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Tesisini membahas mengenai pengaruh utang luar negeri terhadap pertumbuhan ekonomi Indonesia selama
kurun waktu 1970-2007. Tujuan dari studi ini adalah untuk mengetahui apakah akumulasi utang luar negeri
memiliki dampak yang negatif terhadap pertumbuhan ekonomi melalui jalur investasi. Selamalebih dari tiga
dekade, Indonesia telah melakukan pinjaman luar negeri dengan harapan bahwa pinjaman ini dapat
mempercepat proses pembangunan melalui investasi yang lebih tinggi dan pertumbuhan yang lebih cepat.
Namun seriring dengan meningkatnya jumlah pinjaman, pembayaran kembali utang menimbulkan masalah
baru.

Dengan menggunakan persamaan simultan, studi ini menunjukkan bahwa tingkat pinjaman, produk
domestik bruto, pertumhuhan ekonomi, dan rasio utang-output merupakan faktor yang menentukan tingkat
investasi, dan pada gilirannya akan menentukan tingkat pertumbuhan ekonomi. Penelitian ini menggunakan
data sekunder yang diperoleh dari beberapainstitusi penyedia data. Metode yang digunakan dalam
penelitian ini adal ah two-stage least squares,

Hasil penelitian menunjukkan bahwaterjadi debt overhang di Indonesiayaitu kondisi di mana akumulasi
utang luar negeri yang semakin meningkat dapat mengurangi kemampuan membayar kembali utang. Namun
demikian kondisi ini tidak diikuti oleh crowding out effect di manarasio pembayaran utang-ekspor tidak
terbukti menekan investasi. Peneliti menyarankan bahwa utang luar negeri harus dipandang secara
proporsional sebagai sumber pendanaan alternatif. Apabila kondisi mengharuskan Indonesia melakukan
pinjaman, maka pinjaman tcrsebut sebaiknya digunakan bagi investas yang produktif sehinggatidak akan
menghambat pembayaran kembali Ulang yang sudah jatuh tempo.

The focus of this study is external debt effect on Indonesian economic growth during 1970-2007. The
purpose of this study isto find out if accumulation of external debt has negative impact on economic growth
through investment channel. Over the last three decades, Indonesia has borrowed farge amounts from
creditors with hope that these loans could put Indonesia on a faster devel opment path through higher
investment and faster growth. But as debt ratio increases, debt repayment turned to be constraint for
economic performance.

By simultaneous equation, this study show how lending rate, gross domestic product, economic growth, and
debt-output ratio determine investment level and in turn with the role of labor force could determine
economic growth aswell. This research is based on the secondary data collected from several data
providers. Two-stage least squares method is used to estimate the simultaneous equation.

The regression results show that debt overhang hypothesis prevails in Indonesia. However this condition in
not followed by crowding-out effect to investment. The researcher suggests that external debt should be seen
proportionally as alternative source of fund, If Indonesia should borrow funds, then it would be better for
productive investment so that the debt repayment will not create another problem in the future.
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