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Abstrak
Penelitian ini bertujuan untuk mengetahui pengaruh pengeluaran pemerintah, penanaman modal asing, dan
utang luar negeri terhadap pertumbuhan ekonomi di Indonesia tahun 2000-2024. Sumber data yang digunakan
dalam penelitian ini adalah data sekunder yang bersumber dari Badan Pusat Statistik Indonesia dan Bank
Indonesia. Metode pengumpulan data yang digunakan dalam penelitian ini adalah studi dokumentasi melalui
pengumpulan data dengan cara mengamati, mencatat serta mempelajari uraian-uraian dari buku-buku, karya
ilmiah berupa jurnal, dan dokumen-dokumen pendukung lainnya. Metode analisis data yang digunakan adalah
analisis regersi linear berganda dengan bantuan program Eviews 12. Hasil penelitian menunjukkan bahwa
pengeluaran pemerintah dan utang luar negeri berpengaruh positif dan signifikan terhadap pertumbuhan
ekonomi, sementara penanaman modal asing berpengaruh positif tetapi tidak signifikan. Utang luar negeri
Indonesia pada tahun 2024 berada dalam batas aman dan menunjukkan tren stabil dengan rasio utang terhadap
PDB yang tetap terkendali. Pengelolaan utang yang hati-hati dan optimalisasi pengeluaran pemerintah dianggap
penting dalam mendukung pertumbuhan ekonomi yang berkelanjutan. Berdasarkan temuan ini, disarankan agar
pemerintah melakukan pengelolaan utang yang bijaksana, meningkatkan efisiensi pengeluaran publik, menarik
investasi asing yang berorientasi jangka panjang, serta melakukan pengawasan ketat terhadap rasio utang dan
penggunaan dana utang. Pengembangan kebijakan ekonomi yang berkelanjutan diharapkan mampu mendukung
pembangunan ekonomi yang inklusif dan stabil di Indonesia.

Kata kunci: Pengeluaran Pemerintah, Penanaman Modal Asing, Utang Luar Negeri, Pertumbuhan Ekonomi.

Abstract

This research aims to determine the effect of government spending, foreign investment, and foreign debt on
economic growth in Indonesia from 2000 to 2024. The data sources used in this study are secondary data sourced
from the Indonesian Central Bureau of Statistics and Bank Indonesia. The data collection method used in this
research is a documentation study through data collection by observing, recording and studying descriptions
from books, scientific works in the form of journals, and other supporting documents. The data analysis method
used is multiple linear regression analysis with the help of the Eviews 12 program. The results of the study
indicate that government spending and foreign debt have a positive and significant effect on economic growth,
while foreign investment has a positive but insignificant effect. Indonesia’s foreign debt in 2024 is within safe
limits and shows a stable trend, with a manageable debt-to-GDP ratio. Prudent debt management and
optimization of government spending are considered crucial to supporting sustainable economic growth. Based
on these findings, it is recommended that the government implement prudent debt management, increase the
efficiency of public spending, attract long-term foreign investment, and strictly monitor the debt ratio and the use
of debt funds. The development of sustainable economic policies is expected to support inclusive and stable
economic development in Indonesia.

Keywords: Government Expenditure, Foreign Direct Investment (FDI), Foreign Debt, Economic Growth.

PENDAHULUAN

Pertumbuhan ekonomi adalah peningkatan kemampuan suatu perekonomian dalam
memproduksi barang dan jasa dalam suatu periode tertentu Sukirno (2006). Pertumbuhan
ekonomi merupakan salah satu indikator utama dalam menilai kemajuan suatu negara.
Mahzalena & Juliansyah (2019) pertumbuhan ekonomi yaitu proses meningkatnya produksi
barang dan jasa dalam kegiatan ekonomi masyarakat sehingga menambahkan ouput atau
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Pendapatan Nasional meningkat sehingga pertumbuhan ekonomi dapat dicapai semaksimal
mungkin. Indikator pertumbuhan ekonomi tidak hanya mengukur seberapa besar output yang
dihasilkan dalam suatu perekonomian, namun memberikan indikasi tentang sejauh mana
aktivitas perekonomian suatu daerah dalam kurun waktu tertentu telah menghasilkan pendapatan
bagi masyarakat (Jubir et al., 2023).

Di Indonesia, pertumbuhan ekonomi dipengaruhi oleh berbagai faktor, di antaranya adalah
pengeluaran pemerintah, penanaman modal asing, dan utang luar negeri. Pengeluaran pemerintah
berfungsi untuk meningkatkan infrastruktur dan pelayanan publik, yang pada gilirannya dapat
mendorong pertumbuhan ekonomi. Tamba et al., (2023) mengungkapkan pengeluaran
pemerintah merupakan kegiatan yang dilakukan oleh pemerintah dalam membiayai suatu
kegiatan yang dilakukan pada suatu negara dengan tujuan untuk melaksanakan fungsinya dalam
mewujudkan kesejahteraan rakyat. Menurut Keynes dalam Olaoye et al., (2020) menyatakan
bahwa pengeluaran pemerintah mempercepat pertumbuhan ekonomi. Mereka berpendapat bahwa
ada kebutuhan untuk intervensi pemerintah atau bahwa pengeluaran pemerintah mengarah pada
pertumbuhan ekonomi.

Penanaman modal asing juga berperan penting dalam menyediakan investasi yang
diperlukan untuk pengembangan sektor-sektor strategis. Teori Harrod-Domar memandang bahwa
pembentukan modal dianggap sebagai pengeluaran yang akan menambah kemampuan suatu
perekonomian untuk menghasilkan barang dan atau jasa, maupun sebagai pengeluaran yang akan
menambah permintaan efektif seluruh masyarakat. Dimana apabila pada suatu masa tertentu
dilakukan sejumlah pembentukan modal, maka pada masa berikutnya perekonomian tersebut
mempunyai kemampuan utnuk menghasilkan barang dan jasa yang lebih besar (Sukirno, 2011).
Penanaman modal asing dipandang lebih efektif untuk mendorong pertumbuhan perekonomian.
Penanaman modal asing juga diharapkan dapat meningkatkan pengadaan prasarana negara,
pendirian industri baru, pemanfaatan sumber-sumber baru, dan meningkatkan kesempatan kerja
sehingga pembangunan ekonomi dapat terus meningkat (Rudi et al., 2016).

Sementara itu, utang luar negeri dapat menjadi sumber pembiayaan yang penting, tetapi
juga berpotensi menimbulkan risiko jika tidak dikelola dengan baik. Menurut Suyatno (2003)
utang luar negeri adalah arus modal asing yang harus dibayar atau biasa disebut tabungan luar
negeri yang meliputi tabungan resmi ke sektor pemerintah dan sektor swasta. Utang luar negeri
dapat diartikan sebagai sebagian dari total utang suatu negara yang diperoleh dari para kreditor
di luar negara tersebut, baik berupa pemerintah asing, lembaga keuangan internasional seperti
IMF dan Bank Dunia, bank swasta, maupun entitas asing lainnya. Penerima utang luar negeri
bisa berupa pemerintah, perusahaan, atau perorangan dalam negeri (Mabyarti, 2023). Beberapa
penelitian menyatakan bahwa utang luar negeri dapat memperlambat pertumbuhan ekonomi bagi
negara-negara yang memiliki utang besar, sementara studi lain menemukan bahwa utang luar
negeri justru dapat menjadi faktor penting dalam mendorong pertumbuhan ekonomi bagi negara-
negara peminjam terdapat perbedaan pandangan di antara para ilmuwan tentang dampak utang
luar negeri ini, yang menggambarkan kompleksitas dan variasi dalam pengaruhnya terhadap
ekonomi suatu negara (Oktaviana et al., 2024).

Berdasarkan uraian diatas maka penulis tertarik untuk mengeksplorasi kajian ini lebih
mendalam dengan judul “Analisis Pengaruh Pengeluaran Pemerintah, Penanaman Modal
Asing, dan Utang Luar Negeri terhadap Pertumbuhan Ekonomi di Indonesia”.

METODE PENELITIAN

Penelitian ini menggunakan pendekatan kuantitatif untuk menguji pengaruh pengeluaran
pemerintah, penanaman modal asing, dan utang luar negeri terhadap pertumbuhan ekonomi di
Indonesia. Metode analisis penelitian yang digunakan adalah regresi linear berganda yang
merupakan data time series (periode 2000-2024). Penelitian ini dilakukan mulai dari bulan Mei
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hingga Oktober 2025. Pengumpulan data dilakukan melalui teknik dokumentasi yang mengacu
pada data sekunder yang berasal dari lembaga resmi seperti Badan Pusat Statistik dan Bank
Indonesia. Teknik analisis data menggunakan uji asumsi klasik dan uji signifikansi parameter
dengan bantuan Eviews dengan uji hipotesis.

HASIL PENELITIAN DAN PEMBAHASAN

Tabel 1. Regresi Linear Berganda

Dependent Variable: LOG(Y)
Method: Least Squares
Date: 08/22/25 Time: 16:11
Sample: 2000 2024
Included observations: 25
Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.
C 2.298633 0.780497 2.945090 0.0077
LOG(X1) 0.612446 0.130680 4.686612 0.0001
LOG(X2) 0.415854 0.190994 2.177309 0.0410
X3 0.003052 0.001307 2.335184 0.0295
R-squared 0.959271 Mean dependent var 8|671797
Adjusted R-squared 0.953453 S.D. dependentvar 1062013
S.E. ofregression 0.229128 Akaike info criterion 0]036574
Sum squared resid 1.102492 Schwarzcriterion 0]231594
Log likelihood 3.542825 Hannan-Quinn criter. 0]090664
F-statistic 164.8676 Durbin-Watson stat 1156842
Prob(F-statistic) 0.000000

a. Dependent variable : PDB, b. Independent variable : X; : Pengeluaran Pemerintah, X, : Penanaman
Modal Asing, X3 : Utang Luar Negeri
Sumber : Hasil olahan data Eviews 12

Berdasarkan Tabel 2, maka model persamaan regresi dalam penelitian ini dapat dituliskan
sebagai berikut:
Log Y =2,298 + 0,612 log X; + 0,415 log X; + 0,003X;
Dengan interpretasi sebagai berikut :
a. Konstanta
Nilai konstanta yang diperoleh sebesar 2,298 yang menjelaskan bahwa apabila variabel
pengeluaran pemerintah, penanaman modal asing, dan utang luar negeri bernilai konstan,
maka nilai variabel pertumbuhan ekonomi adalah sebesar 2,298.
b. Koefisien Regresi Pengeluaran Pemerintah
Variabel pengeluaran pemerintah berpengaruh positif terhadap pertumbuhan ekonomi di
Indonesia dengan koefisien sebesar 0,612 dengan tingkat signifikansi sebesar 1 persen.
Apabila terjadi peningkatan pengeluaran pemerintah sebesar 1 persen maka dapat
mempengaruhi peningkatan pertumbuhan ekonomi di Indonesia sebesar 0,612 persen,
dengan asumsi variabel lain konstan.
c. Koefisien Regresi Penanaman Modal Asing
Variabel penanaman modal asing berpengaruh positif terhadap pertumbuhan ekonomi di
Indonesia, dengan koefisien 0,415 dengan tingkat signifikansi sebesar 5 persen. Apabila
terjadi peningkatan dengan penanaman modal asing sebesar 1 persen, maka dapat
mempengaruhi peningkatan pertumbuhan ekonomi di Indonesia sebesar 0,415 persen
dengan asumsi variabel lain konstan.
d. Koefisien Regresi Utang Luar Negeri
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Variabel utang luar negeri berpengaruh positif terhadap pertumbuhan ekonomi di
Indonesia, dengan koefisien 0,003 dengan tingkat signifikansi 5 persen. Apabila terjadi
peningkatan dengan utang luar negeri sebesar 1 juta dollar maka dapat mempengaruhi
peningkatan pertumbuhan ekonomi di Indonesia sebesar 0,3 persen dengan asumsi
variabel lain konstan.

Pembahasan Model Regresi Linear Berganda

Pengaruh Pengeluaran Pemerintah Terhadap Pertumbuhan Ekonomi

Berdasarkan hasil analisis regresi linier berganda yang dilakukan dalam penelitian ini,
diketahui bahwa pengeluaran pemerintah memiliki pengaruh positif dan signifikan terhadap
pertumbuhan ekonomi Indonesia. Koefisien regresi untuk variabel pengeluaran pemerintah
sebesar 0,612 dengan tingkat signifikansi 1 persen, menunjukkan bahwa peningkatan
pengeluaran pemerintah sebesar 1 persen akan meningkatkan pertumbuhan ekonomi sebesar
0,612 persen, dengan asumsi variabel lain tetap.

Hasil ini sejalan dengan temuan dari Safari dan Fikri (2016), yang menyatakan bahwa
pengeluaran pemerintah dapat merangsang pertumbuhan ekonomi melalui peningkatan konsumsi
dan investasi pemerintah, serta pembangunan infrastruktur yang mendukung kegiatan ekonomi.
Pemerintah sebagai aktor utama dalam pengalokasian sumber daya memegang peranan penting
dalam meningkatkan pertumbuhan ekonomi nasional, terutama dalam rangka meningkatkan
pembangunan di berbagai sektor.

Meskipun pengeluaran pemerintah memiliki pengaruh positif, perlu diingat bahwa besarnya
efektivitas pengeluaran tersebut sangat bergantung pada penggunaan yang efisien dan tepat
sasaran. Pengeluaran yang tidak produktif bisa saja tidak berkontribusi secara optimal terhadap
pertumbuhan ekonomi dan bahkan berpotensi menyebabkan defisit anggaran yang
berkepanjangan.

Dari hasil penelitian ini, dapat disimpulkan bahwa pengeluaran pemerintah memiliki
pengaruh yang positif dan signifikan terhadap pertumbuhan ekonomi Indonesia. Oleh karena itu,
kebijakan pengeluaran pemerintah harus terus diarahkan pada prioritas pembangunan yang
mampu meningkatkan efisiensi dan efektivitas penggunaan dana publik guna mendukung
pertumbuhan ekonomi yang berkelanjutan.

Pengaruh Penanaman Modal Asing Terhadap Pertumbuhan Ekonomi

Berdasarkan hasil analisis regresi linier berganda yang dilakukan dalam penelitian ini,
diketahui bahwa penanaman modal asing (PMA) memiliki pengaruh positif dan signifikan
terhadap pertumbuhan ekonomi Indonesia. Koefisien regresi untuk variabel penanaman modal
asing sebesar 0,415 dengan tingkat signifikansi 5 persen, menunjukkan bahwa setiap
peningkatan penanaman modal asing sebesar 1 persen akan berkontribusi terhadap peningkatan
pertumbuhan ekonomi sebesar 0,415 persen, asumsi variabel lain konstan. Temuan ini sejalan
dengan penelitian dari Purwanto dan Mangeswuri (2011), yang menyatakan bahwa investasi
asing langsung mampu menjadi motor penggerak pertumbuhan ekonomi melalui transfer
teknologi, peningkatan produktivitas, dan penciptaan lapangan kerja.

Selain itu, investasi asing memberi sinyal kepercayaan terhadap iklim ekonomi dan politik
nasional, serta memacu kompetisi dan inovasi dalam pasar domestik. Dengan adanya aliran
modal asing yang stabil dan meningkat, sektor swasta nasional pun terdorong untuk berkembang
lebih optimal, sehingga mendorong pertumbuhan PDB secara keseluruhan.

Namun, meskipun pengaruh positif, keberlanjutan manfaat dari penanaman modal asing
harus tetap diperhatikan. Ketergantungan yang berlebihan terhadap investasi asing bisa
menimbulkan ketidakstabilan ekonomi jika terjadi perubahan kebijakan di negara asal investor
atau kondisi global yang tidak menguntungkan.
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Dari hasil analisis ini dapat disimpulkan bahwa penanaman modal asing secara signifikan
berkontribusi terhadap pertumbuhan ekonomi Indonesia. Oleh karena itu, upaya pemerintah
untuk menarik dan menjaga investasi asing perlu terus ditingkatkan dengan memperbaiki iklim
investasi, regulasi yang kondusif, serta insentif yang menarik agar manfaat dari investasi asing
dapat terus dirasakan secara berkelanjutan.

Pengaruh Utang Luar Negeri Terhadap Pertumbuhan Ekonomi

Berdasarkan hasil analisis regresi yang dilakukan dalam penelitian ini, diketahui bahwa
utang luar negeri (ULN) memiliki pengaruh positif dan signifikan terhadap pertumbuhan
ekonomi Indonesia. Koefisien utang luar negeri sebesar 0,003 dengan tingkat signifikansi 5%,
menunjukkan bahwa setiap peningkatan utang luar negeri sebesar 1 juta dollar AS dapat
meningkatkan pertumbuhan ekonomi sebesar 0,3 persen, asumsi variabel lain konstan.

Data dari berbagai sumber dan hasil penelitian sebelumnya menunjukkan bahwa utang
luar negeri, jika dikelola dengan baik, dapat menjadi sumber dana untuk pembangunan dan
investasi yang meningkatkan produktivitas nasional.

Selain itu, menurut Pahimah dan Ichsan (2024), utang luar negeri jangka panjang
berpengaruh positif dan signifikan terhadap PDB Indonesia, sedangkan utang jangka pendek
memiliki pengaruh positif namun tidak signifikan. Hal ini menunjukkan bahwa pengelolaan
utang yang tepat, terutama yang bersifat jangka panjang, dapat mendorong pertumbuhan
ekonomi secara berkelanjutan.

Namun demikian, pengelolaan utang luar negeri harus dilakukan secara hati-hati dan
bertanggung jawab, mengingat potensi risiko terhadap ketergantungan dan stabilitas fiskal jika
utang tersebut dikelola secara tidak efisien atau terjadi penurunan pendapatan dari ekspor yang
memadai untuk membayar utang.

KESIMPULAN

Berdasarkan hasil penelitian yang telah dilakukan mengenai Pengaruh Pengeluaran
Pemerintah, Penanaman Modal Asing, dan Utang Luar Negeri maka dapat disimpulkan sebagai
berikut :

1. Pengeluaran pemerintah berpengaruh positif dan signifikan terhadap Pertumbuhan
Ekonomi di Indonesia. Pengeluaran pemerintah, terutama selama masa pandemi COVID-
19, memiliki pengaruh yang positif terhadap pertumbuhan ekonomi. Pengeluaran ini
mendukung pembangunan infrastruktur, program sosial, dan investasi strategis lainnya
yang mendorong pertumbuhan ekonomi secara berkelanjutan.

2. Penanaman Modal Asing berpengaruh positif dan signifikan terhadap Pertumbuhan
Ekonomi di Indonesia. Investasi asing langsung memberikan kontribusi signifikan
terhadap pertumbuhan ekonomi Indonesia. Peningkatan PMA menunjukkan adanya
kepercayaan internasional dan mampu mendorong transfer teknologi, peningkatan
produktivitas, serta penciptaan lapangan kerja, yang pada akhirnya meningkatkan PDB
nasional.

3. Dalam analisis menunjukkan bahwa utang luar negeri berpengaruh positif dan signifikan
terhadap pertumbuhan ekonomi Indonesia. Pengelolaan utang secara hati-hati dan
produktif dapat mendukung pembangunan nasional dan meningkatkan pendapatan
nasional. Tetapi, dengan meningkatnya utang luar negeri dari tahun ke tahun
dikhawatirkan akan menjadi beban APBN.

4. Secara simultan, variabel Pengeluaran Pemerintah, Penanaman Modal Asing, dan Utang
Luar Negeri bersama-sama berpengaruh terhadap Pertumbuhan Ekonomi di Indonesia.
Hal tersebut dapat dilihat dari hasil analisis Koefisien Determinasi (R?) sebesar 95,3%.
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