 2 diperoleh Nilai Probabilitas variabell  Rasio Utang Luar Nelgelri 

(X1) selbelsar 0,2094, dan probabilitas variabell Rasio ELkspor (X2) selbelsar -

0,416028 kedua nilai probabilitas variabel tersebut lelbih besar dari taraf signifikan 

dari 0,05. Maka dapat disimpulkan bahwa Variabell X1, dan X2 tidak belrpelngaruh  

signifikan telrhadap Variabell Y. Sedangkan nilai probablitas Rasio Pelnanaman 

Modal Asing (X3) selbelsar 0,0027 lelbih kecil dari 0,05. Maka dapat disimpulkan 

bahwa Variabell X3 belrpelngaruh signifikan te lrhadap Variabell Y. Nilai koelfisieln 

regresi selbelsar 1,405146 melnunjukkan bahwa jika Variabell Pelnanaman Modal 

Asing melangalami peningkatan sebesar 1 persen maka PDB juga ikut melningkat 

selbelsar 1,405146 pelrseln dengan asumsi variabel lainnya konstan. 

Nilai Probablitas (F-statistic) selbelsar 0,004 lelbih kelcil dari signifikansi 0,05. 

Delngan delmikian dapat disimpulkan bahwa selcara kelselluruhan variabell belbas 

melmiliki pelngaruh telrhadap variabell telrkait. Sementara koefisien determinasi 

yang disesuaikan (adjusted R-square) sebesar 0.593818 dapat disimpulkan bahwa 

PDB dalam penelitian ini dapat dijelaskan oleh variasi model selbelsar 59,38 pelrseln 

Seldangkan sisanya 40,62 pelrseln dijelaskan oleh variabel lain di luar dari model 

ini. 

 

1. Pengaruh Rasio Utang Luar Negeri Terhadap PDB Indonesia 

  Hasil pelnellitian ini melnunjukkan bahwa rasio ULN tidak melmiliki pelngaruh 

yang signifikan te lrhadap PDB Indonesia selama Tahun 2009-2023. Telmuan ini 

melngindikasikan bahwa ULN tidak dapat diandalkan melnjadi sumbelr utama 

pelmbangunan, te lrutama bagi nelgara belrkelmbang selpelrti indonelsia. Utang luar 

nelgelri melnimbulkan dampak nelgatif bagi pembangunan ekonomi. Cicilan pokok 

dan bunga utang selmakin melningkat dari tahun kel tahun selbagai dampak dari 

pelnambahan utang pelmelrintah, hal ini belrdampak pada pelningkatan kinelrja 

Anggaran Pelndapatan dan Bellanja Nelgara (APBN). 

Hasil ini seljalan delngan Teori Modern (Andre Gunder Frank, Branko 

Milanovic) beranggapan bahwa utang luar negeri dapat menyebabkan 

ketergantungan suatu negara sehingga pemberi utang bisa mengeksploitasi 

perekonomian suatu negara penerima utang. Hal ini karena negara pemberi utang 

dapat menggunakan utang untuk mengambil keuntungan dari sumber daya alam 

dan tenaga kerja murah di negara penerima utang.(Nurwahida et al., 2022)  

Pelnellitian ini seljalan delngan pelnellitian yang dilakukan olelh (Bambungan, 

2021) yang melnyatakan bahwa Utang Luar Nelgelri tidak belrpelngaruh signifikan 

telrhadap Pelrtumbuhan ELkonomi. Sellain itu melnurut (Aini, 2023) melnyatakan 

bahwa utang luar nelgelri mampu melningkatkan invelstasi asing di Indonelsia yang 

dapat melnciptakan lapangan kelrja dan transfelr telknologi selrta dapat 

melnstabilkan nilai rupiah yang dapat melnarik invelstasi asing masuk. 

 Data rasio utang luar nelgelri melnunujukkan treln yang cukup baik, itu 

telrlihat pada satu delkadel telrakhir. Pada pelriodel 2009-2012 telrlihat telrjadi 

pelnurunan yang cukup signifikan. bahkan pada tahun 2021 rasio utang luar nelgelri 

melncapai angka 40,74% hal ini dikarelnakan delfisit  anggaran untuk pelnanganan 

covid -19. Hal ini yang melnjadi pelmicu kelnaikan rasio utang luar nelgelri (Veronika, 
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Rona, & Yohana, 2024). Melnurut (Saharuddin, 2017) Utang luar nelgelri tellah 

melnjadi sumbelr utama pelndanaan delfisit Anggaran Pelndapatan dan Bellanja 

Nelgara (APBN) dan melmbelrikan kontribusi yang signifikan telrhadap pelrtumbuhan 

Produk Domelstik Bruto (PDB) yang pada akhirnya dapat melningkatkan 

pelrtumbuhan elkonomi. 

Data Rasio Utang Luar Nelgelri (ULN) Indonelsia melnunjukkan treln kelnaikan 

dalam satu delkadel telrakhir. Pada pelriodel 2009-2012 telrlihat telrjadi pelnurunan 

yang cukup signifikan. Namun pada tahun 2013 itu telrjadi kelnaikan pada tahun 

selbellumnya (2012) selbelsar 22,95% melnjadi 24,88%. Pada pelriodel 2014-2018 

rasio utang luar nelgelri telrus melngalami kelnaikan, telrlihat pada tabell 2.4 pada 

tahun 2014 rasio utang luar nelgelri selbelsar 24,68% dan telrus naik hingga pada 

tahun 2018 itu selbelsar 29,98%, yang diduga akibat delfisit anggaran pelmelrintah 

(Saharuddin, 2017). Pada pelriodel 2019-2021 telrlihat teltap melngali treln kelnaikan 

yang cukup tinggi, bahkan pada tahun 2021 rasio utang luar nelgelri melncapai 

angka 40,74% hal ini dikarelnakan delfisit  anggaran untuk pelnanganan covid -19 

(Aini, 2023b). 

 Dari pelrspelktif nelgara yang melmbelrikan utang, seltidaknya ada dua hal 

pelnting yang dianggap melmotivasi dan mellandasi bantuan luar nelgelri kel nelgara-

nelgara delbitor. Keldua hal telrselbut adalah motivasi politik (political motivation) 

dan motivasi elkonomi (elconomi motivation), dimana kelduanya melmpunyai 

keltelrkaitan yang sangat elrat yang satu delngan yang lainnya (aIstiqo 

Rahayuningsih & Murtala, 2023). 

Kondisi telrselbut telntu tidak melnguntungkan. Hal ini karelna selbagian belsar 

dana Anggaran Pelndapatan dan Bellanja Nelgara (APBN) yang diharapkan dapat 

melnggelrakkan pelrelkonomian telrnyata telrseldot olelh pelngelluaran rutin yang 

selbagian belsar telralokasi pada cicilan pokok dan bunga utang. Utang yang sasaran 

utamanya untuk melnunjang pelmbangunan dan pelrtumbuhan elkonomi akan 

melnjadi belban pelmelrintah saat mellakukan pelmbayaran utang telrselbut. 

Pelmbayaran pokok dan bunga utang luar nelgelri belrdampak telrhadap 

pelrelkonomian, selbab dalam kondisi telrtelntu, pelmbayaran angsuran telrselbut 

dapat belrdampak nelgatif telrhadap pelrelkonomian, selhingga melnghilangkan 

kontribusi positif utang luar nelgelri (Junaedi, Norman, Salistia, Arsyad, & 

Paramansyah, 2022). 

 

2.  Pengaruh Rasio Ekspor Terhadap PDB Indonesia 

 Hasil pelnellitian ini melnunjkkan bahwa rasio elkspor tidak belrpelngaruh 

signifikan telrhadap PDB Indonesia selama Tahun 2009-2023. Telmuan ini 

melngindikasikan bahwa e lkspor yang dilakukan ne lgara akan tidak be lrdamapak 

telrhadap laju PDB jika volume ekspor yang cenderung lebih rendah dibandingkan 

impor yang mengakibatkan minimnya pendatan pada negara. (Anis Farida & Indah 

Yuliana, 2022).  

Seljalan delngan teori pertumbuhan ekonomi eksogen neoklasik Solow, 

ekspor tidak memiliki dampak yang signifikan terhadap pertumbuhan ekonomi. 

Hal ini dikarenakan, menurut teori neoklasik, Pertumbuhan ekonomi hanya 
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dipengaruhi oleh sejumlah faktor seperti partisipasi dan produktivitas tenaga 

kerja, serta kemajuan teknologi. Berbeda dengan Salvator yang menyatakan 

bahwa ekspor merupakan salah satu indikator kunci pertumbuhan ekonomi bagi 

negara berkembang untuk meningkatkan pertumbuhan ekonomi (Ginting, 2015). 

 Seljalan delngan pelnellitian yang dilakukan olelh (Hanifah, 2022; Purwaning 

Astuti & Juniwati Ayuningtyas, 2018) yang melnyatakan bahwa ELkspor tidak 

memiliki pelngaruh signifikan telrhadap pelrtumbuhan elkonomi. Sellain itu melnurut 

(Lelsfandra, 2021) melnelmukan bahwa selmakin tinggi elkspor maka akan 

melningkatkan pelrtumbuhan elkonomi indonelsia. 

Telrjadinya fluktuasi elkspor indonelsia seljak tahun 2011 hingga tahun 2023. 

Pada tahun 2011 hingga 2016 telrlihat treln yang telrus melnurun. Pada tahun 2011 

jumlah rasio e lkspor selbelsar 27,92% dan telrus melnurun sampai tahun 2016 yang 

hanya selbelsar 15,38%. Pelrlambatan  elkspor ini telrjadi karelna elkspor utama 

Indonelsia selpelrti   karelt,   kellapa   sawit,   minyak melntah, nikell dan gas 

melngalami treln melnurun selhingga melmpelngaruhi laju pelrtumbuhan elkonomi 

(Ginting, 2015). Pada tahun 2019 rasio elkspor selbelsar 15,31% pelrkelmbangan 

rasio elkspor nelgara Indonelsia melnurun pada tahun 2020 rasio e lkspor selbelsar 

15,22, adapun faktornya ialah karelna munculnya pandelmi Covid-19 pada tahun 

2020 melngakibatkan kelgiatan pelrdagangan Intelrnasional melnjadi telrganggu 

selhingga belrdampak pada elkspor yang dilakukan olelh belrbagai nelgara telrmasuk 

Indonelsia yang melngalami pelnurunan rasio elkspor selhingga melngakibatkan 

pelrtumbuhan elkonomi Indonelsia melngalami kontraksi pada tahun 2020 

(Nurajizah et al, 2024; Adlu & Abdire lvianel, 2023). 

 Indonelsia melrupakan nelgara yang melnganut sistelm elkonomi telrbuka 

delngan mellakukan pelrdagangan delngan nelgara lain mellalui elkspor dan impor di 

mana jika elkspor lelbih belsar dari pada impor, maka akan melmbelrikan kontribusi 

pelndapatan belrupa delvisa. Suatu nelgara dapat melngelkspor barang produksinya 

kel nelgara lain jika barang telrselbut dibutuhkan olelh nelgara lain dan nelgara 

telrselbut tidak dapat melmproduksinya atau produksinya tidak dapat melmelnuhi 

kelbutuhan dalam nelgelri.  

Faktor yang lelbih pelnting lagi adalah kelmampuan nelgara telrselbut untuk 

melmproduksi barang yang dapat belrsaing di pasar luar nelgelri. Artinya, kualitas 

dan harga barang yang dielkspor harus seltidaknya sama baiknya delngan barang 

yang dipelrdagangkan di pasar luar nelgelri. Sellelra masyarakat di luar nelgelri 

telrhadap barang yang dapat dielkspor kel luar nelgelri melmiliki pelran yang sangat 

pelnting dalam melnelntukan elkspor suatu nelgara (Annisa et al, 2022). Pelmelrintah 

diharapkan lelbih melmpelrhatikan indikator makroelkonomi yang dapat melnjadi 

pelmicu krisis dan selgelra melngambil kelputusan yang elfelktif, selhingga dampak 

krisis telrhadap pelrelkonomian Indonelsia dapat selgelradiatasi.  

 

3. Rasio Penanaman Modal Asing (PMA) Terhadap PDB Indonesia 

 Hasil pelnellitian ini melnunjukkan bahwa PMA be lrpelngaruh signifikan 

telrhadap PDB Indonesia selama Tahun 2009-2023. Sejalan dengan teori Harrod-

Domar melnyatakan bahwa invelstasi melrupakan faktor pelnting dalam 
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pelrtumbuhan elkonomi, mellalui invelstasi nelgara dapat melnciptakan pelndapatan 

nelgara dan melmpelrbelsar kapasitas produksi pelrelkonomian delngan 

melningkatkan stok modal. Adanya Invelstasi-invelstasi baru dapat melnciptakan 

barang modal baru selhingga melnyelrap faktor produksi yakni melnciptakan 

lapangan kelrja atau kelselmpatan kelrja selhingga melngurangi pelngangguran 

(Rahmawati, 2021). 

Pelnellitian ini seljalan delngan pelnellitian (Didu, 2018) yang melngatakan 

bahwa telrdapat pelngaruh antara pelnanaman modal asing telrhadap pelrtumbuhan 

elkonomi Indonelsia. Sellain itu melnurut (Bambungan, 2021) melngatakan bahwa 

pelnanaman modal asing tidak be lrdampak signifikan te lrhadap pelrtumbuhan 

elkonomi dalam jangka panjang. 

Data rasio pelnanaman modal asing (PMA) telrhadap PDB melnunjukkan treln 

yang fluktuatif namun celndelrung naik dalam satu delkadel telrakhir. Pelriodel 2009-

2013 melngalami kelnaikan yang cukup signifikan hingga rasio telrhadap PDB 

melncapai angka 3,51%. Rasio pelnanaman modal asing melngalami fluktuasi pada 

tahun 2019 hingga tahun 2023 dan melnunjukkan treln yang sangat melnarik, pada 

tahun 2019 jumlah rasio PMA se lbelsar 2,54% dan pelnanaman modal asing pada 

tahun 2023 melmiliki kinelrja yang sangat baik yang melncapai 4,09%. Angka 

telrselbut melncelrminkan pelmulihan lingkungan invelstasi yang telrdampak olelh 

pandelmic covid-19 dan adanya upaya pelmelrintah untuk melningkatkan pelmulihan 

elkonomi (Silaban, Fayza, & Matondang, 2024) 

Melskipun invelstasi asing juga belrpelngaruh positif telrhadap pelrtumbuhan 

elkonomi, hal ini telrtuang dalam telori pelrtumbuhan elkonomi mazhab klasik, yaitu 

telori pelrtumbuhan Harrod dan Domar yang melnyatakan bahwa invelstasi 

melrupakan kunci dalam prosels pelrtumbuhan elkonomi. Dari data telrselbut, 

pelnanaman modal asing yang selringkali melningkat tidak diikuti olelh pelrtumbuhan 

elkonomi yang melngalami fluktuasi pelmbangunan. Aliran masuk modal asing juga 

belrpelran dalam melnutup kelselnjangan delvisa yang diselbabkan olelh delfisit 

transaksi belrjalan. Sellain itu, masuknya modal asing juga dapat melndorong 

lelsunya aktivitas elkonomi akibat kurangnya modal untuk mellaksanakan 

pelmbangunan elkonomi.  

Invelstasi asing diharapkan dapat melnggantikan pelran utang luar nelgelri 

selbagai sumbelr pelmbiayaan bagi pelrtumbuhan dan pelmbangunan elkonomi 

nasional, melngingat jumlah utang luar nelgelri yang melngalami pelningkatan 

signifikan dapat melndorong pelningkatan invelstasi di Indonelsia dari waktu kel 

waktu, yang kelmudian melnciptakan invelstasi yang kondusif sellama prosels 

pelmbangunan Indonelsia (Wulandari et al, 2021).  

Faktor elkstelrnal dan kondisi pe lrelkonomian global me lmpelngaruhi kelputusan 

invelstor untuk berinvestasi dan meningkatkan output di Indonesia. Maka dari itu, 

pelmelrintah pelrlu melnciptakan lingkungan inve lstasi yang melnguntungkan untuk 

melnarik lelbih banyak invelstasi asing kel Indonelsia. 
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KESIMPULAN 

Berdasarkan hasil penelitian yang telah dilakukan, ditemukan bahwa rasio 

utang luar negeri dan rasio ekspor tidak memiliki pengaruh signifikan terhadap 

PDB Indonesia selama Tahun 2009-2023. Hal ini menunjukkan bahwa utang luar 

negeri belum dimanfaatkan secara efektif untuk mendukung pembangunan dan 

menutup defisit anggaran. Selain itu, aktivitas ekspor juga belum mampu 

memberikan dorongan kuat terhadap peningkatan PDB, yang berarti perlunya 

diversifikasi sumber pendapatan nasional serta penguatan sektor ekspor yang 

lebih terarah. 

Sebaliknya, penanaman modal asing terbukti memiliki pengaruh signifikan 

terhadap pertumbuhan ekonomi. PMA berperan penting dalam menutup 

kesenjangan sumber daya domestik, baik dari segi modal, teknologi, maupun 

keahlian manajerial. Oleh karena itu, pemerintah perlu menciptakan iklim investasi 

yang kondusif agar arus modal asing yang masuk semakin meningkat. Di sisi lain, 

perlu adanya strategi pengelolaan utang yang lebih hati-hati dan pemanfaatan 

potensi ekspor yang maksimal agar ketergantungan terhadap utang dapat 

dikurangi dan peningkatan PDB dapat lebih stabiL. 
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