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ABSTRAK

ANALISIS PERTUMBUHAN EKONOMI DAN UTANG LUAR NEGERI
KELOMPOK NEGARA MIDDLE INCOME DI ASEAN

Adinda Putri®, Hasdi Aimon?

Jurusan lImu Ekonomi Fakultas Ekonomi dan Bisnis Universitas Negeri
Padang

JI. Prof. Dr. Hamka Air Tawar Padang

Penelitian ini bertujuan untuk menjelaskan faktor-faktor yang mempengaruhi
pertumbuhan ekonomi dan utang luar negeri beserta determinannya, Yaitu
keterbukaan perdagangan, jumlah uang beredar, ekspor, suku bunga, dan nilai
tukar. Penelitian ini menggunakan data panel yang bersumber dari World Bank dan
Fred Economic Data, yang terdiri dari time series selama 14 tahun (tahun 2010-
2023) dan cross section sebanyak lima negara middle income di ASEAN
(Indonesia, Malaysia, Thailand, Filipina, dan Vietnam). Penelitian menerapkan
pendekatan persamaan simultan dengan hasil uji identifikasi metode Two Stage
Least Square (TSLS). Hasil penelitian ini dikelompokkan menjadi dua kategori.
Pertama, pada persamaan pertumbuhan ekonomi ditemukan bahwa keterbukaan
perdagangan dan jumlah uang beredar berpengaruh positif dan signifikan.
Kemudian, ekspor berpengaruh negatif dan signifikan. Kedua, pada persamaan
utang luar negeri ditemukan bahwa pertumbuhan ekonomi, ekspor, dan suku bunga
berpengaruh positif dan signifkan. Kemudian, nilai tukar berpengaruh negatif dan
tidak signifikan terhadap utang luar negeri. Berdasarkan hasil penelitian dan
pembahasan yang telah dilakukan, maka disarankan kepada pemerintah kelompok
negara middle income di ASEAN untuk memperkuat pertumbuhan ekonomi dan
pada saat yang sama mengurangi ketergantungan pada utang luar negeri untuk
menciptakan ekonomi yang lebih berkelanjutan dan mandiri.

Kata Kunci : Eskpor, Jumlah Uang Beredar, Keterbukaan Perdagangan, Nilai
Tukar, Pertumbuhan Ekonomi, Suku Bunga, Utang Luar Negeri.
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BAB |
PENDAHULUAN

A. Latar Belakang Masalah

Salah satu indikator penelitian kinerja perekonomian suatu negara atau wilayah
adalah pertumbuhan ekonomi karena mewakili dampak kegiatan ekonomi terhadap
peningkatan pendapatan masyarakat selama periode waktu tertentu. Pertumbuhan
ekonomi berkaitan dengan proses peningkatan produksi barang dan jasa dalam
kegiatan perekonomian suatu masyarakat (Saparuddin, 2015). Pertumbuhan
ekonomi juga dapat diartikan sebagai proses peningkatan kapasitas produktif suatu
perekonomian yang tercermin dalam peningkatan pendapatan nasional. Suatu
perekonomian dikatakan tumbuh apabila tingkat imbalan riil atas penggunaan
faktor produksi pada tahun tertentu lebih besar dibandingkan pada tahun
sebelumnya (Daniel, 2018).

Pertumbuhan ekonomi mengukur derajat perkembangan perekonomian dari
suatu periode ke periode berikutnya, yang tercermin dari peningkatan kemampuan
suatu negara dalam memproduksi barang dan jasa (Theodoris, 2017). Salah satu
indikator keadaan perekonomian suatu negara adalah produk domestik bruto (PDB)
yang mempunyai peranan penting dalam menganalisis permasalahan
makroekonomi sebagai dasar pengambilan kebijakan. Penggunaan produk
domestik bruto menyangkut penentuan tingkat pertumbuhan ekonomi dan struktur
ekonomi. Setiap negara selalu mengupayakan pertumbuhan ekonomi dan

memperbaiki struktur perekonomiannya (Rahman, 2015).



Ketika perekonomian suatu negara berubah menuju keadaan yang lebih baik
dalam kurun waktu tertentu, maka keberhasilan suatu negara dalam meningkatkan
kesejahteraan warganya diukur dari tingkat pertumbuhan ekonomi yang dicapai.
Tinggi rendahnya tingkat pertumbuhan ekonomi suatu negara menunjukkan tingkat
perubahan kesejahteraan ekonomi masyarakatnya (Novela & Aimon, 2019).

Pertumbuhan ekonomi dapat mempengaruhi utang luar negeri karena
pertumbuhan ekonomi yang stabil cenderung menarik minat investor asing untuk
menyalurkan dana ke negara tersebut. Hal ini dapat meningkatkan jumlah utang
luar negeri yang diterima. Namun dalam jangka panjang, negara harus membayar
cicilan dan bunga utang luar negeri yang terus meningkat. Lebih lanjut, akumulasi
utang luar negeri beserta bunganya akan dibayar secara angsuran tahunan melalui
APBN, sehingga hanya sebagian kecil APBN yang digunakan untuk pembangunan
(Cahyaningrumet al., 2022).

Alasan terkait pentingnya melakukan kajian mengenai pertumbuhan ekonomi
dan utang luar negeri pada kelompok negara middle income di ASEAN, diantaranya
adalah pertumbuhan ekonomi merupakan indikator utama kesejahteraan ekonomi
suatu negara, sehingga kajian ini akan menyelidiki bagaimana faktor-faktor
tertentu, seperti pertumbuhan ekonomi yang diyakini berkontribusi terhadap utang
luar negeri pada negara-negara middle income di ASEAN, selanjutnya studi ini akan
memberikan pemahaman mendalam tentang bagaimana pertumbuhan ekonomi
mempengaruhi utang luar negeri negara-negara middle income di ASEAN.
Pertumbuhan ekonomi dapat memiliki dampak yang signifikan terhadap tingkat

utang luar negeri, keterbukaan perdagangan dan jumlah uang beredar. Memahami



pengaruh pertumbuhan ekonomi ini dapat membantu negara-negara middle income
di ASEAN dalam merencanakan kebijakan fiskal dan moneter yang lebih efektif.

Investigasi lanjut mengenai keterkaitan pertumbuhan ekonomi dan utang luar
negeri akan membantu dalam merancang kebijakan yang mendukung pertumbuhan
yang berkelanjutan dan inklusif. Selain itu, tujuan dari kajian ini yang berfokus
pada kelompok negara middle income di ASEAN adalah untuk memberikan
wawasan yang spesifik terhadap dinamika ekonomi di wilayah ini. Perbedaan
konteks ekonomi, kebijakan, dan tantangan khusus dalam kelompok ini membuat
penelitian ini relevan untuk menyusun rekomendasi kebijakan yang lebih terarah
dan efektif. Lebih lanjut, kajian ini diharapkan dapat memberikan kontribusi
penting terhadap literatur ekonomi regional dan global terkait pertumbuhan
ekonomi dan utang luar negeri. Temuan-temuan dari penelitian ini juga dapat
membantu pemerintah dan lembaga internasional dalam merumuskan kebijakan
ekonomi yang lebih baik, yang mampu meningkatkan kesejahteraan masyarakat.
Dengan demikian, penelitian ini tidak hanya memberikan pemahaman yang lebih
baik tentang hubungan antara pertumbuhan ekonomi dan utang luar negeri di
ASEAN, tetapi juga memiliki potensi untuk memiliki dampak nyata dalam
mendukung pembangunan ekonomi yang berkelanjutan di wilayah tersebut.

Untuk mengetahui data pertumbuhan ekonomi dan utang luar negeri pada
Negara middle income di ASEAN pada tahun 2019 sampai dengan 2023 dapat

dilihat pada gambar berikut:



Grafik 1.1: Pertumbuhan Ekonomi (%) pada Negara Middle Income
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Sumber: World Bank, 2023.

Grafik.1.2: Utang Luar Negeri (%) Negara Middle Income
ASEAN.
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Sumber: Fred Economic, 2023.

Grafik 1.1 dan Grafik 1.2 memperlihatkan kondisi pertumbuhan ekonomi dan
utang luar negeri negara middle income di ASEAN. Grafik 1.1 memaparkan

pertumbuhan ekonomi negara middle income di ASEAN yang mana cenderung



mengalami fluktuasi yang artinya mengalami peningkatan dan penurunan yang
tidak menentu setiap tahunnya. Disini dapat kita simpulkan bahwa fenomena yang
terjadi yaitu pada tahun 2022 pada negara middle income di ASEAN. Fenomena
yang dimaksud adalah bahwa peningkatan rata-rata pertumbuhan ekonomi justru
mengakibatkan rata-rata utang luar negeri juga mengalami peningkatan, hal ini
tidak sejalan dengan penelitian yang dilakukan oleh (Khair et al., 2016) yang
menyatakan bahwa pengaruh antara pertumbuhan ekonomi dengan utang luar
negeri adalah positif, yang artinya bahwa jika terjadi peningkatan terhadap

pertumbuhan ekonomi maka utang luar negeri dengan sendirinya akan menurun.

Kajian mengenai pertumbuhan ekonomi juga telah dilakukan oleh berbagai
peneliti terdahulu. Berdasarkan kajian dari sejumlah penelitian relevan selama ini
bahwa terdapat beberapa determinan yang mempengaruhi fluktuasi pertumbuhan
ekonomi, keterbukaan perdagangan (Lantemona et al., 2021), jumlah uang beredar
(Putri, 2022) dan ekspor (Mahendra, 2019). Selanjutnya, kondisi fenomena fakta
untuk fluktuasi pertumbuhan ekonomi beserta determinan yang mempengaruhinya

pada kelompok negara middle income di ASEAN dapat dilihat pada Tabel 1.1.

Tabel 1.1 Pertumbuhan Ekonomi, Keterbukaan Perdagangan, Jumlah Uang
Beredar dan Ekspor Negara Middle Income ASEAN.

Pertumbuhan | Keterbukaan Jumlah Uang Ekspor
Ekonomi Perdagangan Beredar P
Negara | Tahun % % GDP % GDP % GDP
Y1 X1 X2 X3
201G 5.02 37.63 38.76 18.5G
2020 -2.07 32.G7 44,72 17.33
Indonesia
2021 3.70 40.20 46.36 21.41
2022 2.36 34.71 43.54 24.4G




2023 2.08 33.37 46.70 25.G0

201G 4.41 123.03 122.G1 65.28

2020 -5.46 116.7G 137.0G 61.58

Malaysia | 2021 3.30 134.02 132.53 70.62
2022 2.01 116.04 11G.17 76.G5

2023 1.81 112.33 123.GG 75.24

201G 2.11 10G.6G 123.40 5G.52

2020 -6.07 G7.80 146.5G 51.4G

Thailand | 2021 1.4G 117.24 148.84 58.64
2022 0.37 110.78 143.8G 65.78

2023 0.17 108.65 154.G8 58.05

201G 6.12 68.84 76.60 28.38

2020 -G.52 58.17 G0.4G 25.20

Filipina | 2021 5.71 63.48 G0.37 25.75

2022 7.58 72.43 85.86 28.3G

2023 5.55 67.40 82.55 27.33

201G 7.36 164.70 12G.15 85.16

2020 2.87 163.25 140.60 84.38

Vietnam | 2021 2.55 186.68 146.16 G3.25
2022 8.12 183.7G 137.2G G3.GG

2023 5.05 177.23 150.04 G0.G2

Sumber: Fred Economic Data dan World Bank, 2023

Berdasarkan informasi pada Tabel 1.1 diketahui bahwa determinan pertama
yaitu keterbukaan perdagangan, kondisi yang terjadi dari tahun 2019 hingga 2023
sejalan dengan penelitian yang dilakukan oleh (Widyawati, 2017; Maulidiyah,
2018; Rahmi & Bagio, 2019; dan Budiyanti, 2019) menunjukkan hasil bahwa,
terdapat hubungan positif antara keterbukaan perdagangan dengan pertumbuhan
ekonomi menggunakan model data panel. Sedangkan penelitian (Herawati, 2016)
menunjukkan bahwa tingkat keterbukaan perdagangan berpengaruh positif dan
signifikan memengaruhi pertumbuhan ekonomi dalam jangka panjang, sedangkan

dalam jangka pendek tidak signifikan mempengaruhi pertumbuhan ekonomi.



Berdasarkan hasil dari berbagai penelitian tersebut, maka masih terdapat hubungan

yang ambigu antara keterbukaan perdagangan terhadap pertumbuhan ekonomi.

Kedua yaitu jumlah uang beredar, jumlah uang beredar pada pertumbuhan
ekonomi menyatakan bahwa banyaknya jumlah uang beredar menandakan
pertumbuhan ekonomi suatu negara sedang meningkat, sedangkan fenomena yang
terjadi adalah pada Negara Indonesia pada tahun 2020 dan 2023 peningkatan
jumlah uang beredar justru mengakibatkan pertumbuhan ekonomi menurun,
Negara Malaysia pada tahun 2020 dan 2023 peningkatan jumlah uang beredar
mengakibatkan penurunan terhadap pertumbuhan ekonomi sama halnya dengan
Negara Thailand pada tahun 2020 dan 2023 bahwa peningkatan jumlah uang
beredar justru mengakibatkan pertumbuhan ekonomi mengalami penurunan,
sedangkan pada Negara Filipina dari tahun 2020 hingga 2022 penurunan jumlah
uang beredar justru mengakibatkan pertumbuhan ekonomi meningkat dan pada
Negara Vietnam pada tahun 2020 hingga 2023 peningkatan dan penurunan jumlah
uang beredar tidak berhubungan positif dengan pertumbuhan ekonomi, artinya pada
saat jumlah uang beredar megalami peningkatan, maka pertumbuhan ekonomi akan

mengalami penurunan begitu juga sebaliknya.

Ketiga yaitu ekspor, fenomena yang terjadi adalah pada Negara Indonesia pada
tahun 2022 dan 2023, Negara Malaysia pada tahun 2022, Negara Thailand tahun
2022, Filipina pada tahun 2022 dan Negara Vietnam pada tahun 2021 bahwa
peningkatan ekspor justru mengakibatkan penurunan terhadap pertumbuhan
ekonomi hal ini tidak sejalan dengan penelitian yang dilakukan oleh (Febriyanti,

2019) yang menjelaskan bahwa dari segi teoritis variabel bebas seperti ekspor



berpengaruh positif secara simultan terhadap Produk Domestik Bruto Indonesia,
yang artinya adalah jika ekspor menurun maka pertumbuhan ekonomi dengan

sendirinya juga menurun.

Kajian mengenai utang luar negeri telah dilakukan oleh berbagai peneliti
terdahulu diantaranya (Farida & Yuliana 2022; Fortuna et al., 2021; Nugraha et al.,
2021). Berdasarkan kajian dari sejumlah penelitian relevan selama ini bahwa
terdapat beberapa determinan yang mempengaruhi fluktuasi utang luar negeri,
diantaranya adalah pertumbuhan ekonomi (Indayani & Hartono 2020; Salim et al.,
2021; Simanungkalit, 2020), nilai tukar rill diantaranya (Severus, 2020; Tiludak,
2020), suku bunga diantaranya (Afandi, 2022; Qadri et al., 2022) dan ekspor
diantaranya (Hodijah & Angelina, 2021; Setiawan et al., 2020). Selanjutnya,
kondisi fenomena fakta untuk fluktuasi utang luar negeri beserta determinan yang
mempengaruhinya pada kelompok negara middle income di ASEAN dapat dilihat

pada Tabel 1.2.

Tabel 1.2 Utang Luar Negeri, Pertumbuhan Ekonomi, Ekspor, Suku Bunga,
Nilai Tukar Rill Negara Middle Income di ASEAN

Utang Lugr Pertumbuhgn Ekspor Suku Nilai .

Negeri Ekonomi Bunga | Tukar Rill

Negara | Tahun % % %GDP | % Indeks
Y2 Y1 X3 X4 X5

2019 12.60 5.02 18.59 3.68 102.97

2020 15.28 -2.07 17.33 4.04 98.95
Indonesia | 2021 15.61 3.70 21.41 5.26 99.56
2022 16.68 2.36 24.49 5.31 98.56

2023 17.75 2.08 25.90 4.29 101.16

2019 18.66 4.41 65.28 1.89 103.39

Malaysia | 2020 22.15 -5.46 61.58 1.99 99.49
2021 21.67 3.30 70.62 1.88 98.16




2022 22.30 2.01 76.95 1.96 98.49
2023 22.92 1.81 75.24 2.67 93.20
2019 5.92 2.1 59.52 2.67 104.85
2020 6.23 -6.07 51.49 2.67 100.09
Thailand | 2021 6.55 1.49 58.64 2.65 95.73
2022 6.86 0.37 65.78 2.63 91.31
2023 7.18 0.17 58.05 2.91 93.55
2019 14.84 6.12 28.38 3.01 96.91
2020 19.99 -9.52 25.20 3 101.01
Filipina | 2021 15.67 5.71 25.75 3.35 99.45
2022 15.52 7.58 28.39 3.29 99.62
2023 15.37 5.55 27.33 3.23 102.88
2019 1.27 7.36 85.16 2.73 102.81
2020 1.00 2.87 84.38 3.53 97.21
Vietnam | 2021 0.84 2.55 93.25 4.44 98.71
2022 0.70 8.12 93.99 4.20 107.55
2023 0.56 5.05 90.92 4.54 99.42

Sumber: Fred Economic Data dan World Bank.

Berdasarkan informasi pada Tabel 1.2 diketahui bahwa determinan pertama
yaitu pertumbuhan ekonomi, fenomena yang terjadi adalah pada Negara Indonesia
pada tahun 2021, Negara Thailand pada tahun 2021, Filipina 2023 dan Vietnam
2020 dan 2021 bahwa peningkatan pertumbuhan ekonomi justru mengakibatkan
utang luar negeri juga mengalami peningkatan yang dapat dilihat pada Grafik 1.2.
Hal ini tidak sejalan dengan penelitian yang dilakukan oleh (Khairet al., 2016) yang
menyatakan bahwa pengaruh antara pertumbuhan ekonomi dengan utang luar
negeri adalah positif, penelitian ini menyimpulkan bahwa jika terjadi peningkatan
terhadap pertumbuhan ekonomi maka utang luar negeri dengan sendirinya akan

menurun.

Kedua yaitu ekspor, fenomena yang terjadi adalah pada Negara Indonesia pada

tahun 2021 hingga 2023, Negara Malaysia pada tahun 2022, Negara Thailand pada
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tahun 2021 dan 2022, Negara Filipina 2023 dan Vietnam 2020 dan 2023 bahwa
ekspor mengalami peningkatan justru mengakibatkan utang luar negeri juga
mengalami peningkatan, berbeda dengan penelitian yang dilakukan oleh (Kose et
al., 2019) yang berpendapat bahwa pertumbuhan ekspor yang kuat dapat membantu
mengurangi risiko utang luar negeri, terutama jika disertai dengan kebijakan fiskal

yang berhati-hati dan reformasi struktural yang mendukung pertumbuhan ekonomi.

Ketiga suku bunga, suku bunga dalam konteks utang luar negeri jika terjadi
peningkatan terhadap suku bunga maka setiap negara cenderung mengurangi utang
luar negeri karena terjadi peningkatan beban bunga yang akan dibayarkan,
sedangkan fenomena yang terjadi adalah pada Negara Indonesia pada tahun 2020,
2022 dan 2023, Negara Malaysia pada tahun 2020, 2022 dan 2023, Negara Thailand
pada tahun 2023 dan negara Filipina pada tahun 2020 yang mana mengalami
peningkatan tingkat suku bunga justru mengakibatkan utang luar negeri juga

mengalami peningkatan.

Keempat yaitu nilai tukar rill, fenomena yang terjadi adalah pada Negara
Indonesia tahun 2020 dan 2022, Negara Malaysia pada tahun 2020 dan 2023 dan
Negara Thailand pada tahun 2020 hingga 2022 bahwa depresiasi nilai tukar rill
justru mengakibatkan peningkatan terhadap utang luar negeri, hal ini berbeda
dengan penelitian yang dilakukan oleh (Rahman & Gemilang, 2017) bahwa nilai
tukar rill berpengaruh positif dan signifikan terhadap utang luar negeri yang mana
artinya adalah apresiasi nilai tukar rill akan mengakibatkan peningkatan terhadap

utang luar negeri.
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Pertumbuhan ekonomi dan utang luar negeri perlu dikaji lebih lanjut, dengan
mengikut sertakan variabel makroekonomi yang menjadi determinan masing-
masing variabel. Sehingga dapat dianalisis secara menyeluruh keterkaitannya
antara variabel pertumbuhan ekonomi dan utang luar negeri serta besarnya

pengaruh determinan masing-masing variabel.

B. Rumusan Masalah
Berdasarakan uraian dari latar belakang, maka rumusan masalah yang diajukan
dalam penelitian ini adalah:

1. Bagaimana pengaruh keterbukaan perdagangan, jumlah uang beredar dan
ekspor terhadap pertumbuhan ekonomi di negara ASEAN kelompok middle
income countries?

2. Bagaimana pengaruh pertumbuhan ekonomi, ekspor, suku bunga dan nilai
tukar rill terhadap utang luar negeri di ASEAN kelompok middle income

countries?

C. Tujuan Penelitian
Tujuan dari penelitian ini adalah untuk melihat dan menganalisis:

1. Pengaruh keterbukaan perdagangan, jumlah uang beredar dan ekspor
terhadap pertumbuhan ekonomi di negara ASEAN kelompok middle income
countries.

2. Pengaruh pertumbuhan ekonomi, ekspor, tingkat suku bunga, dan nilai tukar
rill terhadap utang luar negeri di negara ASEAN kelompok middle income

countries.
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D. Manfaat Penelitian
Berdasarkan rumusan masalah dan tujuan penelitian yang telah dikemukakan

sebelumnya, maka manfaat dari penelitian ini adalah:

1. Penelitian ini dijadikan salah satu syarat untuk memenuhi gelar Serjana
Ekonomi (S1) pada Departemen llmu Ekonomi, Fakultas Ekonomi dan
Bisnis, Universitas Negeri Padang serta menambah wawasan penulis dalam
pembuatan karya ilmiah.

2. Penelitian ini dapat dijadikan bahan pertimbangan dalam membantu
pemerintah atau institusi terkait untuk menjalankan dan membentuk
kebijakan.

3. Penelitian ini dapat dijadikan salah satu pedoman dan referensi bagi
penelitian selanjutnya dalam menambah, memperbaiki, dan membandingkan

dengan topik penelitian yang sama untuk mendapatkan hasil yang terbaik.



BAB V

KESIMPULAN DAN SARAN
A. KESIMPULAN

Berdasarkan hasil penelitian dan pembahasan tentang analisis
pertumbuhan ekonomi dan utang luar negeri pada negara middle income di
ASEAN maka dapat disimpulkan:

Pada persamaan 1 (Pertumbuhan Ekonomi) dapat dijelaskan bahwa
keterbukaan perdagangan berpengaruh positif dan signifikan terhadap
pertumbuhan ekonomi, jumlah uang beredar berpengaruh positif dan
signifikan terhadap pertumbuhan ekonomi dan ekspor berpengaruh negatif
dan signifikan terhadap pertumbuhan ekonomi.

Pada persamaan 2 (Utang Luar Negeri) dapat dijelaskan bahwa
pertumbuhan ekonomi berpengaruh positif dan signifikan terhadap utang
luar negeri, ekspor berpengaruh positif dan signifikan terhadap utang luar
negeri, suku bunga berpengaruh positif dan signifikan terhadap utang luar
negeri. Selanjutnya nilai tukar rill berpengaruh negatif dan tidak signifikan

terhadap utang luar negeri.

B. SARAN
1. Berdasarkan hasil penelitian ini, pemerintah diharapkan dapat terus
bekerja sama dengan baik untuk mencapai tujuan pertumbuhan ekonomi
dengan melibatkan banyak pemangku kepentingan untuk mendorong

pertumbuhan ekonomi melalui peningkatan keterbukaan perdagangan.

76
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2. Bank Indonesia sebagai pengambil kebijakan hendaknya merancang
dan menetapkan kebijakan moneter yang tepat untuk menjaga stabilitas
nilai mata uang dalam perekonomian. Bank Indonesia harus terus
memastikan nilai inflasi tetap stabil dan tidak meningkat secara
signifikan, karena kenaikan inflasi tentunya akan mempengaruhi
pertumbuhan ekonomi karena akan menghambat pertumbuhan
ekonomi.

3. Pemerintah dapat meningkatkan ekspor dengan cara melalui
peningkatan ekspor komoditas yang memiliki keunggulan komparatif
seperti ekspor barang-barang yang mempunyai nilai tambah, barang-
barang industri, peningkatan ekspor dalam bentuk jasa dengan
pengembangan e-dagang, dan kemudahan dalam perizinan ekspor. Hal
ini agar terwujud peningkatan mutu barang dan jasa dalam upaya
meningkatkan daya saing tiap negara sehingga terwujudnya
pertumbuhan ekonomi yang stabil sehingga negara dapat mengurangi
pinjaman keluar negeri.

4. Pemerintah perlu mengurangi ketergantungan terhadap utang luar negeri
untuk membiayai pembangunan dan menutupdefisit.Pemerintah perlu
menjajaki opsi pembiayaan alternatif, seperti meningkatkan pendapatan
ekspor. Selain itu, efisiensi belanja juga diperlukan untuk membiayai
pembangunan dan mengoptimalkan keuntungan. Agar ULN dapat
memberikan dampak positif terhadap perekonomian, pemerintah perlu

mengikuti prinsip pengelolaan ULN dan menjaga rasio ULN sesuai
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pedoman yang telah ditetapkan agar ULN tidak melebihi rasio PDB.
Batasan (hutang) akan tercipta, utang luar negeri akan meningkat, dan
ini akan berdampak negatif pada perekonomian.

Bagi peneliti selanjutnya agar dapat memperluas penelitian dengan
menggunakan periode pengamatan penelitian yang lebih banyak

sehingga memperoleh hasil penelitian yang jauh lebih baik.
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