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Tujuan penelitian ini adalah untuk mengetahui pengaruh resiko gagal bayar tahun 

sebelumnya, pengeluaran pemerintah, korupsi, transparansi fiskal, dan e-budgeting 

terhadap resiko gagal bayar di negara berpendapatan menengah pada masa 

pemulihan perekonomian tahun 2021. Metode analisis yang digunakan dalam 

penelitian ini adalah metode analisis regresi data cross section di 55 negara 

berpendapatan menengah tahun 2021. Hasil penelitian ini menunjukkan bahwa 

resiko gagal bayar tahun sebelumnya dan korupsi secara signifikan berpengaruh 

positif terhadap resiko gagal bayar. Sementara itu, transparansi fiskal berpengaruh 

negatif signifikan terhadap resiko gagal bayar. Pengeluaran pemerintah dan e-

budgeting berpengaruh positif tidak signifikan terhadap resiko gagal bayar di 

negara berpendapatan menengah tahun 2021. Dengan demikian, pengaruh 

pengeluaran pemerintah dan e-budgeting belum dapat digambarkan selama satu 

tahun berjalan sehingga diperlukan periode waktu yang lebih panjang. Sementara 

itu, resiko gagal bayar utang tahun sebelumnya, korupsi, dan transparansi fiskal 

merupakan instrument yang sangat berarti bagi resiko gagal bayar utang pada kurun 

waktu satu tahun berjalan, oleh karena itu perlu adanya peran pemerintah dalam 

perencanaan dan pengelolaan yang mendasar guna meminimalisir terjadinya 

kebangkrutan yang diakibatkan oleh ketidakmampuan membayar utang di 55 

Negara Berpendapatan Menengah. 

 

Kata Kunci: Rasio Utang Publik, Pengeluaran Pemerintah, Korupsi, 

Transparansi Fisikal, E-Budgeting 
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DETERMINATION OF PUBLIC DEBT RATIO IN MIDDLE-INCOME 

COUNTRIES ACCORDING TO THE WORLD BANK IN 2021 

 

 

 

BY 

GHANIA ATIQASANI 

 

 

 

 

The purpose of this study is to determine the effect of default risk in the previous 

year, government spending, corruption, fiscal transparency, and e-budgeting on the 

risk of default in middle-income countries during the economic recovery period in 

2021. The analysis method used in this study is a cross-section data regression 

analysis method in 55 middle-income countries in 2021. The results of this study 

show that the risk of default in the previous year and corruption significantly 

positively affects the risk of default. Meanwhile, fiscal transparency has a 

significant negative effect on default risk. Government spending and e-budgeting 

have a positive effect on the risk of default in middle-income countries in 2021. 

Thus, the influence of government spending and e-budgeting cannot be described 

for one year so a longer period of time is needed. Meanwhile, the risk of debt default 

in the previous year, corruption, and fiscal transparency are very meaningful 

instruments for the risk of debt default in the current one-year period, therefore it 

is necessary to have a fundamental role for the government in planning and 

management to minimize the occurrence of bankruptcies resulting from the inability 

to repay debts in 55 Middle Income Countries. 

 

Keywords: Public Debt Ratio, Government Expenditure, Corruption, Fiscal 

Transparency, E-Budgeting 
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“but they plan, and Allah plans. And Allah is the best of planners.”  

(Qur’an 8:30) 

 

 

“... seek help (from Allah) through patience and prayer. Surely, Allah is with the 
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“Allah will raise up those of you who have faith and those of you who have 

knowledge, in ranks. And Allah is fully aware of whatever you do.” 
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“Everything in life has happened for you. Every disappointment. Every wrong. 

Even every closed door has helped make you into who you are.” 
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I. PENDAHULUAN 

 

 

 

 

1.1 Latar Belakang 

Secara historis, World Bank melakukan pengklasifikasian negara berdasarkan 

kelas ekonomi yang dikategorikan menjadi tiga kategori: pendapatan tinggi (High 

Income), pendapatan menengah (Middle Income), dan pendapatan rendah (Low 

Income). Seiring dengan perkembangannya, klasifikasi ekonomi ditentukan lebih 

lanjut dengan memecah negara berpendapatan menengah menjadi dua kelompok 

yang berbeda, yaitu: negara-negara berpendapatan menengah  ke  atas (Upper-

Middle Income) dan negara berpendapatan menengah ke bawah (Lower-Middle 

Income). Hal  tersebut  disebabkan  ekonomi  berpenghasilan menengah memiliki 

keberagaman wilayah, ukuran, populasi, dan tingkat pendapatan. Indikator yang 

digunakan dalam melakukan pengelompokkan ekonomi negara oleh World Bank 

adalah GNI per-kapita (dalam USD) yang dikonversi dengan menggunakan 

metode Atlas dari rata-rata pergerakan tiga tahun nilai tukar. Adapun klasifikasi 

ekonomi negara-negara oleh World Bank adalah sebagai berikut: 

 

Tabel 1. Klasifikasi Ekonomi Negara berdasarkan GNI per-kapita 
 

Kelompok 1 Juli, 2021 (dollar AS) 1 Juli, 2020 (dollar 

AS) 
Low income < 1,046 <1,035 

Lower-middle income 1,046 – 4,095 1,035 – 4,045 

Upper-middle income 4,096 – 12,695 4,046 – 12,535 

High income > 12,695 > 12,535 

Sumber : World Bank, 2021 

 

Diantara kelompok-kelompok ekonomi negara tersebut, negara-negara 

berpendapatan menengah (MICs) memiliki populasi gabungan lima miliar, atau 

lebih dari 70% populasi di dunia dan 73% diantaranya merupakan kelompok 
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yang kurang beruntung secara ekonomi. Negara-negara berpenghasilan 

menengah mewakili sekitar sepertiga dari PDB global dan penting untuk 

pertumbuhan ekonomi global. Pertumbuhan negara berpenghasilan menengah, 

menurut World Bank, memiliki efek riak positif pada negara-negara lain seperti 

perdagangan internasional, pengurangan konflik perbatasan, pembangunan  

energi berkelanjutan, dan ketahanan pangan dan air.  

 

Disisi lain, negara-negara berpendapatan menengah dihadapi permasalahan 

terkait dengan peran serta pemerintahan dan lembaga publik lainnya baik dalam 

penyusunan kebijakan fiskal, pengelolaan sumber daya fiskal, hingga realisasi 

hak asasi manusia yang seharusnya bebas dari penyalahgunaan kedudukan 

pemangku kebijakan terkait. Akibatnya, tidak sedikit negara mengalami 

ketidakpastian mengenai situasi nyata dari akun publik sehingga mendorong 

terciptanya keraguan dan konflik diantara masyarakat terhadap peran pemerintah 

dalam menghadapi flluktuasi perekonomian global, yang diantaranya 

digambarkan melalui beberapa krisis ekonomi yang terjadi di negara-negara 

berpendapatan menengah. Krisis Meksiko 1994-1995 dan krisis pasar negara 

berkembang 1997-1998 menunjukkan kelemahan yang serius pada peran 

pemerintah dalam perumusan dan pelaksanakan kebijakan untuk mengatasi 

kelesuan perekonomian yang berakhir pada pembengkakan utang yang tidak 

dapat terbayarkan. 

 

Saat ini, dunia harus kembali menghadapi krisis perekonomian global yang 

disebabkan melalui adanya penyebaran virus COVID-19 pada tahun 2020 silam. 

Meskipun sektor ekonomi bukanlah menjadi akar permulaan krisis terjadi, adanya 

multiplier effect menyebabkan permasalahan dari sektor kesehatan dapat 

menciptakan permasalahan baru pada sektor ekonomi. Secara sederhana, 

eksistensi COVID-19 menghambat mobilitas dan produktivitas menciptakan 

perlambatan dalam pergerakkan roda perekonomian. Pandemi COVID-19 telah 

meningkatkan tekanan fiskal dalam skala global tanpa terkecuali, Yaechan (2021) 

melalui laman resmi Boston University Global Development Policy Center 

memaparkan bahwa tak sedikit negara berpenghasilan menengah (Middle Income 

Countries) telah diabaikan, pasalnya negara-negara berpendapatan tinggi (High-
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Income), telah mampu mengatasi norma baru berkat ruang fiskal dan kebijakan 

yang relatif lebih besar dan sekarang mengantisipasi pemulihan ekonomi yang 

kuat. Sedangkan negara-negara berpenghasilan rendah (Low Income) telah 

dianggap paling rentan secara finansial terhadap tekanan ini dan komunitas 

internasional berusaha untuk menutupi kekhawatiran yang dihadapi negara-

negara berpendapatan rendah. 

 

Meskipun skala permintaan agregat negara berpendapatan menengah lebih tinggi 

untuk dukungan keuangan mengingat ukuran ekonomi mereka yang lebih besar 

dibandingkan dengan negara berpenghasilan rendah, akan tetapi atensi negara 

berpendapatan menengah cenderung bias. Akibatnya, keringanan utang yang 

dicanangkan saat ini membuat negara berpendapatan menengah rentan terhadap 

potensi krisis utang luar negeri seiring dengan pemulihan ekonomi global. 

Avinash Persaud (dalam Yaechan, 2021), pada forum yang dilaksanakan oleh 

Boston University Global Development Policy Center dan ISPI (Italian Institute 

for International Political Studies), lebih rinci menjelaskan bahwa globalisasi 

telah menyatukan negara-negara tetapi secara bersamaan mengungkapkan 

perbedaan yang lebih besar di antara mereka. 'Kesenjangan besar' ini terbukti 

dalam bagaimana hampir 90 persen ekspansi fiskal yang dihasilkan sebagai 

bagian dari respons pandemi telah terjadi di negara maju. Negara-negara 

berkembang, meskipun populasinya lebih besar, hanya menikmati 10 persen dari 

kebijakan ekspansif. Dengan kata lain, negara-negara yang paling parah terkena 

dampaknya tidak dapat memanfaatkan ruang fiskal yang dinikmati oleh negara-

negara maju.  

 

Secara tidak langsung situasi kelesuan perekonomian global saat ini 

mengharuskan beberapa negara untuk meningkatkan sumber penerimaannya 

melalui utang publik demi memenuhi kebutuhan masyarakat dan menjaga 

stabilitas perekonomian di masing-masing negara. Namun, sangat penting bagi 

pemerintah untuk dapat terus membayar utang publik dan mengatahui bahwa 

beban utang dapat berdampak secara berkelanjutan. Umumnya, kemampuan 

suatu negara dalam membayar utang publik dapat dilihat melalui rasio utang 

publik. Rasio utang publik yang tinggi yang dapat mengancam stabilitas makro-
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ekonomi dan menyebabkan perlu adanya pengaturan kembali pembangunan suatu 

negara selama bertahun-tahun. Dengan demikian, bagaimana kemampuan 

negara-negara berpendapatan menengah untuk membayar kewajiban utang yang 

telah dilakukan merupakan salah satu hal komponen penting dalam perumusan 

kebijakan publik dan fiskal.  

 

 

Sumber : World Economic Outlook, International Monetary Fund, 2022 

Gambar 1. Rasio utang publik di 55 Negara Berpendapatan Menengah tahun 2021 

 

Berdasarkan data rasio utang publik yang dipublikasikan oleh IMF (2022), 

diketahui bahwa 52 persen dari negara berpendapatan menengah memiliki rasio 

utang publik diatas rata-rata. Dengan kata lain, hampir setengah dari negara 

berpendapatan menengah memiliki resiko gagal bayar utang yang cukup tinggi. 

Tingkat rasio utang publik yang tinggi di negara-negara berpendapatan menengah 

menunjukkan rendahnya kemungkinan atau kemampuan negara untuk dapat 

membayar utangnya. 

 

Tingkat rasio utang negara Mesir merupakan tingkat rasio utang publik tertinggi, 

dimana memiliki angka nyaris mendekati 100 persen. Dilansir dalam (Ismail, 

2022), fenomena yang terjadi pada Mesir merupakan gambaran permasalahan 

yang mencengkeram negara-negara miskin di balik lonjakan inflasi, peningkatan 

hasil panen, dan penurunan pertumbuhan global. Probabilitas pemerintahnya akan 

gagal membayar utang dalam satu tahun telah melonjak ke level tertinggi sejak 

2013, dan menjadi yang terburuk di kawasan Afrika Utara. Pemulihan akan 

memakan waktu bertahun-tahun, dan puluhan juta masyarakat Mesir akan 
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menanggung beban karena harga yang akan melonjak. Menurut laporan yang 

dipublikasikan oleh Springborg (2022) pinjaman IMF ke Mesir sejak 2016 secara 

signifikan lebih tinggi daripada kuota IMF, dan karenanya dikenakan biaya 

tambahan suku bunga. Negara ini telah menjadi klien terbesar IMF setelah 

Argentina. Ekonom Mesir menyatakan keprihatinan bahwa sebagian besar utang 

akan digunakan untuk melayani utang atau akumulasi pembayaran yang terjadi 

pada tahun-tahun sebelumnya.  

 

Disisi lain, Caner et al. (2010) memaparkan terkait batas aman rasio utang publik 

suatu negara yang dikelompokkan berdasarkan indikator negara maju dan negara 

berkembang. Menurut Caner, ambang batas aman rasio utang untuk masing-

masing negara maju dan negara berkembang adalah sebesar 64% dan 77%.  

 

Tabel 2. Negara dengan Rasio Utang Publik diatas Ambang Batas 

No Negara Keterangan Rasio Utang Ambang Batas 

1 Brazil Maju 93.013 77 

2 Jordan Maju 91.803 77 

3 Fiji Maju 79.181 77 

4 Albania Maju 74.206 77 

5 Egypt Berkembang 93.498 64 

6 India Berkembang 86.758 64 

7 El Salvador Berkembang 83.587 64 

8 Bolivia Berkembang 82.571 64 

9 Tunisia Berkembang 82.028 64 

10 Ghana Berkembang 81.806 64 

11 Angola Berkembang 80.617 64 

12 Morocco Berkembang 76.29 64 

13 Senegal Berkembang 75.721 64 

14 Pakistan Berkembang 73.96 64 

15 China Berkembang 73.254 64 

16 Kenya Berkembang 68.1 64 

17 Zimbabwe Berkembang 67.565 64 

Sumber: IMF, World Economic Outlook, 2022 

 

Jika dibandingkan dengan ambang batas aman yang dipublikasikan oleh Caner et 

al. (2010). Maka diketahui diantara total 55 negara berpendapatan menengah, 17 

diantaranya memiliki resiko gagal bayar berada diatas ambang batas aman. Nilai 
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rasio tersebut dapat menyebabkan kegagalan pemerintah nasional untuk 

membayar utangnya. Jika suatu negara dinyatakan bangkrut, maka kemungkinan 

akan menghalangi negara mengakses pasar utang lagi selama bertahun-tahun, dan 

membuat pinjaman lebih mahal, setidaknya untuk sementara waktu, ketika hal itu 

dimungkinkan lagi. Pemberi pinjaman memiliki jalan yang terbatas jika terjadi 

gagal bayar utang negara karena tidak ada pengadilan internasional yang dapat 

memaksa suatu negara untuk membayar, meskipun mereka dapat mengajukan 

klaim atas aset peminjam yang gagal bayar di luar negeri.  

 

Ketika suatu negara memiliki jumlah hutang yang berlebihan dan tidak dapat 

meminjam lebih banyak modal, negara tersebut dikatakan dalam debt overhang. 

Bebannya begitu besar sehingga setiap dan semua pendapatan langsung 

digunakan untuk melunasi hutang yang ada daripada mendanai proyek investasi 

baru, membuat potensi gagal bayar lebih tinggi. Dalam kebanyakan kasus, 

pemegang saham mungkin enggan menyetujui penerbitan saham baru karena 

pemegang saham mungkin terancam kerugian. Tunggakan utang juga berlaku 

untuk pemerintah yang berdaulat. Dalam kasus ini, istilah tersebut mengacu pada 

situasi di mana utang suatu negara melebihi kapasitasnya di masa depan untuk 

membayarnya. Hal ini dapat terjadi dari kesenjangan output atau setengah 

pengangguran ekonomi, berulang kali tersumbat oleh penciptaan kredit 

tambahan. Tumpang tindih utang dapat menyebabkan pertumbuhan yang stagnan 

dan penurunan standar hidup dari pengurangan dana menjadi pengeluaran di 

bidang-bidang penting seperti perawatan kesehatan, pendidikan, dan 

infrastruktur. 

 

 

Sumber : World Economic Outlook, International Monetary Fund, 2022 

Gambar 2. Rasio utang publik di 55 Negara Berpendapatan Menengah tahun 

sebelumnya 
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Jika dilihat kilas balik rasio utang publik tahun sebelumnya, diketahui bahwa 53% 

dari sampel 55 negara berpendapatan menengah mengalami peningkatan rasio 

utang publik pada periode waktu 2020 – 2021. Peningkatan rasio utang publik 

yang terjadi ditahun 2021 dapat disebabkan oleh peningkatan utang publik, 

penurunan GDP akibat dari perlambatan roda perekonomian, atau keduanya yang 

terjadi secara bersama-sama. Disisi lain meski belum dapat dinyatakan sebagai 

endemi, pada tahun 2021 terdapat negara-negara berpendapatan menengah mulai 

melakukan berbagai upaya pemulihan ekonomi sehingga 47% dari 55 negara 

berpendapatan menengah mengalami penurunan dalam rasio utang publik.  

 

Resiko gagal bayar utang pada tahun sebelumnya, secara individu antara negara-

negara berpendapatan menengah masih cenderung dapat dikatakan tergolong 

tinggi. Utang publik yang tinggi dapat berdampak negatif pada akumulasi stok 

modal dan pertumbuhan ekonomi melalui kenaikan suku bunga dalam jangka 

panjang, tingkat pajak distorsi yang lebih tinggi, inflasi, dan kendala umum pada 

kebijakan fiskal countercyclical, yang pada selanjutnya dapat menyebabkan 

tingkat pertumbuhan yang lebih rendah. Dengan kata lain, akumulasi utang pada 

tahun sebelumnya dapat berdampak peningkatan utang pada tahun berjalan yang 

disebabkan penambahan beban biaya yang harus dibayar salah satunya melalui 

suku bunga pinjaman. 

 

 

Sumber : World Economic Outlook, International Monetary Fund, 2022 

Gambar 3. Hubungan Rasio utang publik tahun 2021 dan Rasio utang publik tahun 

sebelumnya di 55 Negara Berpendapatan Menengah 
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Berdasarkan gambar diatas, fluktuasi antara rasio utang publik tahun sebelumnya 

sejalan dengan fluktuasi rasio utang publik tahun berjalan. Rasio utang publik 

tahun sebelumnya di negara berpendapatan menengah secara jelas terlihat lebih 

tinggi dibandingkan tahun 2021, hal tersebut menunjukkan bahwa adanya 

penurunan rasio utang publik pada tahun 2021. Meskipun pada tahu 2021 

beberapa negara mulai mengalami penurunan dalam rasio utang publik, akan 

tetapi tidak dapat diartikan bahwa resiko terjadinya gagal bayar utang yang 

sempat terjadi di beberapa negara tidak mungkin dapat terulang. Masih tingginya 

persentase rasio utang publik tersebut, dapat disebabkan oleh beberapa faktor 

diantaranya akumulasi utang pada tahun sebelumnya dan rendahnya tata kelola 

pemerintahan yang memungkinkan dapat memperburuk situasi perekonomian 

pada suatu negara.  

 

Terciptanya spekulasi terkait pengaruh akumulasi utang pada tahun sebelumnya 

sebagai salah satu faktor yang mempengaruhi rasio utang publik berlandaskan 

pada pemikiran Hyman P. Minsky yang secara sederhana memaparkan bahwa 

semakin besar pelaku mengakumulasi utang, maka semakin besar risiko 

mengalami gagal bayar dan mekanisme ini terjadi secara alamiah (Prasetyantoko, 

2010). Apabila berkaca dari krisis yang sempat terjadi, akumulasi utang 

sebelumnya yang cukup tinggi memiliki peran penting atas rasio utang publik 

suatu negara, beberapa pemerintahan disuatu negara merumuskan kebijakan yang 

mendorong terjadinya konsep “galing lubang, tutup lubang”. Sehingga berujung 

pada bangkrutnya suatu negara dengan utang yang tak terbayar. 

 

Sementara itu, pengeluaran pemerintah turut memberikan sumbangsih dalam 

pergerakan rasio utang publik. Pengeluaran pemerintah yang lebih tinggi juga akan 

berdampak pada sisi penawaran ekonomi – tergantung pada bidang pengeluaran 

pemerintah mana yang meningkat. Jika pengeluaran difokuskan pada peningkatan 

infrastruktur, ini dapat mengarah pada peningkatan produktivitas dan pertumbuhan 

pasokan agregat jangka panjang. Jika pengeluaran difokuskan pada tunjangan 

kesejahteraan atau pensiun, itu dapat mengurangi ketidaksetaraan, tetapi dapat 

mendorong investasi sektor swasta yang lebih produktif.  
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Secara sederhana, pengeluaran pemerintah dapat meningkatan dari sisi 

pertumbuhan ekonomi melalui berbagai saluran. Jika pertumbuhan ekonomi 

semakin meningkat maka dapat berdampak kepada peningkatan kemampuan suatu 

negara dalam melakukan pembayaran utang, sehingga resiko gagal bayar dapat 

menurun. Disisi lain, campur tangan pemerintah dalam melakukan peneluaran 

harus mempertimbangkan manfaat dan biayanya secara cermat, hal tersebut 

disebabkan dalam beberapa kasus alokasi sumber pendanaan pemerintah cenderung 

tidak dapat dirasakan manfaatnya bagi kebanyakan masyarakat. Misalnya, salah 

satu isu yang terjadi di Indonesia dimana diberitakan dalam alokasi dana APBN 

digunakan untuk kepentingan yang tidak mendorong produktivitas salah satunya 

adalah terkait pemberitaan alokasi dana APBN untuk atribut ruangan di suatu 

gedung lembaga legislatif. Alih-alih mendorong perekonomian alokasi dana APBN 

tersebut justru menyebabkan kekhawatiran dan pergesekan antara masyarakat 

dengan pemerintahan yang berujung pada bentrok dan kerusakan barang publik 

yang tidak terkendali. Meski demikian, intensitas pengaruh pengeluaran pemerintah 

terhadap rasio utang publik masih memiliki perdebatan, Devia (2017) memaparkan 

bahwa pengeluaran pemerintah memiliki pengaruh negatif dan signifikan terhadap 

utang di Indonesia. Sementara itu, Amaliah (2018) memaparkan bahwa 

Pengeluaran pemerintah tidak berpengaruh dan tidak signifikan terhadap utang. 

 

 

Sumber : World Economic Outlook, International Monetary Fund, 2022 

Gambar 4. Hubungan Pengeluaran Pemerintah dan Rasio utang publik di 55 Negara 

Berpendapatan Menengah Tahun 2021 

 

Berdasarkan gambar 4, pergerakan pengeluaran pemerintah terhadap rasio utang 

publik antar negara berpendapatan menengah belum dapat disimpulkan secara 
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pasti. Bagi beberapa negara seperti Mesir dan Fiji memiliki kontradiksi antara 

pengeluaran pemerintah terhadap rasio utang publik. Artinya, pengeluaran 

pemerintah bertolak belakang resiko gagal bayar, dimana pengeluaran 

pemerintahnya rendah akan tetapi memiliki resiko gagal bayar yang tinggi. 

Gambaran ini secara konstan sejalan dengan studi Keynesian dimana pengeluaran 

pemerintah yang lebih tinggi dapat menyebabkan output yang lebih tinggi, dengan 

peningkatan ouotput maka dapat menurunkan resiko gagal bayar utang. Disisi lain, 

hal tersebut juga dapat memberikan makna dimana tingginya resiko gagal bayar 

utang tidak dipengaruhi oleh pengeluaran pemerintah. Sementara itu, Bangladesh, 

Benin, Bolivia, Brazil, Cambodia, Indonesia, Morocco, dan Thailand tingginya 

rasio utang publik pada tahun 2021 sejelan dengan tingginya pengeluaran 

pemerintah. Secara tidak langsung, hal tersebut dapat memberikan asumsi bahwa 

pengeluaran pemerintah yang dilakukan belum dapat memberikan dampak positif 

dalam PDB. Jika situasi tersebut terus berlangsung maka tidak menutup 

kemungkinan bahwa pengeluaran pemerintah akan mengalami pembengkakan dan 

cenderung menciptakan utang yang lebih besar, sehingga menimbulkan pertanyaan 

terkait efektivitas kebijakan penganggaran yang dilakukan pemerintah.  

 

Pembengkakan pengeluaran pemerintah yang nantinya berpengaruh terhadap 

resiko gagal bayar yang tinggi dapat disebabkan oleh prilaku pemegang kebijakan 

pemerintah yang bersifat mengejar keuntungan pribadi atau yang dikenal sebegai 

rent seeking behavior. Mangkoesoebroto (1999) dalam bukunya yang berjudul 

Ekonomi Publik menjelaskan bahwa pemerintah tidak dapat mengawasi secara 

ketat prilaku para birokrat merupakan salah satu faktor yang mendorong adanya 

kegagalan pemerintah. Pelaksanaan kebijakan pemerintah umumnya didelegasikan 

pada berbagai tingkatan birokrat yang mempunyai presepsi dan kepentingan yang 

berbeda-beda sehingga kebijakan pemerintah mungkin menimbulkan hasil yang 

berbeda dengan apa yang diinginkan.  

 

Friedman et al. (2000) menemukan bahwa korupsi dikaitkan dengan peningkatan 

aktivitas tidak resmi yang pada gilirannya menyebabkan penurunan pendapatan 

pajak. Penurunan pendapatan pajak melemahkan kemampuan pemerintah untuk 

menyediakan barang publik, hal tersebut mendorong pemerintah untuk 
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meningkatkan utang publik dalam membiayai penyediaan barang publik. Tingginya 

tingkat korupsi yang tidak diimbangi dengan pengawasan dan kontrol yang ketat 

menciptakan peluang alokasi utang publik digunakan kembali untuk pembiayaan 

suap sehingga efisiensi dari pembangunan dan penyediaan barang publik akan 

mengalami stagnansi bahkan penurunan, hal ini menyebabkan lingkaran setan 

antara korupsi dan utang. Montes & Paschoal (2016) memaparkan korupsi 

menyebabkan kebocoran sumber dana yang merusak efektivitas pemerintah dan 

menciptakan pemborosan yang dapat mendorong pemerintah untuk melakukan 

pengeluaran lebih tinggi. Pengeluaran tersebut yang menyebabkan peningkatan 

pada utang publik. Sejalan dengan itu, Cooray et al. (2017) dan Benfratello et al. 

(2018) turut menjelaskan bahwa korupsi berkontribusi untuk meningkatkan utang 

negara. penurunan tingkat korupsi akan meminimalisir dampak dampak buruk 

korupsi terhadap utang pemerintah melalui pengeluaran pemerintah.  

 

 

Sumber : Index Perception Corruption, Transparency International, 2022 

Gambar 5. Indeks Presepsi Korupsi 55 Negara Berpendapatan Menengah Tahun 

2021 

 

Dalam presepsi korupsi, Transparency International memaparkan bahwa nilai 

indeks presepi korupsi yang lebih tinggi (mendekati 100) mengindikasikan bahwa 

suatu negara memiliki tingkat kasus korupsi yang rendah. Nilai indeks presepsi 

korupsi dibawah 50 menunjukkan masalah korupsi yang serius dalam suatu negara. 

Ironisnya, dari total 55 sampel negara berpendapatan menengah, hanya tiga negara 

yang memiliki nilai indeks presepsi korupsi lebih dari 50. Hal tersebut 

menggambarkan bahwa korupsi masih menjadi salah satu permasalahan serius bagi 
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negara berpendapatan menengah. Tingginya tingkat korupsi dapat berdampak pada 

meningkatkan volume investasi publik (dengan mengorbankan investasi swasta), 

karena ada banyak pilihan yang memungkinkan manipulasi pengeluaran publik dan 

dilakukan oleh pejabat tingkat tinggi untuk mendapatkan suap (yang berarti bahwa 

pengeluaran pemerintah yang lebih umum atau anggaran besar menawarkan lebih 

banyak peluang untuk korupsi). Korupsi mengalihkan komposisi pengeluaran 

publik dari pengeluaran yang diperlukan untuk fungsi dasar dan pemeliharaan ke 

pengeluaran untuk peralatan baru. 

 

Korupsi sering mengurangi efektivitas berbagai program bantuan keuangan (baik 

negara maupun internasional), karena uang "hilang di suatu tempat di sepanjang 

jalan" dan tidak mencapai mereka yang membutuhkannya atau untuk siapa itu 

dimaksudkan, karena manfaat finansial, yang berasal dari korupsi, tidak kena pajak 

karena mereka disembunyikan. Negara dengan demikian juga kehilangan sebagian 

pendapatan dari pajak karena korupsi, sementara pengeluaran publik, yang 

dihasilkan dari korupsi (atau kepentingan pribadi yang sempit) menyebabkan efek 

negatif pada anggaran dan pembengkakan pinjaman yang nantinya berujung pada 

peningkatan resiko gagal bayar. 

 

 

Sumber : World Economic Outlook, International Monetary Fund, dan Index Preception 

Corruption, Transparency International, 2022 

Gambar 6. Hubungan Korupsi dan Rasio utang publik di 55 Negara Berpendapatan 

Menengah Tahun 2021 

 

Pada grafik tersebut digambarkan bahwa tingginya tingkat rasio utang publik tidak 

sepenuhnya linier dengan rendahnya pengendalian korupsi suatu negara. Sekilas, 
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tinggi rendahnya skor indeks presepsi korupsi suatu negara cenderung sejalan 

dengan tinggi rendahnya rasio utang publik pada tahun 2021. Disisi lain, semakin 

tingginya rasio utang publik dapat disebabkan oleh pengendalian korupsi yang tidak 

mengalami peningkatan yang signifikan atau dengan kata lain kebijakan yang 

pemerintah laksanakan belum sepenuhnya memperhatikan aspek korupsi sehingga 

manfaat yang didapatkan masyarakat masih cenderung rendah sedangkan utang 

publik yang dilakukan oleh pemerintah semakin melebar. Oleh karena itu belum 

dapat dipastikan terkait korelasi antara rasio utang publik dengan korupsi. Terdapat 

beberapa studi mengenai hubungan antara korupsi (control of corruption) dan rasio 

utang publik, diantaranya adalah studi yang dilakukan oleh Gabriel Caldas Montes 

et al. (2019) yang mengungkapkan bahwa negara-negara dengan skor yang lebih 

tinggi dalam hal pengendalian korupsi menyebabkan utang publik yang lebih 

rendah. Oleh karena itu, pengendalian korupsi merupakan aspek penting untuk 

meningkatkan kinerja fiskal. Temuan ini konsisten dengan bukti yang diberikan 

oleh Cooray et al. (2017). Sebaliknya, Mehmood et al. (2021) menemukan bahwa 

Control of corruption (pengendalian korupsi) berpengaruh positif terhadap utang 

publik, atau dengan kata lain peningkatan tingkat pengendalian korupsi (tingkat 

korupsi rendah) akan meningkatkan utang publik.  

 

Dalam menghadapi permasalahan serius terkait korupsi di negara-negara 

berpendapatan menengah, penegakkan transparansi yang efisien merupakan salah 

satu upaya penting harus dilakukan pemerintah dan lembaga terkait. Dalam United 

Nations Office on Drugs and Crime (2022), memaparkan bahwa menurut Asia 

Development Bank (ADB) dan Organisation for Economic Co-operation and 

Development (OECD), transparansi sangat penting untuk menumbuhkan 

kepercayaan publik terhadap pemerintah dan untuk mencegah, mencegah, dan 

mendeteksi korupsi secara efektif. Misalnya, transparansi memfasilitasi 

keterlibatan publik dengan meningkatkan peluang bagi warga negara untuk 

mempengaruhi pengeluaran, kebijakan, dan pengambilan keputusan pemerintah. 

Promosi transparansi sebagai salah satu alat kebijakan terpenting melawan korupsi 

digaungkan dalam penegasan klasik Jeremy Bentham tentang kekuatan mata 

publik: 
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“The greater the number of temptations to which the exercise of political power is 

exposed, the more necessary is it to give those who possess it, the most powerful 

reasons for resisting them. But there is no reason more constant and more universal 

than the superintendence of the public” (Bentham, 1816/1999, p. 29). 

 

Disisi lain, International Monetary Fund (2001) memaparkan bahwa dalam krisis 

Meksiko 1994 - 1995, pasar pertama kali menjadi tidak pasti karena belum 

terdapatnya titik terang terkait perkembangan-perkembangan penting dalam 

pembangunan ekonomi. Data ekonomi yang tidak memadai, kelemahan 

tersembunyi dalam sistem keuangan, dan kurangnya kejelasan tentang kebijakan 

pemerintah dan perumusan kebijakan berkontribusi pada hilangnya kepercayaan 

yang pada akhirnya mengancam akan merusak stabilitas global. Selain itu, Global 

Financial Crisis (GFC) tahun 2007 – 2008, krisis keungan Uni-Eropa tahun 2014 

menunjukkan kelemahan yang serius pada pelaporan fiskal. Ketidakpastian 

mengenai situasi nyata dari akun publik, menimbulkan keraguan dalam kaitannya 

dengan efektivitas kebijakan pemerintah, dan menimbulkan pertanyaan-pertanyaan 

terkait efektivitas peran pemerintah.  

 

Pada dasarnya, transparansi fiskal telah menjadi salah satu praktik yang 

diperhatikan bagi beberapa negara tepat setelah Organisation for Economic Co-

operation dan Development (OECD) merilis sebuah dokumen berjudul "OECD 

Best Practices for Budget Transparency" sebagai refrensi dan pertimbangan dari 

peningkatan transparansi fiskal. Seiring dengan perkembangan penelitian terkait 

transparansi fiskal dan mulai terciptanya kesadaran akan pentingnya transparansi 

fiskal, berbagai upaya dikerahkan masyarakat dan pemerintahan internasional 

untuk mencegah krisis di masa depan salah satunya melalui pengembangan 

komitmen untuk meningkatkan transparansi di negara-negara. Keterbukaan dalam 

pembuatan kebijakan ekonomi dan dalam menyebarkan data perkembangan 

ekonomi dan keuangan adalah salah satu hal yang perlu diperhatikan bersamaan 

dengan faktor-faktor pembangunan ekonomi yang terkait dengan penguatan 

fundamental ekonomi lainnya. 
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Sumber : Open Budget Index, International Budget Partnership, 2022 

Gambar 7. Transparansi Fiskal 55 Negara Berpendapatan Menengah Tahun 2021 

 

Faktanya, pentingnya transparansi fiskal tidak diindahkan dalam penerapannya di 

negara berpendapatan menengah. Berdasarkan kalsifikasi yang dilakukan oleh 

Transparency International, ketersediaan dokumen dalam menunjang transparansi 

fiskal dikategorikan cukup apabila nilai indeks paling sedikit mencapai pada angka 

60. Sedangkan di negara berpendapatan menengah, Georgia, Serbia, Mexico, 

Brazil, Dominican Republic, Indonesia, Philippines, Benin, Moldova, Turkey, 

Guatemala, Costa Rica, Kazakhstan, Kyrgyzstan, Armenia, Honduras, Jordan, dan 

Peru merupakan negara yang memiliki indeks transparansi fiskal lebih besar 

daripada standar yang ditentukan, atau dengan kata lain hanya 34 persen dari total 

pengamatan yang memiliki indeks transparansi fiskal yang mencukupi. Hal tersebut 

menggambarkan bahwa penerapan transparansi fiskal di negara-negara 

berpendapatan menengah masih cenderung minim.  

 

Disisi lain, transparansi fiskal di beberapa negara berpendapatan menengah masih 

acapkali dipandang rendah oleh masyarakat dan menjadi salah satu penyebab 

pergesekan yang terjadi diantara masyarakat dengan pemerintah. Tidak sedikit, 

konflik yang terjadi antara pemerintahan dan masyarakat berlandaskan dengan 

tidak bersinerginya anggaran yang tercatat dalam rancangan alokasi dana dengan 

manfaat yang dirasakan oleh masyarakat. Nyatanya, tingginya nilai index 

transparansi fiskal tidak dapat membendung pertanyaan dan keraguan-keraguan 

yang timbul diantara masyarakat. Oleh karena itu, pengaruh tinggi rendahnya 
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transparansi fiskal terhadap perekonomian merupakan salah satu pertanyaan yang 

timbul dari fenomena tersebut. 

 

Sejalan dengan permasalahan tersebut, studi yang dilakukan oleh Arbatli & 

Escolano (2015) yang membahas saluran langsung dan tidak langsung di mana 

transparansi fiskal mempengaruhi credit ratings; Gabriel Caldas Montes et al. 

(2019) turut mempertimbangkan dua saluran (langsung dan tidak langsung) 

pengaruh transparansi fiskal terhadap efektivitas pemerintah dan efisiensi 

pengeluaran pemerintah. Dalam penelitian tersebut, dipaparkan bahwa transparansi 

fiskal secara tidak langsung berpengaruh melalui pada utang publik. G. C. Montes 

& Paschoal (2016) memberikan bukti empiris untuk penentu efektivitas pemerintah 

untuk satu set 130 negara (30 maju dan 100 berkembang). Pada penelitian tersebut, 

ditemukan bukti bahwa rata-rata negara dengan utang yang tinggi memiliki 

efektivitas pemerintah yang rendah. 

 

Di sisi lain, Arbatli & Escolano (2015) menemukan bukti bahwa tingkat 

transparansi fiskal yang lebih tinggi dikaitkan dengan rasio utang publik yang lebih 

rendah. Oleh karena itu, dimungkinkan untuk membangun hubungan antara 

transparansi fiskal dan efektivitas pemerintah dengan mempertimbangkan utang 

publik sebagai mekanisme transmisi. Sejalan dengan penelitian tersebut, 

Glennerster & Shin (2008) mengungkapkan bahwa negara-negara yang 

mengadopsi reformasi yang meningkatkan transparansi fiskal bermanfaat bagi 

negara-negara dengan pasar utang yang lebih kecil dan kurang likuid. G. C. Montes 

& Paschoal (2016) turut menemukan bukti hubungan positif dan nonlinier antara 

transparansi fiskal dan utang publik. 
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Sumber : World Economic Outlook, International Monetary Fund dan Open Budget 

Index, International Budget Partnership, 2022 

Gambar 8. Hubungan Transparansi Fiskal dan Rasio utang publik di 55 Negara 

Berpendapatan Menengah Tahun 2021 

 

Gambar 8 menunjukkan bahwa pergerakan dalam grafik hubungan antara tingkat 

transparansi fiskal dengan rasio utang publik antar negara berpendapatan menengah 

tidak sepenuhnya linier dan cenderung bertolak belakang. Artinya terdapat 

hubungan negatif antara transparansi fiskal dengan rasio utang publik tahun 2021 

untuk negara berpendapatan menengah. Sekilas melalui grafik, pergerakan tersebut 

sejalan dengan hasil penelitian Alt & Lassen (2006) dan Gabriel Caldas Montes et 

al. (2019) yang memaparkan bahwa transparansi fiskal sangat terkait dengan tingkat 

utang yang lebih rendah karena sistem fiskal yang lebih transparan memberi para 

pembuat kebijakan insentif untuk mengadopsi kebijakan fiskal yang bertanggung 

jawab. Akan tetapi, bertolak belakang dengan penelitian yang dilakukan oleh Peat 

et al. (2015) yang menemukan bukti bahwa ada hubungan positif dan nonlinier 

antara transparansi fiskal dan utang publik. Disisi lain, Arbatli & Escolano (2015) 

menemukan bahwa transparansi fiskal, di negara maju memiliki efek signifikan 

pada rasio utang publik, tetapi mengenai sampel lengkap dan sampel negara 

berkembang, mereka menemukan bukti bahwa efek transparansi fiskal pada utang 

rendah dan tidak menunjukkan signifikansi statistik. 

 

Penerbitan informasi secara proaktif oleh pemerintah dan menyederhanakan 

prosedur administratif adalah cara tambahan untuk mempromosikan transparansi 

yang melampaui akses tradisional ke praktik informasi. Inisiatif ini mendorong 

pemerintah untuk menyediakan data yang terbuka dan dapat diakses publik tentang 
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proses pemerintah dan politik. Pendekatan-pendekatan ini sering dioperasionalkan 

melalui sistem e-budgeting yang menggunakan Internet untuk menyediakan 

layanan dan informasi publik dan menyederhanakan dan meningkatkan akses 

publik ke prosedur administratif. Prinsip bahwa warga negara harus memiliki akses 

langsung ke informasi seperti anggaran publik dan cara pemerintah membelanjakan 

uang pembayar pajak, penyediaan layanan publik dan persaingan dan hasil 

pemilihan, untuk beberapa nama. Ketika informasi tersebut bersifat publik, warga 

negara, jurnalis, akademisi, dan lembaga pengawas dapat menyaringnya untuk 

perilaku korup atau mencurigakan. Ini, pada gilirannya, memfasilitasi deteksi 

penyimpangan dan inefisiensi birokrasi, dan mencegah praktik terlarang yang 

mungkin terjadi secara rahasia. 

 

Demikian pula dengan undang-undang akses ke informasi, berbagi data secara 

proaktif oleh lembaga publik memfasilitasi deteksi korupsi. Di Ukraina, misalnya, 

sistem data online dan terbuka yang disebut ProZorro diluncurkan pada tahun 2015 

untuk memastikan bahwa dokumen dan informasi yang terkait dengan pengadaan 

publik akan mudah diakses oleh masyarakat sipil. Faktanya, banyak negara telah 

menerapkan persyaratan hukum untuk mempublikasikan data terbuka tentang 

proses tender dalam pengadaan publik. Selain itu, banyak negara memiliki undang-

undang yang mengharuskan pejabat publik untuk menyatakan aset dan kepentingan 

mereka. Sistem deklarasi ini melayani dua peran. Pertama, mereka mempromosikan 

transparansi dan secara pro-aktif mengidentifikasi konflik kepentingan. Kedua, 

memfasilitasi deteksi korupsi jika diikuti dengan penyelidikan administratif. Upaya 

untuk menyediakan platform informasi terbuka sangat penting untuk mencegah 

peluang bagi korupsi yang berujung kepada pembengkakan pengeluaran dan 

peningkatan utang yang tidak diiringi dengan produktivitas dalam meningkatkan 

kemampuan membayar utang (United Nations Office on Drugs and Crime, 2022). 
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Sumber : Data diolah penulis, 2022 

Gambar 9. Persentase Ketersediaan Sistem E-Budgeting di 55 Negara 

Berpendapatan Menengah Tahun 2021 

 

Dalam praktiknya, diketahui bahwa Georgia, India, Morocco, Indonesia, Turkey, 

Thailand, Bosnia-Herzegovina, Philippines, Ukraine, Mexico, Kenya, dan Pakistan 

merupakan negara yang memiliki sistem e-budgetig yang dapat diakses secara luas. 

Atau dengan kata lain, hingga tahun 2021 hanya 29 persen dari total 100 persen 

negara berpendapatan menengah yang memiliki sistem e-budgeting. Disisi lain, 

fungsi penerapan e-budgeting di Indonesia memiliki pro kontra antar lembaga. 

Brilliyanti (2018) memaparkan bahwa Koordinator Gerakan Indonesia Bersih 

(GIB) menilai bahwa program sistem e-budgeting justru “mengebiri” peran DPRD 

DKI Jakarta dalam melakukan fungsi pengawasan dan hal budgeting. Menurutnya, 

e-budgeting adalah program yang dirancang agar eksekutif berjalan tanpa ada 

kontrol parlemen. Dengan begitu, pemerintah dibuat untuk tidak lagi perlu 

mengindahkan usulan legislative dalam pembahasan anggaran. Upaya perlembahan 

tersebut diiringi dengan “pembuusukan” terhadap citra legislative yaitu terkait 

tudingan sebagai koruptor. Sementara itu, Koordinator Supervisi Pencegahan 

Korupsi KPK menyebutkan bahwa salah satu wilayah yang rawan korupsi adalah 

penganggaran. Degan adanya e-budgeting diharapkan menjadi langkah konkrit 

untuk meminimlisir adanya praktik Kolusi, Korupsi, dan Nepotisme (KKN), 

dikarenakan dengan adanya sistem e-budgeting akan semakin mudah melakukan 

pengawasan karena semua anggaran sudah terkoneksi dengan sistem yang dapat 

diakases kapanpun.  

 

Secara keseluruhan, pro-kontra yang terjadi mendorong adanya ketertarikan lebih 

terhadap pengaruh eksistensi e-budgeting terhadap perekonomian suatu negara 
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mendorong peneliti untuk meneliti data di salah satu akun publik yang seringkali 

rentan terhadap korupsi seperti dalam penganggaran. Meskipun transparansi sangat 

penting untuk mengekspos dan meminimalisir korupsi, transparansi saja tidak 

cukup untuk mengurangi korupsi secara berkelanjutan. Untuk memastikan bahwa 

transparansi mengurangi korupsi, informasi tidak hanya harus menjangkau dan 

diterima oleh publik, tetapi publik harus bertindak untuk mendapatkan informasi 

tersebut untuk mempengaruhi perilaku agen yang berpotensi korup. Oleh karena 

itu, “reformasi yang berfokus pada peningkatan transparansi harus disertai dengan 

langkah-langkah untuk memperkuat kapasitas masyarakat untuk bertindak 

berdasarkan informasi yang tersedia" (Lindstedt & Naurin, 2010). 

1.2 Rumusan Masalah 

Berdasarkan latar belakang permasalahan di atas, masalah penelitian ini adalah 

sebagai berikut. 

1. Bagaimana pengaruh rasio utang publik tahun sebelumnya terhadap rasio utang 

publik di 55 negara berpendapatan menengah tahun 2021? 

2. Bagaimana pengaruh pengeluaran pemerintah terhadap rasio utang publik di 55 

negara berpendapatan menengah tahun 2021? 

3. Bagaimana korupsi terhadap rasio utang publik di 55 negara berpendapatan 

menengah tahun 2021? 

4. Bagaimana pengaruh transparansi fiskal terhadap rasio utang publik di 55 negara 

berpendapatan menengah tahun 2021? 

5. Bagaimana pengaruh e-budgeting terhadap rasio utang publik di 55 negara 

berpendapatan menengah tahun 2021? 

6. Bagaimana pengaruh rasio utang publik tahun sebelumnya, pengeluaran 

pemerintah, korupsi, transparansi fiskal dan e-budgeting terhadap rasio utang 

publik di 55 negara berpendapatan menengah tahun 2021 secara simultan? 

1.3 Tujuan Penelitian 

Tujuan penelitian ini adalah sebagai berikut. 

1. Untuk menganalisa pengaruh rasio utang publik tahun sebelumnya terhadap 

rasio utang publik di 55 negara berpendapatan menengah tahun 2021. 
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2. Untuk menganalisa pengaruh pengeluaran pemerintah terhadap rasio utang 

publik di 55 negara berpendapatan menengah tahun 2021. 

3. Untuk menganalisa pengaruh korupsi terhadap rasio utang publik di 55 negara 

berpendapatan menengah tahun 2021. 

4. Untuk menganalisa pengaruh transparansi fiskal terhadap rasio utang publik di 

55 negara berpendapatan menengah tahun 2021. 

5. Untuk menganalisa pengaruh e-budgeting terhadap rasio utang publik di 55 

negara berpendapatan menengah tahun 2021. 

6. Untuk menganalisa pengaruh rasio utang publik tahun sebelumnya, 

pengeluaran pemerintah, korupsi, transparansi fiskal dan e-budgeting terhadap 

rasio utang publik di 55 negara berpendapatan menengah tahun 2021 secara 

simultan. 

1.4 Manfaat Penelitian 

Manfaat pada penelitian ini adalah sebagai berikut. 

1. Manfaat Teoritis 

Penulis berharap penelitin ini dapat berkontribusi dalam pengembangan ilmu 

ekonomi publik mengenai pengaruh rasio utang publik tahun sebelumnya, 

pengeluaran pemerintah, korupsi, transparansi fiskal dan e-budgeting terhadap 

rasio utang publik.  

2. Manfaat Praktisi 

Penelitian ini diharapkan dapat memberikan informasi tambahan baik bagi pihak 

pemerintah, swasta, hingga masyarakat terkait relevansi rasio utang publik tahun 

sebelumnya, pengeluaran pemerintah, korupsi, transparansi fiskal dan e-

budgeting terhadap rasio utang publik di 55 negara berpendapatan menengah 

tahun 2021 sebagai dasar pengambilan keputusan di masa mendatang.  



 

 

 

 

 

 

II. TINJAUAN PUSTAKA 

 

 

 

 

2.1 Tinjauan Teoritis 

2.1.1 Public Finance Theory 

Public Finance adalah studi tentang peran pemerintah dalam perekonomian. Ini 

adalah cabang ekonomi yang menilai pendapatan pemerintah dan pengeluaran 

pemerintah dari otoritas publik dan penyesuaian satu atau yang lain untuk mencapai 

efek yang diinginkan dan menghindari yang tidak diinginkan. Menurut Musgrave, 

pemerintah dalam lingkup keuangan publik dikelompokkan yang terdiri dari efek 

pemerintah pada: 

1. Alokasi sumber daya yang tersedia secara efisien; 

2. Distribusi pendapatan di antara warga negara; dan 

3. Stabilitas ekonomi. 

Peran pemerintah yang tepat memberikan titik awal untuk analisis keuangan publik. 

Pemerintah dapat membayar pengeluaran dengan meminjam (misalnya, dengan 

obligasi pemerintah), meskipun meminjam adalah metode untuk mendistribusikan 

beban pajak melalui waktu daripada penggantian pajak. Defisit adalah perbedaan 

antara pengeluaran pemerintah dan pendapatan. Akumulasi defisit dari waktu ke 

waktu adalah total utang publik. Pembiayaan defisit memungkinkan pemerintah 

untuk memuluskan beban pajak dari waktu ke waktu dan memberi pemerintah alat 

kebijakan fiskal yang penting. Defisit juga dapat mempersempit pilihan pemerintah 

penerus. Ada juga perbedaan antara keuangan publik dan swasta, dalam keuangan 

publik sumber pendapatan tidak langsung, misalnya, berbagai pajak (pajak tertentu, 

pajak pertambahan nilai), tetapi dalam keuangan swasta sumber pendapatan 

langsung. 
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Jonathan Gruber telah mengemukakan kerangka kerja untuk menilai bidang 

keuangan publik yang luas. Gruber menyarankan keuangan publik harus dipikirkan 

dalam hal empat pertanyaan sentral: 

1. Kapan pemerintah harus campur tangan dalam perekonomian? Di mana ada 

dua motivasi utama untuk intervensi pemerintah, Kegagalan pasar dan 

redistribusi pendapatan dan kekayaan. 

2. Bagaimana mungkin pemerintah turun tangan? Setelah keputusan dibuat 

untuk campur tangan, pemerintah harus memilih alat atau pilihan kebijakan 

khusus untuk melakukan intervensi (misalnya penyediaan publik, 

perpajakan, atau subsidi). 

3. Apa efek dari intervensi tersebut terhadap hasil ekonomi? Sebuah 

pertanyaan untuk menilai efek langsung dan tidak langsung empiris dari 

intervensi pemerintah tertentu. 

4. Dan akhirnya, mengapa pemerintah memilih untuk campur tangan dengan 

cara yang mereka lakukan? Pertanyaan ini sangat berkaitan dengan studi 

ekonomi politik, berteori bagaimana pemerintah membuat kebijakan publik. 

 

2.1.2 Government Trust 

Kualitas kelembagaan merupakan faktor kontekstual yang penting. Meningkatnya 

utang pemerintah, ditambah dengan kualitas kelembagaan yang baik, dapat 

menghasilkan dampak pertumbuhan ekonomi yang berbeda. Meskipun demikian, 

aspek kelembagaan yang digunakan dalam literatur belum mempertimbangkan 

kepercayaan publik. OECD (2017) melaporkan bahwa rendahnya kepercayaan 

terhadap pemerintah dapat menghambat pendapatan dan membuat pemerintah lebih 

sulit dalam implementasi kebijakan (Hesda & Yuliani, 2021). Jensen & Meckling 

(1976) menyatakan bahwa agen (manajemen) dan pemilik (prinsipal) akan 

menghadapi konflik kepentingan. Konflik kepentingan ini juga terjadi di sektor 

publik antara birokrat dan warga negara (termasuk sektor swasta). Para birokrat 

memiliki kepentingannya sendiri. Menurut motif ini, mereka akan mengabaikan 

kepentingan warga; oleh karena itu, mereka cenderung merusak dan salah 

menghabiskan anggaran. Kekuatan pemerintahan akan meningkatkan pengeluaran 

dan pembiayaan pemerintah dalam hal investasi produktif dan layanan publik. 
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Birokrat yang bekerja secara profesional dalam memberikan pelayanan publik akan 

mampu menciptakan stabilitas jangka panjang (Rauch, 1995). 

 

Tata kelola pemerintahan yang baik juga merupakan cara pemerintah mendapatkan 

kepercayaan dari masyarakat. Kepercayaan publik merupakan konsekuensi atau 

hasil dari tata kelola pemerintahan yang baik. Namun, itu tidak selalu terpenuhi 

karena kepercayaan itu bercampur dalam keyakinan dan pengertian logis (OECD, 

2017). Kepercayaan publik juga mewakili efek perilaku dan psikologis yang 

menggambarkan bagaimana warga negara dan sektor bisnis berperilaku dan 

bereaksi karena kebijakan utang pemerintah (Döring & Oehmke, 2019). Lebih 

lanjut, Hesda & Yuliani (2021) memaparkan bahwa kepercayaan publik cenderung 

menjadi mediator daripada faktor kontekstual, meningkatnya utang sejalan dengan 

menurunnya kepercayaan publik, dan menurunnya kepercayaan publik memiliki 

keterkaitan erat dengan menurunnya pertumbuhan ekonomi. Secara garis besar, tata 

kelola dan kepercayaan publik merupakan faktor penting yang perlu diperhatikan 

dalam pengelolaan utang pemerintah atau pembuatan kebijakan fiskal. Ambang 

batas utang sebagai aturan anggaran diperlukan tetapi tidak cukup untuk 

memvalidasi keamanan kenaikan utang. Kemampuan pemerintah dalam 

menyediakan tata kelola publik dan efek utang tambahan terhadap kepercayaan 

publik adalah aspek penting lainnya yang perlu dicermati secara serius, atau ketika 

penambahan utang menjadi tidak dapat dihindari (seperti dalam situasi pandemi), 

pemerintah harus memperkuat kemampuan tata kelola untuk memastikan 

produktivitas utang dan memitigasi penurunan kepercayaan publik. Kebijakan 

utang seharusnya tidak hanya didasarkan pada aturan anggaran tetapi juga kapasitas 

tata kelola dan potensi implikasinya terhadap jatuhnya kepercayaan publik (Hesda 

& Yuliani, 2021). 

 

2.1.3 Utang Publik  

2.1.3.1 Pengertian Utang Publik 

Utang publik adalah salah satu sumber pendapatan negara yang penting bagi 

pemerintah untuk membiayai pengeluaran publik dan investasi dalam jangka 

panjang seperti membangun infrastruktur, membiayai pendidikan dan kesehatan 

yang dalam jangka panjang akan menghasilkan dampak berlipat untuk generasi 
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mendatang. Utang publik dapat meningkat baik secara eksternal maupun internal, 

di mana eksternal adalah utang kepada pemberi pinjaman di luar negeri dan utang 

internal merupakan kewajiban pemerintah kepada pemberi pinjaman domestik.  

 

Utang publik sering dinyatakan sebagai rasio utang publik. Rasio utang publik 

adalah metrik yang membandingkan utang publik suatu negara dengan PDB. 

Dengan membandingkan apa yang dimiliki suatu negara dengan apa yang 

dihasilkannya, rasio utang publik menunjukkan bahwa kemampuan negara tertentu 

untuk membayar kembali utangnya. Sering dinyatakan sebagai persentase, rasio ini 

juga dapat diartikan sebagai jumlah tahun yang dibutuhkan untuk membayar 

kembali utang jika PDB didedikasikan sepenuhnya untuk pembayaran utang. IMF 

mengelompokkan utang publik menjadi empat indikator, diantaranya adalah : 

1. Central Government Debt 

2. General Government Debt  

3. Nonfinancial Public Sector Debt  

4. Public Sector Debt 

Ketika suatu negara gagal membayar utangnya, sering memicu kepanikan keuangan 

di pasar domestik dan internasional. Sebagai aturan, semakin tinggi rasio utang 

publik suatu negara naik, semakin tinggi risiko gagal bayarnya. World Bank (2013) 

menemukan bahwa negara-negara yang rasio utang publik melebihi 77% untuk 

waktu yang lama mengalami perlambatan yang signifikan dalam pertumbuhan 

ekonomi. Peningkatan persentase utang di atas 77% dapat memperlambat 0.017% 

pertumbuhan ekonomi. Fenomena tersebut lebih terasa di pasar negara 

berkembang, di mana setiap peningkatan persentase utang lebih dari 64% per tahun 

memperlambat pertumbuhan sebesar 0,02%. Ananda (2022) memaparkan secara 

khusus, pembiayaan yang bersumber dari utang di masa krisis kerap menjadi 

polemik dan cenderung dianggap buruk. Padahal, utang merupakan alat ungkit 

(leverage) yang apabila dikelola dengan baik, dapat membuahkan manfaat. Sebagai 

salah satu sumber pembiayaan dalam menambal defisit akibat pandemi Covid 19, 

utang menjadi salah satu opsi untuk meredam dampak krisis dan membantu 

pemerintah untuk keluar dari resesi. 
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2.1.3.2 Teori Utang Ponzi 

Terdapat beberapa teori mengenai siklus krisis yang terjadi di dunia, khususnya krisis 

ekonomi dan finansial. Sebagian besar ahli ekonomi berpendapat bahwa krisis yang 

telah terjadi tidak mungkin terulang dengan siklus yang teratur, sehingga polanya 

tidak dapat diperkirakan. Namun terdapat beberapa krisis yang terjadi dengan pola 

tertentu meskipun akar krisis dan dampaknya akan berbeda. Beberapa ekonom telah 

mencoba memetakan pola terjadinya krisis agar dapat menjelaskan secara empiris 

terjadinya krisis keuangan. Teori The Ingredients of a Financial Market Crisis telah 

dikembangkan oleh Hyman Misnky dengan tujuan untuk dapat mengindentifikasi 

krisis yang terjadi (Tim Kajian Pusat Kebijakan Ekonomi Makro Kemenkeu RI, 

2012). 

 

Secara lebih lanjut, dalam publikasi Tim Kajian Pusat Kebijakan Ekonomi Makro 

Kemenkeu RI (2012) memaparkan bahwa menurut Minsky terdapat empat pola dasar 

dari terjadinya suatu krisis keuangan, yakni:  

1. Goncangan awal (initial shock), sebagian besar krisis terjadi dengan gejala dan 

goncangan yang tidak dapat diperkirakan sebelumnya. Beberapa jenis 

goncangan tersebut dapat berupa: Inovasi teknologi, seperti munculnya 

produk-produk dan jasa baru, teknologi produksi dan bahan baku yang baru 

ditemukan;  

a. Inovasi pasar keuangan, yakni jenis aset, instrumen derivatif atau 

strategi investasi yang baru;  

b. Deregulasi pasar keuangan, berkurangnya hambatan di pasar 

keuangan seperti harga, modal, dan lingkup pasar;  

c. Ajang politik, terjadinya perubahan pemerintahan, berakhirnya 

perang, atau terjadinya kesepakatan internasional.  

2. Mekanisme tanggapan positif (positive feedback mechanism), pasar keuangan 

memiliki kerentanan terhadap sentimen atau ekspektasi dari para pelaku pasar. 

Namun ekspektasi positif seringkali muncul dengan naif dan tidak 

mewaspadai kemungkinan terjadinya goncangan yang berdampak negatif. 

3. Sumber pembiayaan (funding source), dalam rangka mempertahankan 

sentimen positif, harus terdapat sarana untuk mendorong perekonomian dan 

kondisi pasar uang, yakni suatu kebijakan seperti halnya restrukturisasi 
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portofolio, peningkatan jumlah uang beredar (kebijakan moneter longgar), 

peningkatan investasi asing, atau akuisisi kekayaan asing.  

4. Goncangan negatif (negative shock), banyak kondisi positif yang tidak 

diwaspadai yang pada jangka panjang justru menimbulkan dampak yang 

negatif, misalnya kenaikan harga aset yang pada akhirnya menimbulkan 

gelembung harga aset yang pecah tanpa adanya perkiraan. 

 

Hyman P. Minsky secara sederhana menjelaskan bahwa semakin besar pelaku 

mengakumulasi utang, semakin besar risiko gagal bayar dan mekanisme ini terjadi 

secara alami (Prasetyantoko, 2010). Minsky mengidentifikasi ada tiga tipe pengutang, 

yaitu pengutang yang berhati-hati (hedge), pengutang yang spekulatif (speculative), 

dan pengutang yang tak lagi bisa membayar (ponzi). Pengutang hedge, prinsipnya 

adalah pengutang yang mampu melakukan pembayaran utang dengan baik. Spekulatif 

adalah pengutang yang mampu membayar cicilan utang dengan cara menjual asetnya. 

Sementara ponzi, adalah pengutang yang tak lagi mampu membayar cicilan dan bunga 

dari aliran kas yang dihasilkan dari investasinya. Begitu terjadi depresiasi terhadap 

asetnya, mereka tak lagi mampu membayar. 

 

2.1.3.3 Overhang Debt 

Debt overhang adalah kondisi dimana lembaga (pemerintah, swasta, dan 

masyarakat) memiliki utang yang begitu besar sehingga tidak dapat mengambil 

utang tambahan untuk membiayai proyek-proyek masa depan. Meskipun ketika 

pinjaman baru yang dilakukan sebenarnya merupakan peluang investasi yang 

nantinya dapat berdampak terhadap peningkatan perekonomian, akan tetapi beban 

utang yang begitu besar mendorong hampir seluruh pendapatan cenderung 

dialokasikan melunasi hutang yang ada daripada mendanai proyek investasi baru, 

sehingga menciptakan resiko gagal bayar lebih tinggi. Tunggakan utang dapat 

menyebabkan kurangnya investasi, yang menghambat pertumbuhan, membuat 

pemulihan menjadi lebih sulit. Tumpang tindih utang dapat menyebabkan 

pertumbuhan yang stagnan dan penurunan standar hidup dari pengurangan dana 

menjadi pengeluaran di bidang-bidang penting seperti perawatan kesehatan, 

pendidikan, dan infrastruktur (Kagan, 2021). 
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2.1.4 Pengeluaran Pemerintah 

2.1.4.1 Pengertian Pengeluaran Pemerintah 

Pengeluaran atau belanja pemerintah mencakup seluruh konsumsi pemerintah, 

investasi, dan pembayaran transfer. Dalam akuntansi pendapatan nasional, akuisisi 

oleh pemerintah barang dan jasa untuk penggunaan saat ini, untuk secara langsung 

memenuhi kebutuhan individu atau kolektif masyarakat, digolongkan sebagai 

pengeluaran konsumsi akhir pemerintah. Akuisisi barang dan jasa oleh pemerintah 

yang dimaksudkan untuk menciptakan manfaat masa depan, seperti investasi 

infrastruktur atau pengeluaran penelitian, digolongkan sebagai investasi pemerintah 

(pembentukan modal kotor pemerintah). Kedua jenis pengeluaran pemerintah ini, 

untuk konsumsi akhir dan pembentukan modal kotor, bersama-sama merupakan 

salah satu komponen utama dari produk domestik bruto. 

 

Perubahan dalam pengeluaran pemerintah merupakan salah satu komponen utama 

dari kebijakan fiskal yang umumnya digunakan untuk menstabilkan siklus bisnis 

makroekonomi. Kebijakan fiskal dapat didefinisikan sebagai penggunaan belanja 

pemerintah dan/atau perpajakan sebagai mekanisme untuk mempengaruhi suatu 

perekonomian. Ada dua jenis kebijakan fiskal, yaitu :  

1. Kebijakan fiskal ekspansif adalah peningkatan belanja pemerintah atau 

penurunan perpajakan, sedangkan kebijakan fiskal kontraksi adalah 

penurunan belanja pemerintah atau kenaikan pajak. Kebijakan fiskal 

ekspansif dapat digunakan oleh pemerintah untuk merangsang 

perekonomian selama resesi. Misalnya, peningkatan pengeluaran 

pemerintah secara langsung meningkatkan permintaan barang dan jasa, 

yang dapat membantu meningkatkan output dan lapangan kerja.  

2. Di sisi lain, kebijakan fiskal kontraksi dapat digunakan oleh pemerintah 

untuk mendinginkan ekonomi selama ledakan ekonomi. Penurunan belanja 

pemerintah dapat membantu menjaga inflasi tetap terkendali. 

Selama penurunan ekonomi, dalam jangka pendek, pengeluaran pemerintah dapat 

diubah baik melalui stabilisasi otomatis atau stabilisasi diskresi. Stabilisasi otomatis 

adalah ketika kebijakan yang ada secara otomatis mengubah pengeluaran 

pemerintah atau pajak sebagai tanggapan terhadap perubahan ekonomi, tanpa 

pengesahan undang-undang tambahan. Stabilisasi diskresi adalah ketika 
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pemerintah mengambil tindakan untuk mengubah pengeluaran pemerintah atau 

pajak sebagai tanggapan langsung terhadap perubahan ekonomi. Misalnya, 

pemerintah dapat memutuskan untuk meningkatkan pengeluaran pemerintah 

sebagai akibat dari resesi. Dengan stabilisasi diskresi, pemerintah harus 

mengesahkan undang-undang baru untuk membuat perubahan dalam pengeluaran 

pemerintah 

 

2.1.4.2 Pandangan Keynesian 

Dalam pandangan Keynesian, peningkatan pengeluaran pemerintah dan pajak yang 

lebih rendah dianggap dapat merangsang permintaan dan menarik ekonomi global 

keluar dari depresi. Selanjutnya, ekonomi Keynesian digunakan untuk merujuk 

pada konsep bahwa kinerja ekonomi yang optimal dapat dicapai dan kemerosotan 

ekonomi dapat dicegah dengan mempengaruhi permintaan agregat melalui 

stabilisasi aktivis dan intervensi ekonomi oleh pemerintah. Ekonom Keynesian 

membenarkan intervensi semacam itu karena kebijakannya yang bertujuan untuk 

mencapai lapangan kerja penuh dan stabilitas harga. Keynes mengusulkan agar 

pemerintah menghabiskan lebih banyak uang melalui konsumsi dan memotong 

pajak untuk mengubah defisit anggaran, yang akan meningkatkan permintaan 

konsumen dalam perekonomian. Sehingga pada gilirannya, akan mengarah pada 

peningkatan aktivitas ekonomi secara keseluruhan dan pengurangan pengangguran. 

 

2.1.4.3 Pandangan Klasik 

Berbanding terbalik dengan pandangan Keynesian, ekonomi klasik memaparkan 

bahwa peningkatan pengeluaran pemerintah dapat memperburuk kontraksi 

ekonomi dengan mengalihkan sumber daya dari sektor swasta, yang mereka anggap 

produktif, ke sektor publik, yang mereka anggap tidak produktif. David Ricardo 

merupakan salah satu tokoh dalam ekonomi kalsik. Teori David Ricardo tentang 

pinjaman publik didasarkan pada penekanan fakta bahwa dibandingkan dengan 

metode yang digunakan dalam membiayai pengeluaran, beban utama bagi masyarakat 

adalah berasal dari sifat boros pengeluaran publik itu sendiri (Roberts, 1942). (Pribadi, 

2016) memaparkan bahwa konsep dasar pandangan Ricardian ini berasal dari 

asumsi bahwa pemotongan pajak dan penarikan utang pemerintah pada saat ini, 

akan meningkatkan pengenaan pajak di masa datang untuk membayar pokok dan 
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bunga utang. Pemotongan pajak yang didanai oleh utang pemerintah tidak akan 

mengurangi beban pajak, karena hanya merupakan penjadwalan ulang pajak. 

Masyarakat yang melihat ke masa depan memahami hal tersebut, sehingga 

pemotongan pajak saat ini tidak mendorong peningkatan konsumsi dan pengeluaran 

masyarakat. Masyarakat yang melihat ke masa depan akan meningkatkan tabungan 

mereka untuk mengantisipasi kenaikan pajak di masa datang. Hal ini meningkatkan 

tabungan pemerintah sehingga mengeliminasi kenaikan tingkat bunga yang 

diakibatkan karena kebijakan defisit pemerintah. 

 

2.1.4.4 Paradox of Debt 

Dari perspektif makro, keputusan tertentu yang tampaknya masuk akal bagi 

individu mungkin memiliki hasil yang berlawanan ketika semua individu bertindak 

dengan cara yang sama. Salah satunya adalah paradox of debt: dalam kebijakan 

ekonomi, setiap upaya untuk mengurangi rasio utang terhadap produk domestik 

bruto (utang/PDB) dengan membekukan atau memotong pengeluaran publik 

sebenarnya dapat meningkatkan bobot utang (Uxó & Álvarez, 2019). Akan tetapi, 

Brandy Wine Global (2016) memaparkan terdapat dua alasan utama yang 

mempengaruhi peminjam melakukan pinjaman, pertama, mengubah pinjaman 

menjadi investasi; dan yang kedua adalah meminjam pendapatan masa depan yang 

diharapkan untuk membiayai konsumsi saat ini. Saat menggunakan utang untuk 

menyalurkan tabungan ke dalam investasi, aset yang sesuai terbentuk. Namun, 

ketika menggunakan utang untuk meminjam pendapatan masa depan untuk 

meningkatkan konsumsi saat ini, tidak ada pembentukan aset yang sesuai. Hasil 

bersihnya adalah penurunan tingkat tabungan nasional. 

 

Sementara itu dari sisi pemerintah, perubahan rasio utang/PDB adalah hasil dari 

dua efek yang berbeda. Pertama, terkait langsung dengan kebijakan fiskal 

pemerintah: dengan defisit anggaran primer, pemerintah harus menerbitkan 

obligasi baru (setidaknya jika bank sentral tidak dapat meminjamkan kepada 

pemerintah secara langsung), sementara utang berkurang dengan surplus primer. 

Kedua adalah 'efek bola salju': di satu sisi, pemerintah harus membayar bunga atas 

utang saat ini, yang menyiratkan pengeluaran yang lebih tinggi dan utang segar; di 

sisi lain, jika ekonomi tumbuh, pembayaran ini akan mewakili persentase 
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penurunan PDB. Efek bola salju dengan demikian cenderung mengurangi bobot 

utang publik ketika tingkat pertumbuhan lebih tinggi dari tingkat bunga, dan 

sebaliknya (Uxó & Álvarez, 2019). Jika tujuan pemerintah adalah penurunan rasio 

utang/PDB, membatasi pengeluaran publik untuk mendapatkan surplus primer 

'tampaknya' merupakan rekomendasi yang masuk akal. Tetapi ini hanya berlaku 

jika keputusan kebijakan fiskal tidak mempengaruhi tingkat pertumbuhan atau jika 

efek ini (pengganda fiskal) kecil. Jika ini tidak terjadi, dan kebijakan fiskal memang 

berdampak pada kegiatan ekonomi, kerugian yang berasal dari kebijakan fiskal 

yang lebih ketat (berkurangnya pertumbuhan ekonomi dan efek bola salju negatif) 

dapat mengimbangi apa yang diperoleh pemerintah dari surplus primer (lebih 

sedikit utang baru yang diterbitkan). 

 

2.1.5 Good Governance Principle 

United Nations (UN) mengemukakan bahwa governance mengacu pada kegiatan 

semua otoritas politik dan administrasi untuk mengatur negara mereka. Sementara 

itu, International Monetary Fund (IMF) mendefinisikan governance adalah konsep 

di mana suatu negara dikelola, termasuk aspek ekonomi, kebijakan, dan hukum. 

Berdasarkan pengertian tersebut masa secara umum, governance dapat 

didefinisikan sebagai proses pengambilan keputusan dan proses penentuan 

kebijakan mana yang akan dilaksanakan dan tidak dilaksanakan. Tata kelola 

mencakup bagaimana pemerintah dipilih, dipantau dan diganti; kapasitas 

pemerintah untuk secara efektif mengembangkan dan menerapkan kebijakan, dan 

menghormati masyarakat dan negara sehubungan dengan lembaga-lembaga yang 

mengatur interaksi antara ekonomi dan sosial antara warga negara dan negara.  

Pada 1990-an, World Bank menjadi lembaga internasional pertama yang 

mengadopsi konsep tata kelola yang baik ke dalam pengaturan pinjaman untuk 

negara-negara berkembang dan memperkenalkan gagasan tersebut kepada 

masyarakat umum. Dalam laporan tahun 1992 berjudul "Governance and 

Development", gagasan good governance ditulis sebagai upaya dimana kekuasaan 

digunakan untuk mengatur sumber daya ekonomi dan sosial suatu negara dalam 

melaksanakan pembangunan. Good Governance bertujuan untuk meminimalkan 

korupsi, mempertimbangkan pendapat minoritas, mendengarkan suara rakyat 

tertindas dalam proses pengambilan keputusan, dan menanggapi secara aktif 
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kebutuhan masyarakat sekarang dan di masa yang akan datang. Mengutip dari 

United Nations Economic and Social Commission for Asia and the Pacific 

(UNESCAP), konsep good governance memiliki delapan prinsip, diantaranya 

adalah: 

a. Participation (Partisipasi) 

Partisipasi dalam konsep good governance adalah kesempatan bagi setiap 

orang untuk menyuarakan pendapat mereka melalui lembaga atau 

representasi. Selain itu, setiap orang, tanpa kecuali, memiliki hak untuk 

kebebasan berserikat dan berekspresi. 

b. Rule of Law (Aturan hukum) 

Dalam menerapkan good governance, kerangka hukum di negara ini harus 

ditegakkan secara imparsial, terutama mengenai hukum hak asasi manusia. 

c. Transparency (Transparansi) 

Transparansi berarti bahwa setiap kebijakan yang diambil dan dilaksanakan 

oleh pemerintah harus dilakukan berdasarkan peraturan yang ada. Selain itu, 

harus ada jaminan bahwa setiap informasi yang terkait dengan kebijakan 

tersebut dapat diakses oleh semua orang, terutama mereka yang terkena 

dampak langsung dari kebijakan tersebut. 

d. Responsiveness (Responsif) 

Good governance membutuhkan lembaga dan proses untuk mencoba 

melayani semua pemangku kepentingan dalam waktu yang efisien. 

e. Consensus Oriented (Berorientasi konsensus) 

Prinsip kelima ini terkait dengan proses pengambilan keputusan. Ketika 

proses pengambilan keputusan tidak dapat mengakomodasi keinginan setiap 

orang, maka minimal, keputusan harus menjadi keputusan yang dapat 

diterima oleh semua orang dan tidak merugikan siapa pun. 

f. Equity and Inclusiveness (Ekuitas dan Inklusivitas) 

Good governance menjamin keadilan bagi masyarakat. Setiap orang 

memiliki kesempatan yang sama untuk mempertahankan dan meningkatkan 

kesejahteraan mereka. 

g. Effectiveness and Efficiency (Efektivitas dan efisiensi) 
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Setiap proses pengambilan keputusan dan lembaganya harus mampu 

menghasilkan keputusan yang memenuhi setiap kebutuhan masyarakat. 

Sumber daya masyarakat juga harus dimanfaatkan secara optimal oleh 

pemerintah. 

h. Accountability (Akuntabilitas) 

Setiap lembaga yang terlibat dalam tata kelola pemerintahan yang baik 

memiliki tanggung jawab penuh kepada publik demi meningkatkan kualitas 

masyarakat. 

World Government Index (WGI) adalah alat ukur yang sering digunakan untuk 

mengukur governance. WGI terdiri dari enam dimensi tata kelola yang telah 

dipaparkan dalam database WGI oleh World Bank. Berdasarkan definisi 

governance yang digambarkan dalam WGI, banyak ekonom setuju bahwa good 

gavernance memainkan peran penting dalam analisis kinerja di seluruh negara.  

 

2.1.6 Korupsi 

2.1.6.1 Pengertian Korupsi 

Menurut World Bank (2020), korupsi merupakan penyalahgunaan jabatan publik 

untuk keuntungan pribadi yang mencakup berbagai perilaku, mulai dari penyuapan 

hingga pencurian dana publik. Korupsi biasa terjadi di negara-negara dengan 

institusi yang lemah dan sering kali dipengaruhi oleh kerapuhan dan konflik. Indeks 

persepsi korupsi atau the corruption perceptions index (CPI) merupakan indikator 

yang banyak digunakan di seluruh dunia untuk mengukur tingkat korupsi. Indeks 

Persepsi Korupsi (IPK) didirikan pada tahun 1995 sebagai indikator gabungan yang 

digunakan untuk mengukur persepsi korupsi di sektor publik di berbagai negara di 

dunia. Indeks ini merupakan indeks kombosit dari kombinasi 13 survei dan 

penilaian korupsi yang dilakukan oleh berbagai lembaga terkemuka di dunia, yaitu 

African Development Bank Country Policy and Institutional Assessment, 

Bertelsmann Stiftung Sustainable Governance Indicators, Bertelsmann Stiftung 

Transfomation Index, Economist Intelligence Unit Country Risk Service, Freedom 

House Nations in Transit, Global Insight Country Risk Ratings, IMD World 

Competitiveness Center World Competitiveness Yearbook EOS, Political and 

Economic Risk Consultancy Asian Intelligence, The PRS Group International 

Country Risk Guide, World Bank Country Policy and Institutional Assessment, 
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World Economic Forum Executive Opinion Survey, World Justice Project of Law 

Indes Expert Survey, dan Varieties of Democracy. 

 

Indeks persepsi korupsi menggunakan skala 0-100. Jika suatu negara memiliki 

indeks persepsi korupsi mendekati 0, maka tingkat korupsi pada negara tersebut 

semakin tinggi. Sebaliknya, jika indeks persepsi korupsi pada negara tersebut 

mendekati 100, maka tingkat korupsi akan semakin rendah. 

 

2.1.6.2 Sand the Wheels Hypothesis 

Sand the Wheels Hypothesis, menunjukkan bahwa korupsi dapat berdampak buruk 

pada aktivitas sektor keuangan. Sand the Wheels Hypothesis berawal dari buruknya 

fungsi birokrasi, dampak positif korupsi terhadap kelambanan bertumpu pada 

anggapan bahwa seseorang pegawai negeri sipil dapat mempercepat proses yang 

lambat secara eksogen. Sand the Wheels Hypothesis merupakan sebuah konsep 

pemikiran yang menghubungkan korupsi bersama kualitas lembaga pemerintah 

sebagai faktor yang mempengaruhi pertumbuhan ekonomi. Teori ini menganggap 

korupsi sebagai hal yang merugikan dan korupsi dapat menurunkan tingkat 

pertumbuhan. Sand theory melihat hubungan korupsi dengan pertumbuhan tidak 

hanya langsung terhadap faktor pertumbuhan ekonomi namun juga faktor-faktor 

yang dapat mempengaruhi pertumbuhan ekonomi (Wiennata, 2014). Dalam 

pengaruhnya terhadap pertumbuhan ekonomi, peningkatan korupsi dapat 

menyebabkan peningkatan resiko gagal bayar utang melalui penurunan 

kemampuan suatu negara dalam mengembalikan pinjaman dan bunga. 

 

2.1.7 Transparansi Fiskal 

2.1.7.1 Pengertian Transparansi Fiskal 

Kopits dan Craig (1998) mendefinisikan transparansi fiskal sebagai: keterbukaan 

terhadap publik pada umumnya tentang struktur dan funct pemerintah. niat 

kebijakan fiskal, akun sektor publik, dan proyeksi (Hameed, 2005). Transparansi 

fiskal membuat perumusan kebijakan dan pengelolaan risiko fiskal lebih efektif, 

dan memastikan bahwa pemerintah memberikan informasi yang lebih akurat 

kepada publik (IMF, 2012). Dalam beberapa studi empiris telah ditemukan bahwa 

transparansi dalam pengelolaan akun publik meningkatkan kinerja fiskal dan 
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keberlanjutan fiskal, serta meningkatkan prospek ekonomi (Kopits & Craig, 1998; 

Islam, 2006; Alt & Lassen, 2006b; Glennerster & Shin, 2008; Kolstad & Wiig, 

2009; Arbatli & Escolano, 2015).  

 

International Budget Partnership dan World Bank merupakan lembaga yang 

mempublikasikan index transparansi fiskal yang dikenal sebagai Open Budget 

Index (OBI). Pertama kali diluncurkan pada tahun 2006, OBI merupakan instrumen 

penelitian independen, komparatif, dan berbasis fakta untuk mengukur aspek-aspek 

penting dari governance dan akuntabilitas di suatu negara. Skor OBI menilai akses 

publik terhadap informasi tentang bagaimana pemerintah pusat meningkatkan dan 

membelanjakan sumber daya publik. Skor transparansi 61 (dari 100) atau lebih 

tinggi menunjukkan suatu negara kemungkinan menerbitkan dokumen yang cukup 

untuk mendukung pengawasan publik tentang anggaran, atau dengan kata lain 

semakin tinggi nilai index maka semakin tinggi transparansi fiskal yang tersedia 

disuatu negara. Secara rinci, tinggi rendahnya skor transparansi dapat 

dikelompokkan menjadi lima kesimpulan, yaitu : 

 

Tabel 3. Klasifikasi Transparansi Fiskal 

 

Kategori 

 

 

Skor 

 

Keterangan 

Scant or No Information Available 0 – 20 Insufficient 

Minimal Information Available 21 – 40 Insufficient 

Limited Information Available 41 – 60 Insufficient 

Substantial Information Available 61 – 80 Sufficient 

Extensive Information Available 81 – 100 Sufficient 
Sumber : International Budget Partnership, 2022 

 

2.1.7.2 Teori Pensinyalan (Signalling Theory) 

Menurut teori signaling, sebuah bisnis harus memberikan sinyal terkait kepada 

pengguna laporan keuangan. Pemerintah dapat dibandingkan dengan pemerintah 

sebagai agen dan masyarakat sebagai prinsipal dalam aplikasi untuk sektor publik. 

Masyarakat telah mempercayakan pemerintah untuk mengelola kekayaan 

warganya. Masyarakat harus mendapatkan informasi atau sinyal dari pemerintah 

agar mereka memiliki kepercayaan yang cukup kepada masyarakat. Saat ini, masih 

kerap terjadi konflik antara masyarakat dengan pemerintah terkait kebijakan publik 

dan fiskal yang dicanangkan pemerntah. Hal ini disebabkan karena terdapat 
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asimetri informasi antara pemerintah dan pihak eksternal. Asimetris informasi 

terjadi karena pihak pemerintah memiliki informasi yang lebih banyak 

dibandingkan dengan pihak luar. Teori sinyal menunjukkan bagaimana masalah 

asimetris informasi tersebut dapat dikurangi dengan memberikan sinyal informasi 

yang lebih banyak kepada pihak lain (Morris, 1987). Pemerintah akan memberikan 

sinyal ke masyarakat dengan cara memberikan dokumen terkait pelaporan 

rancangan dan alokasi dana yang berkualitas, peningkatan sistem pengendalian 

internal, dan pengungkapan yang lebih lengkap dan transparan. 

 

Menurut Jogiyanto (2010), dalam mengambil keputusan untuk merespon suatu 

kebijakan, pihak luar (baik publik maupun swasta) akan mendapatkan sinyal dari 

informasi yang diberikan sebagai pengumuman. Diharapkan pihak eksternal akan 

merespon ketika pengumuman diterima jika membawa nilai positif. Pelaku pasar 

terlebih dahulu menganalisis dan menilai informasi tersebut sebagai berita baik atau 

buruk setelah dirilis dan didistribusikan kepada semua pelaku pasar. 

 

2.1.8 E-Budgeting 

Pada tahun 2003 Organisation for Economic Co-operation and Development 

(OECD) mendefinisikan praktik e-government sebagai 'keharusan' bagi badan-

badan publik. Munculnya internet dan perkembangan paralel dalam kapasitas 

pemrosesan dan penyimpanan data yang terjadi selama tahun 1990-an sangat 

mempengaruhi cara tata kelola publik dilakukan di seluruh dunia. Satu dekade 

kemudian, e-government telah menjadi konsep yang akrab dan digunakan secara 

universal dalam praktik pemerintah di seluruh dunia. Hampir seluruh aspek 

kegiatan pemerintah yang tidak melibatkan penggunaan teknologi informasi dan 

komunikasi (TIK). Pembuat kebijakan meyakini bahwa penggunaan TIK 

membawa manfaat besar bagi administrasi publik baik bagi pemerintah, swasta, 

hingga masyarakat.  

 

Istilah 'e-budgeting' digunakan untuk mengatasi aplikasi atau alat teknologi 

informasi dan komunikasi apa pun yang digunakan untuk mengetahui fungsi, 

prosedur, atau layanan anggaran di seluruh siklus anggaran (perencanaan, 

pemrograman, penganggaran, alokasi, kontrol, dan evaluasi sumber daya 
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keuangan). Secara lebih rinci, e-budgeting mencakup tiga profil yang berbeda, 

yaitu: pertama, terdiri dari digitalisasi prosedur anggaran; yang kedua berkaitan 

dengan difusi informasi anggaran kepada publik dalam format terbuka (open data); 

yang ketiga menyangkut penggunaan database informasi anggaran yang kompleks 

untuk menginformasikan pembuatan kebijakan (big data). 

 

2.2 Tinjauan Empiris 

Beberapa penelitian yang membahas pengaruh good governance principle terhadap 

utang publik telah dilakukan oleh peneliti terdahulu. Melalui penelitian tersebut, 

penulis telah melakukan studi yang berkaitan dan relevan dengan topik penelitian 

yang sedang ditulis, penelitian-penelitian tersebut disajikan dalam ringkasan tabel 

sebagai berikut : 

 

Tabel 4. Ringkasan Tinjauan Empiris 

     Peneliti   Judul Alat Analisis Hasil 

1 Waqas 

Mehmood, 

Rasidah Mohd-

Rashid, Attia 

Aman-Ullah, 

Dan Chui Zi 

Ong (2021) 

Country-Level 

Institutional 

Quality and Public 

Debt: 

Empirical 

Evidence from 

Pakistan 

Variabel : 

Voice and accountability,  

political stability and the 

absence of 

violence/terrorism, 

government effectiveness, 

regulatory quality, rule of 

law, control of 

corruption, dan public 

debt 

 

Analisis Regresi Data 

Panel 

Control of corruption 

berpengaruh positif 

terhadap public debt. 

2 Putu Kusuma 

Dewi dan Made 

Heny Urmila 

Dewi (2019) 

Pengaruh 

Penanaman Modal 

Asing, Cadangan 

Devisa, dan APBN 

terhadap Utang 

Luar Negeri 

Indonesia Melalui 

Impor Tahun 1996-

2015 

Variabel : 

Penanaman modal asing, 

cadangan 

devisa, pendapatan 

negara, belanja negara, 

impor, dan utang luar 

negeri 

 

Analisis Regresi Data 

Time Series 

Belanja negara 

berpengaruh negatif 

dan tidak signifikan 

terhadap utang luar 

negeri 

3 

 

 

 

 

 

 

Tarek Ben Ali, 

Ben Abdul Aziz 

Al Yahya, dan 

Bandar (2019) 

The Effect of 

Governance on 

Public 

Debt: An 

Empirical 

Investigation for 

The Arabian Gulf 

Countries 

Variabel : 

Voice and accountability,  

political stability and the 

absence of 

violence/terrorism, 

government effectiveness, 

regulatory quality, rule of 

law, control of 

Control of corruption 

berpengaruh negatif 

terhadap utang publik 
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     Peneliti   Judul Alat Analisis Hasil 

 corruption, dan public 

debt 

 

Analisis Regresi Data 

Panel 

4 Gabriel Caldas 

Montes, Júlio 

Cesar 

Albuquerque 

Bastos, dan Ana 

Jordânia de 

Oliveira (2018) 

Fiscal 

Transparency, 

Government 

Effectiveness and 

Government 

Spending 

Efficiency: 

Some International 

Evidence Based on 

Panel Data 

Approach 

Variabel : 

Transparansi fiskal, 

control of corruption, 

globalisasi, pengeluaran 

pemerintah, dan public 

debt  

 

 

 

 

 

 

Analisis Regresi Data 

Panel 

Transparansi fiskal 

dan korupsi secara 

signifikan 

berpengaruh negatif 

terhadap utang publik 

5 

 

 

 

 

 

 

 

 

  

Rizki Nur 

Amaliah (2018) 

Analisis Faktor – 

Faktor yang 

Mempengaruhi 

Utang Luar Negeri 

Pemerintah 

Indonesia Periode 

1987 – 2016 

Variabel : 

Produk Domestik Bruto, 

defisit angaran, 

pengeluaran pemerintah, 

dan utang luar negeri 

 

 

 

 

Partial Adjustment 

Model (PAM) 

Pengeluaran 

pemerintah tidak 

berpengaruh dan 

tidak signifikan 

terhadap utang luar 

negeri 

6 Yogie Dahlly 

Saputro dan 

Aris Soelistyo 

(2017) 

Analisis Faktor-

Faktor Yang 

Mempengaruhi Utang 

Luar Negeri Di 

Indonesia 

Variabel: 

defisit anggaran, 

cadangan devisa, ekspor 

neto, dan utang luar 

negeri tahun sebelumnya 

 

Analisis Regresi Data 

Time Series 

Utang luar negeri 

tahun sebelumnya 

berpengaruh 

signifikan terhadap 

uatng luar negeri di 

Indonesia 

7 Selvia Inca 

Devi (2017) 

Pengaruh PDB, 

Pengeluaran 

Pemerintah, dan 

Defisit Anggaran 

TerhadapUtang Luar 

Negeri Indonesia 

Variabel : 

Produk Domestik Bruto, 

defisit angaran, 

pengeluaran pemerintah, 

dan utang luar negeri 

 

Analisis Regresi Data 

Time Series 

Belanja pemerintah 

memiliki pengaruh 

negatifdan signifikan 

terhadap utang luar 

negeri di Indonesia 

8 Arusha 

Cooray, 

Ratbek 

Dzhumashev, 

dan Friedrich 

Schneider 

(2016)  

How Does Corruption 

Affect Public Debt? 

An Empirical 

Analysis 

Variabel: Corruption 

Index Kaufmann et al, 

Corruption Perceptions 

Index TI, Shadow 

economy, dan Public 

Debt 

 

Analisis Regresi Data 

Panel 

Peningkatan korupsi 

menyebabkan 

peningkatan utang 

publik 
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     Peneliti   Judul Alat Analisis Hasil 

9 Maurice Peat, 

Jiri Svec, dan 

Jue Wang 

(2015) 

The Effects of Fiscal 

Opacity on Sovereign 

Credit Spreads 

Variabel:  

Sovereign credit risk, 

fiscal opacity, 

Open Budget Index, dan 

Sovereign CDS 

 

Analisis Regresi Data 

Panel 

Terdapat hubungan 

positif nonlinier 

antara fiscal opacity 

dan sovereign credit 

spreads. 

10 Elif Arbatli dan 

Julio Escolano 

(2012) 

Fiscal Transparency, 

Fiscal Performance 

and Credit Ratings 

Variabel: 

Fiscal Transparency, the 

average real growth rate, 

average political 

fractionalization, dan 

public debt 

 

 

 

 

 

 

Analisis Regresi Data 

Panel 

Transparansi fiskal di 

negara maju memiliki 

efek signifikan pada 

rasio utang publik, 

tetapi sampel lengkap 

dan sampel negara 

berkembang, 

diketahui bahwa efek 

transparansi fiskal 

pada utang rendah 

dan tidak 

menunjukkan 

signifikansi statistic 

11 I Wayan 

Gayun 

Widharma, I 

Made Kembar 

Sri Budhi, dan 

A A I N 

Marhaeni 

(2012) 

Utang Luar Negeri 

Pemerintah Indonesia 

: Kajian terhadap 

Faktor-Faktor Yang 

Berpengaruh 

Indirect tax revenues, the 

budget deficit on foreign 

debt, development 

expenditure, dollar 

exchange rate, foreign 

debt a year earlier, dan 

government's foreign 

debt 

 

Analisis Regresi Data 

Time Series 

Utang luar negeri 

pemerintah tahun 

sebelumnya menjadi 

variabel yang 

memilki pengaruh 

langsung dan 

pengaruh total paling 

dominan terhadap 

utang 

luar negeri 

pemerintah 

 

2.3 Kerangka Pemikiran 

Kerangka pemikiran adalah suatu diagram/grafik yang menjelaskan secara garis 

besar alur logika berjalannya sebuah penelitian. Berikut adalah kerangka pemikiran 

pada penelitian ini: 
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Gambar 10. Kerangka Pemikiran. 

 

Fokus penelitian ini adalah terkait pengaruh rasio utang publik tahun sebelumnya, 

pengeluaran pemerintah, korupsi, transparansi fiskal, dan e-budgeting rasio utang 

publik di 55 negara berpendapatan menengah yang diklasifikasikan oleh World 

Bank tahun 2021. Berdasarkan penelitian yang dilakukan oleh Widharma et al. 

(2012) dan Saputro & Soelistyo (2017) memaparkan adanya pengaruh signifikan 

antara utang pada tahun sebelumnya dengan utang pada tahun berjalan. Secara 

sederhana, akumulasi utang pada tahun sebelumnya dapat menyebabkan timbulnya 

pembiayaan baru melalui utang berikut dengan bunga pinjaman atau yang sering 

dikatakan sebagai kebijakan menutup utang pada tahun sebelumnya melalui utang 

baru. Disisi lain, utang publik dianggap sebagai sumber pendapatan penting bagi 

pemerintah. Jika pendapatan yang dikumpulkan melalui pajak dan sumber-sumber 

lain tidak memadai untuk menutupi pengeluaran pemerintah, maka pemerintah 

dapat menggunakan pinjaman. Dalam hal ini, jika pengeluaran pemerintah 

mengalami peningkatan maka dapat menyebabkan pinjaman publik yang lebih 

tinggi untuk kembali membiayai pengeluaran yang dilakukan oleh pemerintah. 

 

Dalam publikasi International Monetary Fund (2001) memaparkan bahwa 

kelemahan pada tata kelola pemerintah (good governance) dapat berdampak 

terhadap efisiensi peran pemerintah dan berpengaruh terhadap terjadinya krisis 

Korupsi 

Transparansi Fiskal 

E-budgeting 

Rasio Utang Publik 

Tahun 2021 

Rasio Utang Publik tahun 

Sebelumnya 

Pengeluaran Pemerintah 
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global yang terjadi beberapa tahun silam. Dampak dari kelemahan tata kelola dapat 

terbagi menjadi dua saluran, yaitu saluran pertama tidak langsung dan bekerja 

melalui utang publik. Sedangkan saluran kedua adalah efek langsung yang 

berpengaruh terhadap efektivitas pemerintah dan efisiensi pengeluaran pemerintah 

setelah transparansi meningkatkan akuntabilitas dan dengan demikian tugas alokasi 

sumber daya. Pada penelitian ini akan membahas pengaruh good governance 

melalui saluran tidak langsung. Penggunaan e-budgeting pada penelitian ini 

berfungsi untuk mengetahui apakah penambahan aspek teknologi dalam tata kelola 

pemerintah turut memiliki dampak terhadap utang publik. 

  

2.4 Hipotesis 

Berdasarkan landasan teori dan studi empiris, hipotesis sementara penelitian ini 

dapat disusun sebagai berikut: 

H1 : Diduga rasio utang publik tahun sebelumnya berpengaruh positif 

terhadap rasio utang publik di 55 Negara Berpendapatan Menengah 

tahun 2021. 

H2 : Diduga pengeluaran pemerintah berpengaruh positif terhadap rasio 

utang publik di 55 Negara Berpendapatan Menengah tahun 2021. 

H3 : Diduga korupsi berpengaruh negatif terhadap rasio utang publik di 55 

Negara Berpendapatan Menengah tahun 2021. 

H4 : Diduga transparansi fiskal berpengaruh negatif terhadap rasio utang 

publik di 55 Negara Berpendapatan Menengah tahun 2021. 

H5 : Diduga e-budgeting berpengaruh negatif terhadap rasio utang publik di 

55 Negara Berpendapatan Menengah tahun 2021. 

H6 : Diduga rasio utang publik tahun sebelumnya, pengeluaran pemerintah, 

korupsi, transparansi fiskal dan e-budgetingsecara simultan berpengaruh 

terhadap rasio utang publik di 55 Negara Berpendapatan Menengah 

tahun 2021 

  



 

 

 

 

 

 

III.  METODOLOGI PENELITIAN 

 

 

 

 

3.1 Ruang Lingkup dan Jenis Data 

Penelitian ini merupakan penelitian deskriptif dan kuantitatif. Data yang digunakan 

di dalam penelitian adalah data sekunder, yaitu data yang dipublikasikan oleh 

International Budget Partnership, International Monetary Fund, dan World Bank. 

Pada penelitian ini menggunakan raiso utang publik sebagai variabel terikat dan 

rasio utang publik tahun sebelumnya, pengeluaran pemerintah, korupsi, 

transparansi fiskal dan e-budgetingsebagai variabel bebas.  

 
Tabel 5. Ringkasan Variabel Penelitian 

Variabel Simbol Satuan Sumber 
Debt Ratio to PDB DEBT Persen IMF 

Debt Ratio to PDB years 

ealier 

DEBTt-1 Persen  IMF 

Government Expenditure EXPAND Persen World Bank 

Transparency Fiscal TRANS Indeks International Budget Partnership 

Corruption CORR Indeks Transparency International 

E-Budgeting EBDG Dummy Government Official Website 

 

Ruang lingkup penelitian mencakup 55 negara-negara berpendapatan menengah 

(Middle Income) yang terdiri dari 37 negara lower middle-income (Algeria, 

Bangladesh, Benin, Bolivia, Cambodia, Cameroon, China, Comoros, Côte d'Ivoire, 

Egypt, El Salvador, Eswatini, Ghana, Honduras, India, Indonesia, Kenya, 

Kyrgyzstan, Lesotho, Morocco, Myanmar, Nepal, Nicaragua, Nigeria, Pakistan, 

Papua New Guinea, Philippines, Romania, São Tomé e Príncipe, Senegal, 

Tajikistan, Tanzania, Thailand, Tunisia, Ukraine, Vietnam, dan Zimbabwe) dan 26 

negara upper-middle income (Argentina, Brazil, Jordan, Iraq, Albania, Dominican 

Republic, South Africa, Malaysia, Costa Rica, Namibia, Colombia, Armenia, Fiji, 

Ecuador, Mexico, Georgia, Serbia, Macedonia, Equatorial Guinea, Turkey, 

Paraguay, Moldova, Bosnia-Herzegovina, Peru, Guatemala, dan Kazakhstan) 



43 

 

dengan tahun pengamatan yaitu 2021. Negara-negara yang digunakan dalam 

penelitian ini merupakan negara yang memenuhi seluruh data-data yang diperlukan. 

Metode yang digunakan adalah analisis data cross section. 

 

3.2 Definisi Operasional Variabel 

Definisi operasional merupakan definisi yang didasarkan pada karakteristik yang 

dapat diobservasi dari apa yang sedang didefinisikan atau mengubah konsep yang 

berupa konstruk dengan kata yang menggambarkan topik yang diamati dan diuji 

(Putranto, 2020). Definisi operasional variabel penelitian yang digunakan pada 

penelitian ini adalah sebagai berikut: 

 

3.2.1. Rasio Utang Publik 

Menurut European Commission (2021), mendefinisikan utang publik sebagai nilai 

nominal dari total utang kotor yang terutang pada akhir tahun dan dikonsolidasikan 

antara dan di dalam subsektor pemerintah. Pada penelitian ini, indikator utang 

publik adalah berupa rasio utang publik adalah metrik yang membandingkan utang 

publik suatu negara dengan PDB; yaitu dengan membandingkan apa yang dimiliki 

suatu negara dengan apa yang dihasilkannya, rasio utang publik menunjukkan 

bahwa kemampuan negara tertentu untuk membayar kembali utangnya. Semakin 

tinggi nilai rasio utang publik, maka semakin tinggi resiko ketidakmampuan suatu 

negara dalam mengembalikan kewajiban. Sebaliknya, semakin rendah nilai rasio 

maka semakin rendah resiko suatu negara dalam pengembalian kewajiban. Data 

berupa data General Government Gross Debt (% of PDB) di negara-negara middle-

income dan bersumber dari publikasi World Economic Outlook. 

 

3.2.2. Pengeluaran Pemerintah 

General government final consumption expenditure merupakan pengeluaran 

konsumsi akhir pemerintah secara umum (sebelumnya konsumsi pemerintah 

umum) mencakup semua pengeluaran pemerintah saat ini untuk pembelian barang 

dan jasa (termasuk kompensasi karyawan), dan mencakup sebagian besar 

pengeluaran untuk pertahanan dan keamanan nasional, tetapi tidak termasuk 

pengeluaran militer pemerintah yang merupakan bagian dari pembentukan modal 

pemerintah (World Bank, 2022b). OECD (2021) pengeluaran umum pemerintah 



44 

 

publik dan per-kapita memberikan indikasi ukuran pemerintah di seluruh negara. 

Namun, variasi besar dalam rasio ini menyoroti pendekatan yang berbeda untuk 

mengirimkan barang dan jasa publik dan memberikan perlindungan sosial, belum 

tentu perbedaan sumber daya yang dihabiskan. Misalnya, jika dukungan diberikan 

melalui keringanan pajak daripada pengeluaran langsung, rasio pengeluaran/PDB 

secara alami akan lebih rendah. Selain itu, penting untuk dicatat bahwa ukuran 

pengeluaran tidak mencerminkan efisiensi atau produktivitas pemerintah 

 

3.2.3. Korupsi 

World Bank dan IMF mendefinisikan korupsi sebagai define "the abuse of public 

office for private gains". Pada penelitian ini, variabel korupsi diukur dengan indeks 

presepsi korupsi yang dipublikasi oleh Transparency International. Indeks Persepsi 

Korupsi (CPI) adalah indeks yang memberi peringkat negara-negara berdasarkan 

tingkat korupsi sektor publik yang dirasakan, sebagaimana ditentukan oleh 

penilaian ahli dan survei opini. Skala yang digunakan adalah 0 – 100, semakin 

mendekati 100 mengartikan bahwa tingkat korupsi pada negara tersebut semakin 

rendah. Begitupula sebaliknya, semakin mendekati 0 mengartikan bahwa tingkat 

korupsi yang terjadi semakin tinggi. 

 

3.2.4. Transparansi Fiskal 

Transparansi fiskal adalah ketersediaan publik terhadap dokumen terkait anggaran, 

yang secara bersama-sama memberikan pandangan lengkap tentang bagaimana 

sumber daya publik telah ditingkatkan, direncanakan, dan dihabiskan selama tahun 

anggaran (International Budget Partnership, 2021). Open Budget Index (OBI) 

merupakan hasil survei didasarkan pada kuesioner dari 228 pertanyaan yang 

diselesaikan oleh para peneliti yang biasanya berbasis di negara yang disurvei. 

Hampir semua peneliti berasal dari organisasi masyarakat sipil (yang sebagian 

besar memiliki fokus yang signifikan pada masalah anggaran) atau lembaga 

akademik. Nilai OBI yang semakin mendekati 100 menunjukkan bahwa semakin 

tinggi transparansi fiskal di suatu negara, begitu pula sebaliknya semakin mendekati 

0 maka semakin rendah transparansi fiskal di negara tersebut. 
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3.2.5. E-Budgeting 

E-Budgeting merupakan upaya pemanfaatan teknologi dalam membentuk suatu 

sistem penyusunan anggaran yang mencakup aplikasi program komputer berbasis 

web untuk memfasilitasi proses penyusunan anggaran belanja (Khoirunnisak et al., 

2017). Pada penelitian ini, variabel e-budgeting diukur dengan menggunakan 

variabel dummy dimana bernilai 1 apabila negara tersebut telah menerapkan e-

budgeting dan 0 jika negara belum menerapkan e-budgeting. 

 

3.3 Metode Analisis 

Metode analisis yang dipakai ialah analisis regresi berganda, dengan pendekatan 

Ordinary Least Squares (OLS). Metode OLS digunakan untuk mencari nilai 

residual paling kecil. OLS yang dikenal sebagai metode Gaussian ialah landasan 

utama dalam teori ekonometrika. Metode OLS dibangun berdasarkan sepuluh 

asumsi, berikut adalah sepuluh asumsi tersebut. 

1. Korelasi antara variabel bebas dan variabel terikat adalah linier dalam 

paremeter. 

2. Nilai variabel bebas tidak acak atau tidak random. 

3. Rata-rata dari variabel gangguan ei adalah nol (0). 

4. Varian dari variabel gangguan ei adalah sama (heteroskedastisitas). 

5. Tidak ada serial hubungan antara gangguan ei atau gangguan ei tidak saling 

berhubungan dengan ei yang lain. 

6. Variabel gangguan ei berdistribusi normal. 

7. Kuantitas paramter harus lebih kecil dibanding kuantitas observasi (n) untuk 

diestimasi. 

8. Variabilitas dalam nilai variabel bebas. 

9. Model regresi tidak bias. 

10. Tidak terdapat multikolinieritas sempurna. 

Untuk menganalisis rasio utang publik yang dipengaruhi oleh rasio utang publik 

tahun sebelumnya, pengeluaran pemerintah, korupsi, transparansi fiskal dan e-

budgetingmaka dapat diformulasikan sebagai berikut: 

DEBT = f (DEBTt-1, TRANS, CORR, E-BUDG)………………………………….(1) 
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Dari formulasi (1), maka model OLS penelitian ini adalah sebagai berikut: 

DEBTi = 𝛽 0 + 𝛽1DEBTt-1i + 𝛽2EXPANDt-1i - 𝛽3CORRi – 𝛽4TRANSi – 𝛽5EBUDGi 

+ 𝜇I……………………………………………………………………..(2)  

dimana: 

DEBT         = Rasio Utang Publik (% PDB) 

DEBTt-1           = Rasio Utang Publik Tahun Sebelumnya (% PDB) 

EXPAND        = Pengeluaran Pemerintah (% PDB) 

CORR    = Korupsi (Indeks Presepsi Korupsi) 

TRANS        = Transparansi Fiskal (Open Budget Index) 

EBUDG        =  E-Budgeting (dummy, 0 = jika tidak ada, 1 = jika ada) 

𝑖  =  1, 2,...n, menunjukkan jumlah lintas individu (cross section) 

𝛽0  =  Konstanta atau Intercept 

𝛽1, 𝛽2, 𝛽3, 𝛽4 =  Koefisien Regresi 

𝜇𝑖𝑡  =  Error Term 

3.4 Prosedur Analisis Data 

3.4.1 Analisis Statistik Deskriptif 

Analisis statistik deskriptif memberikan suatu gambaran atau deskripsi suatu data 

yang dilihat dari nilai minimum, maksimum, dan rata-rata dari setiap variabel 

penelitian.  

 

3.4.2 Pengujian Asumsi Klasik 

3.5.4.1 Uji.Normalitas 

Uji normalitas digunakan guna melihat normal atau tidak data yang didistribusikan. 

Asumsi regresi klasik normalitas menggunakan asumsi distribusi probabilitas dari 

residual bernilai nol (0), tidak berkorelasi, dan memiliki varian yang konstan. Pada 

penulisan ini akan menggunakan grafik normal probability plot. Pada grafik 

probabilitas normal plot, nilai residual terdistribusi secara normal jika garis atau 

titik-titik yang menggambarkan daya sesungguhnya akan rapat ke garis 

diagonalnya. Pada metode ini juga dapat melihat hasil Jarque – Bera Test (J – B), 

jika nilai J-B tidak signifkan (kurang dari dua) maka data berdistribusi normal. 
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Selain itu juga, jika nilai probababilitas lebih besar (>) dari 5 % maka data 

terdistibusi normal. Begitupun sebaliknya apabila nilai probabilitas lebih kecil (<) 

sama dengan 5% maka data terdistribusi tidak normal. 

 

3.5.4.2 Deteksi Multikolinearitas 

Istilah Multikolinieritas pertama kali diciptakan oleh Rahner Frish. 

Multikolinieritas adalah hubungan linier antar variabel independen dalam 

mempengaruhi variabel dependen pada suatu regresi. Multikolinieritas terdiri dari 

dua jenis, yakni Perfect Multicollinearity (multikolinieritas sempurna) dan Imerfect 

Multicollinearity (multikolinieritas tidak sempurna). Konsekuensi adanya 

Multikolinieritas dalam suatu model menyebabkan: (1) Estimator masih Best, 

Linier, Unbiasted Estimator (BLUE), namun, estimator OLS memiliki kovarian 

yang besar. (2) Konfiden interval melebar. Hal ini mengakibatkan pada penerimaan 

Hipotesis Nol. (3) Akibat pada poin (2) maka t – ratio cenderung statistik tidak 

signifikan mempengaruhi varaibel bebas. Dan (4) Estimator OLS dan standart 

error – nya menjadi sensitif terhadap trasformasi data walaupun trasformasinya 

kecil.  

 

Terdapat beberapa upaya untuk mendeteksi adanya multikolinieritas dalam model, 

yakni sebagai berikut: (1) Nilai R2
 tinggi namun sedikit variabel bebas yang 

signifikan, (2) Hubungan parsial antar variabel bebas, (3) Regresi auxiliary, (4) 

Metode deteksi klien, dan (5) Varians Infaltion Factor dan Tolerance. Dalam 

penelitian ini digunakan Varians Infaltion Factor dan Tolerance. Berikut ialah 

rumus Varians Infaltion Factor (VIF):  

 

𝑉𝐼𝐹 =  
1

(1− 𝑅𝑖
2 )

 …………………………………………………………………...(3) 

 

Semakin tinggi nilai VIF maka diuga ada multikolinieritas dalam model. Berikut 

adalah ketentuan yang digunakan untuk menentukan tinggi rendahnya masalah 

multikolinieritas dalam suatu model.  

 

- Jika VIF > 10 menunjukkan kolineartitas tinggi.  

- Jika VIF 5 - 10 menunjukkan kolineartitas sedang. 

- Jika VIF 1 -< 5 menunjukkan kolineartitas rendah.  
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Untuk mengtasi masalah multikolinieritas dapat dilakukan melalui dua cara yakni 

tanpa perbaikan dan dengan perbaikan. Tanpa perbaikan dilakukan apabila 

kolinieritas tergolong rendah dan sedang. Dengan perbaikan dilakukan apabila 

kolinoeritas tinggi (> 10). Beberapa upaya yang dilakukan untuk mengatasi masalah 

multikolinieritas dengan perbaikan, yakni: (1) Mengguanaka data panel, (2) 

Menghilangkan bias variabel dan spesifikasi, dan (3) Trasformasi variabel.  

 

3.5.4.3 Uji.Heteroskedastisitas 

Heteroskedastisitas adalah varians residu tidak konstan. Heteroskedastisitas kerap 

terjadi pada data cross section, tetapi dapat pula terjadai pada data time series. 

Beberapa faktor yang menyebabkan adanya masalah heteroskedastisitas pada 

model antara lain proses belajar (the error – learning models) manusia, pilihan yang 

semakin banyak menyebabkan varians semakin tinggi maka kemungkinan besar 

akan terjadi heteroskedastisitas, dan kesalahan spesifikasi model.  

 

Apabila dalam model terjadi masalah heteroskedastisitas, maka konsekuensinya 

adalah: (1) Masih liniernya estimator metode OLS, (2) Tidak biasnya estimator 

metode OLS, dan (3) Varian tidak lagi minimum, hasil estimator tidak lagi Best 

Linier Unbiasted Estimator (BLUE) tetapi hanya Linier Unbiasted Estimator 

(LUE). Hal ini mengakibatkan pada uji – t akan cenderung menerima H0 dan pada 

uji F akan menunjukkan koefisien yang tidak signifikan.  

 

Guna mendeteksi permasalahan heteroskedastisitas dalam model bisa memakai 2 

tata cara, ialah prosedur informal serta prosedur resmi. Prosedur informal ialah 

prosedur yang sangat kilat serta bisa digunakan untuk menguji permasalahan 

heteroskedastisitas, lewat suatu grafik pola residual. Bila residual membentuk pola 

tidak tentu hingga tidak terjalin permasalahan heteroskedastisitas. Kebalikannya 

apabila residual menampilkan pola tertentu hingga hendak terjadai permasalahan 

heteroskedastisitas. Buat prosedur resmi digunakan metode- metode: (1) Park, (2) 

Glejser, (3) White, (4) Korelasi Spearman, (5) Gold Feld Quandt, serta (6) Breusch– 

Pagan. Riset ini hendak memakai prosedur White dalam program Eviews 10. Hasil 

yang butuh diperhatikan dari tata cara White merupakan niali F dari Obs*R– 
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Squared. Bila nilai Obs*R– Squared lebih kecil dari nilaiχ2– tabel hingga tidak 

terdapat heteroskedastisitas pada model. 

 

3.5.4.4 Uji Autokorelasi 

Autokorelasi merupakan hubungan antar varaibel gangguan yang satu dengan 

varaibel gangguang lainnya (Widarjono, 2018). Masalah autokorelasi kerap terjadi 

pada data deret waktu, tetapi data cross section mungkin juga masalah autokorelasi. 

Autokorelasi dibedakan menjadi dua yakni otokorelasi murni dan otokorelasi tidak 

murni. Autokorelasi murni terjadi meskipun model persamaan sudah terspesifikasi 

dengan benar sementara autokorelasi tidak murni terjadi karena adanya bias 

spesifikasi yang terjadi karena omitted variabel bias ataupun firs difference yang 

salah.  

 

Akibat dari adanya autokorelasi dalam model sama persis dengan konsekuensi 

adanya masalah heteroskedastisitas. Penyabab autokorelasi yakni: (1) Adanya 

kelambanan, (2) Adanya bias spesifikasi akibat ommited variabels, (3) Adanya bias 

spesifikasi karena bentuk fungsi yang tidak benar, (4) Adanya fenomena cobweb, 

(5) Adanya timelag, (6) Manipulasi data (smoothing, interpolasi, dan ekstrapolasi), 

(7) Adanya trasformasi data, dan (8) Nonstasioneritas.  

 

Untuk mendeteksi model apakah mengandung masalah autokorelasi dapat 

menggunakan uji Durbin Watson (DW) dan uji Breusch – Godfrey Test (BG) atau 

uji Langrange Multiplier (LM). Apabila menggunakan uji DW maka untuk 

menentukan daerah keputusan dilakukan dengan melihat d – test.  

 

d = 
∑ (�̂�𝑡− 

𝑡=𝑛
𝑡=2 �̂�𝑡− 1)²

∑ �̂�𝑡 
𝑡=𝑛
𝑡=1 ²

………………………………………………………………..(4) 

 

Penentuan daerah keputusan uji DW, dapat dilihat pada gambar dibawah ini.  

  

 

Gambar 11. Daerah Keputusan Uji Durbin Watson (DW) 
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Ketentuan keputusan: 

0 < d < dL Maka menolak H0 terdapat autokorelasi positif 

dL < d < dU Maka daerah keragu-raguan, tidak terdapat keputusan 

dU < d < 4 < dU Maka gagal Menolak H0, tidak terdapat autokorelasi 

positif/negatif 

4 - dU < d < 4 < dL Maka daerah keragu-raguan, tidak terdapat keputusan 

4 - dL < d < 4 Maka menolak H0 terdapat autokorelasi negatif 

  

Melalui uji LM, maka dapat diperoleh dua informasi. Pertama, bagian bawah yang 

memberi informasi persamaan uji LM yang didasarkan pada lag residual 2 yang 

didasarkan pada kriteria Akaike dan Schwarz. Kedua, nilai χ2 - hitung yang 

diperoleh dari informasi Obs*R – Squared yaitu jumlah observasi dikali dengan 

koefisien determinasi. Apabila nilai χ2 – hitung kurang dari χ2 – kritis maka H0 

ditolak (tidak ada masalah autokorelasi). Selain itu juga, ada tidaknya autokorelasi 

dapat dilihat pada nilai probabilitas Chi Squares. Apabila nilai Chi Squares lebih 

besar dari α = 5 % maka H0 ditolak. 

 

3.4.3 Pengujian Hipotesis 

Pengujian hipotesis dilakukan dengan menggunakan alat statistik Eviews 10. 

Dalam menguji hipotesis dilakukan untuk menyatakan hubungan antar variabel 

dependen, yaitu Y (rasio utang publik) dengan variabel independen, yaitu X (rasio 

utang publik tahun sebelumnya, pengeluaran pemerintah, korupsi, transparansi 

fiskal dan e-budgeting).  

 

3.4.3.1 Uji Signifikan Individu (Uji t) 

Untuk mengetahi signifikasi pengaruh variabel bebas secara individu terhadap 

variabel terikat dengan menganggap variabel bebas lainnya konstan maka uji yang 

dilakukan adalah uji t. Uji t untuk penelitian ini adalah: 

a. Uji t untuk variabel rasio utang publik tahun sebelumnya 

H0 : ßDEBTt-1 = 0, Tidak ada pengaruh positif antara rasio utang publik tahun 

sebelumnya dan utang publik  

Ha : ßDEBTt-1 > 0, Ada pengaruh positif antara rasio utang publik tahun 

sebelumnya dan utang public 
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b. Uji t untuk variabel pengeluaran pemerintah 

H0 : ßEXPAND = 0, Tidak ada pengaruh negatif antara pengeluaran pemerintah 

dan rasio utang publik 

Ha : ßEXPAND < 0, Ada pengaruh negatif antara pengeluarn pemerintah dan rasio 

utang publik 

c. Uji t untuk variabel korupsi 

H0 : ßCORR = 0, Tidak ada pengaruh negatif antara korupsi dan rasio utang 

publik 

Ha : ßCORR < 0, Ada pengaruh negatif antara korupsi dan rasio utang publik 

d. Uji t untuk variabel transparansi fiskal 

H0 : ßTRANS = 0, Tidak ada pengaruh negatif antara transparansi fiskal dan rasio 

utang publik  

Ha : ßTRANS < 0, Ada pengaruh negatif antara antara transparansi fiskal dan utang 

publik 

e. Uji t untuk variabel e-budgeting 

H0 : ßEBUDG = 0, Tidak ada pengaruh positif antara e-budgeting dan rasio utang 

publik  

Ha : ßEBUDG < 0, Ada pengaruh negatif antara e-budgeting dan rasio utang 

publik 

 

Pada tingkat signifikansi 5 %, maka kriteria untuk pengujian yang dilakukan adalah 

sebagai berikut: 

a. Jika t – hitung lebih besar (>) dari t – tabel maka H0 ditolak 

b. Jika t – hitung lebih kecil (<) dari t – tabel maka H0 diterima 

 

Nilai t – hitung dapat diketahui melalui hasil regresi Eviews, apabila dihitung secara 

manual dapat menggunakan formula: 

 

t  = 
�̅�− 𝜇

 𝑆 /√𝑛
 ………………………………………………………………….(5) 

 

Keterangan: 

t  = Nilai t - hitung 

�̅�   = Rata-rata sampel 
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μ  = Rata-rata populasi 

S  = Standard deviasi sampel 

n   = Banyak sampel 

 

3.4.3.2 Uji Signifikan Simultan (Uji F) 

Uji F digunakanun guna mengenali apakah variabel independen yang dipakai 

secara simultan/serempak berpengaruh terhadap variabel dependen. Uji - F yang 

digunakan dalam penelitian adalah: 

• H0 : ßTRANS = ßCORR = ßVA = ßEBUDG = 0, Secara bersama-sama variabel 

independen (transparansi fiskal, korupsi, voice and accountability, dan e-

budgeting) tidak berpengaruh terhadap variabel dependen (utang publik). 

• Ha : ßTRANS ≠ ßCORR ≠ ßVA ≠ ßEBUDG ≠ 0, Secara bersama-sama variabel 

independen (transparansi fiskal, korupsi, voice and accountability, dan e-

budgeting) berpengaruh terhadap variabel dependen (utang publik). 

 

Pada tingkat signifikansi 5 % dengan pengujian yang dilakukan, maka kriterianya 

adalah sebagai berikut: 

a. Apabila F – hitung lebih kecil (<) dibandingkan F tabel maka H0 diterima 

dan Ha ditolak, artinya secara simultan variabel bebas tidak mempengaruhi 

variabel terikat secara signifikan. 

b. Apabila F – hitung lebih besar (>) dibandingkan F tabel maka H0 ditolak 

dan Ha diterima, artinya secara simultan variabel bebas mempengaruhi 

variabel terikat secara signifikan. 

 

Berikut adalah formulasi dari Nilai F – hitung. 

F – hitung  = 
𝑅2 (𝐾−1)

(1− 𝑅2 )/(𝑛−𝑘)
 …………………………………………(6) 

Keterangan: 

F  = Nilai F - hitung 

R2  = R – squared 

K   = Jumlah parameter yang diestimasi termasuk konstanta 

N  = Jumlah observasi 
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3.5.6 Koefisien Determinasi (R2) 

Koefisien determinasi (R2) digunakan guna mengukur kebenaran model analisis 

regresi. Jika nilai R2 mendekati satu dapat dikatakan terdapat korelasi yang kuat 

antar variabel bebas dan variabel terikat dan model tersebut dibenarkan. Sedangkan 

menurut Widarjono (2018) guna mengukur persentase total variasi terikat yang 

dijelaskan oleh garis regresi maka digunakan konsep digunakan R2. Kelemahan dari 

pengukuran R2 adalah tidak memperhitungkan derajat bebas, untuk itu digunakan 

Adjusted R2. Rumus untuk Adjusted R2 adalah sebagai berikut: 

Adjusted R2  = 1 – (1 – R2) (
(𝑛−1)

𝑛−𝑘
)……………………………………(7) 

Keterangan: 

R2  = Koefisien determinasi 

k  = Jumlah variabel bebas 

n  = Jumlah sampel  



 

 

 

 

 

 

V. KESIMPULAN DAN SARAN 

 

 

 

 

5.1 Kesimpulan 

Penelitian ini bertujuan untuk memperoleh informasi terkait pengaruh rasio utang 

publik tahun sebelumnya, pengeluaran pemerintah, korupsi, transparansi fiskal dan 

e-budgetingterhadap rasio utang publik di negara berpendapatan menengah tahun 

2021. Sampel penelitian ini adalah 55 negara berpendapatan menengah dengan 

periode observasi tahun 2021. Berdasarkan pengujian dan analisis data yang telah 

dilakukan, maka diperoleh kesimpulan sebagai berikut: 

1. Hasil estimasi regresi dan uji signifikansi koefisien variabel secara parsial 

menunjukkan bahwa rasio utang publik tahun sebelumnya berpengaruh positif 

signifikan publik di 55 negara berpendapatan menengah tahun 2021, dimana 

peningkatan utang pada tahun sebelumnya menciptakan bunga dan pinjaman 

baru sehingga pemerintah cenderung berutang kembali untuk menutupi atau 

membayar utang beserta bunga pada utang sebelumnya. 

2. Hasil estimasi regresi dan uji signifikansi koefisien variabel secara parsial 

menunjukkan bahwa pengeluaran pemerintah berpengaruh positif tidak 

signifikan publik di 55 negara berpendapatan menengah tahun 2021. 

Pengeluaran pemerintah yang tidak produktif dapat menyebabkan kebijakan 

fiskal ekspansif semakin memperdalam pelemahan ekonomi yang terjadi, 

pandemi COVID-19 yang belum usai menyebabkan pengaruh pengeluaran 

pemerintah memerlukan waktu untuk sejalan dengan harapan kebijakan yang 

dapat merangsang kembali proukdtivitas dan konsumsi masyarakat. 

3. Hasil estimasi regresi dan uji signifikansi koefisien variabel secara parsial 

menunjukkan bahwa korupsi berpengaruh positif signifikan publik di 55 negara 

berpendapatan menengah tahun 2021. Tingginya tingkat kepercayaan publik 
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terhadap pemerintah yang tanpa diiringi dengan pengawasan terkait situasi 

aktual, birokrasi dan adminstari yang kompleks, perbedaan terkait budaya 

pemberian “hadiah”, dan respon alami atas keterbatasan dan kelambanan 

merupakan faktor yang mendorong tingkat korupsi yang rendah dapat 

meningkatkan rasio utang publik di 55 negara berpendapatan menengah tahun 

2021. 

4. Hasil estimasi regresi dan uji signifikansi koefisien variabel secara parsial 

menunjukkan bahwa transparansi fiskal memiliki pengaruh negatif signifikan 

terhadap rasio utang publik. Ketersediaan dokumen (transparansi fiskal) dapat 

meningkatkan kepercayaan baik bagi negara pemberi pinjaman maupun 

investor, adanya transparansi fiskal dapat meningkatkan kepercayaan publik 

dan pertanggung jawaban pemerintahan dalam pelaksanaan kebijakan yang 

dicanangkan. 

5. Hasil estimasi regresi dan uji signifikansi koefisien variabel secara parsial 

menunjukkan bahwa e-budgeting memiliki pengaruh positif tidak signifikan 

terhadap rasio utang publik. Hambatan terkait ketersediaan sarana dan 

prasarana mendukung, kemampuan SDM, konflik antar lembaga terkait fungsi 

e-budgeting, dan sistem e-budgeting sistem e-budgeting yang belum terencana 

secara matang menyebabkan eksistensi e-budgeting di 55 negara berpendapatan 

menengah tahun 2021 masih cenderung minim, sedangkan biaya yang 

dikeluarkan untuk penyediaan, pengembangan, dan pengamanan sistem e-

budgeting terus berlangsung. 

6. Hasil perhitungan uji koefisien regresi secara simultan menunjukkan bahwa 

variabel-variabel bebas yaitu rasio utang publik tahun sebelumnya, pengeluaran 

pemerintah, korupsi, transparansi fiskal dan e-budgeting secara bersama-sama 

berpengaruh signifikan terhadap rasio utang publik di 55 negara berpendapatan 

menengah tahun 2021. 
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5.2 Saran 

Dengan adanya penelitian ini, diharapkan dapat mendorong adanya penelitian-

penelitian terkait yang lebih baik. Adapun beberapa hal yang perlu diperhatikan 

adalah sebagai berikut. 

1. Pemerintah sebaiknya melakukan pengembangan dalam instrumen utang 

sehingga mendapatkan fleksibilitas dalam memilih berbagai instrumen yang 

lebih sesuai untuk meminimalisir resiko gagal bayar utang, dengan 

meningkatkan koordinasi dengan otoritas moneter, pasar modal, dan berbagai 

pihak untuk meningkatkan efisiensi pengelolaan pinjaman. Di sisi lain, 

pinjaman luar negeri dapat digunakan untuk membiayai kebutuhan prioritas 

dengan kondisi yang wajar dan alokasi pinjaman di sektor ekonomi produktif 

sehingga diharapkan dapat menurunkan rasio utang publik dengan 

meningkatkan PDB. 

2. Pengeluaran pemerintah belum dapat secara signifikan menunjukkan pengaruh 

terhadap rasio utang publik sehingga perlu adanya penelitian dengan periode 

waktu lebih panjang dengan mempertimbangkan krisis-krisis ekonomi global 

sebagai salah satu variabel yang mempengaruhi sehingga dapat diketahui 

bagaimana dampak pola pengeluaran pemerintah yang dilakukan negara-negara 

berpendapatan menengah pada masa krisis ekonomi global. 

3. Peningkatan pengawasan yang ketat baik dari lembaga terkait maupun 

masyarakat, penegakkan hukum yang tajam, penyederhaanaan dalam sistem 

birokrasi, dan perubahan budaya untuk tidak menormalisasi tindakan korupsi 

perlu dibenahi dan dilaksanakan baik dalam tingkatan pemerintahan, swasta, 

dan masyarakat.  

4. Ketersediaan dokumen terkait anggaran dapat memberikan informasi posisi 

fiskal kepada pemerintah yang dapat dimanfaatkan melalui penyusunan 

rancangan alokasi anggaran untuk menciptakan alokasi anggaran yang lebih 

efisien dan evaluasi kebijakan sehingga pemerintah dapat mengetahui kendala 

yang dihadapi serta kekurangan dalam pelaksanaan kebijakan tersebut. Disisi 

lain, ketersediaan dokumen anggaran yang transparan dapat digunakan menjadi 

salah satu daya tarik kepada investor untuk menanamkan modal sehingga 

diharapkan dapat mendorong PDB dan mengurangi rasio utang publik. 
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5. Fungsi sistem e-budgeting yang dicanangkan pada negara berpendapatan 

menengah belum dapat digambarkan secara signifikan pada jangka waktu satu 

tahun berjalan, sehingga diharapkan pada penelitian yang akan datang dapat 

menggunakan metode komparasi bagaimana rasio utang publik sebelum 

menggunakan sistem e-budgeting dan setelah menggunakan sistem e-budgeting 

6. Penelitian selanjutnya diharapkan dapat menunjukkan perbedaan faktor-faktor 

yang mempengaruhi rasio utang publik di negara maju dan negara berkembang 

pada masa krisis ekonomi global terutama terkait transparansi fiskal dan fungsi 

penerapan sistem e-government dan e-budgeting.
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