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Pengertian umum Beban dan Risiko
• Beban utang: Biaya utang dan Pelunasan pokok utang

• Biaya utang yang utama adalah bunga.

• APBN memperlakukan semua biaya utang sebagai pembayaran bunga (bunga, fee, admin, dll)

• Pembayaran bunga utang dicatat dalam pos BELANJA NEGARA, sebagai bagian dari belanja
Non Kementerian/Lembaga. Secara teknis administrasi menjadi tanggung jawab Menteri 
Keuangan. Namun, Menkeu bertindak sebagai Bendahara Umum Negara, bukan sebagai
pemimpin K/L.

• Pelunasan berupa: pembayaran cicilan pinjaman, pelunasan SBN jatuh tempo, pembelian SBN 
oleh Pemerintah sebelum waktunya (buyback).

• RISIKO UTAMA: gagal memenuhi kewajiban pelunasan dan pembayaran bunga. 

• Risiko lainnya: Berhasil memenuhi kewajiban, namun sangat mempengaruhi keuangan negara 
untuk MEMENUHI kewajiban memberi layanan publik dan pelaksanaan pemerintahan yang baik

• Ada cukup banyak INDIKATOR KERENTANAN utang yang biasa dipakai untuk kondisi negara; 
terutama negara sedang berkembang. Dari pengalaman, kondisi yang berbeda antar negara 
memerlukan perhatian kepada beberapa indikator. Tidak cukup hanya dari satu indikator.
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TINGKAT RISIKO TERUTAMA DITENTUKAN PENDAPATAN 
NEGARA
• Mengapa yang dipakai PDB? Bukankah PDB itu pendapatan nasional (seluruh pelaku, tidak

hanya pemerintah). Alasan utama: Pendapatan negara (pemerintah) berkaitan erat dengan
PDB (terutama pajak). Alasan lain: Pemerintah berutang untuk menjalankan tugas
mensejahterakan rakyat, yang antara lain dicerminkan oleh peningkatan PDB.

• Dengan demikian tetap diperlukan, bahkan yang utama dalam menghitung risiko
sebenarnya adalah pendapatan negara

• Juga melihat seberapa pembayaran bunga dan pelunasan mengurangi kemampuan
pemerintah untuk membiayai urusan lainnya. Istilah yang umum dikenal adalah ruang fiskal

• Risiko lain adalah jika ada kesulitan mendadak (guncangan eksternal, bencana alam, dll) 
yang akan kurang tersedia dana jika beban utang besar

• Upaya mengurangi risiko antara lain dicerminkan oleh PERENCANAAN UTANG dan 
PENGELOLAAN UTANG yang baik. Istilah yang biasa dipakai tingkat kehati-hatian. Dikenal
pula istilah KESINAMBUNGAN FISKAL

• KESINAMBUNGAN FISKAL memiliki beberapa indicator yang beririsan dengan risiko utang

3 / 12



Semua biaya utang dicatat APBN sebagai pembayaran bunga utang. Tingkat bunga
utang riil cenderung meningkat signifikan selama beberapa tahun terakhir. Posisi
utang rata-rata dalam grafik adalah posisi utang awal tahun dan akhir tahun dibagi
dua (akan lebih presisi jika data posisi per bulan yang dipakai). INDIKASI BIAYA 
UTANG MENINGKAT 
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Keseimbangan Primer APBN 2020: minus Rp700,43 triliun (4,27% PDB). KP cenderung
meningkat, bahkan jika dilihat dari rasio atas PDB. RAPBN 2021 menargetkan minus 
Rp597,9 triliun (3,40% PDB). INDIKASI APBN TAK SEHAT DAN RUANG FISKAL SEMPIT
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Posisi Utang Pemerintah terus bertambah. Rasionya atas PDB dan atas Pendapatan
cenderung meningkat. Pada APBN 2020 (perpres 72) dan RAPBN 2021 meningkat sangat
signifikan. INDIKASI RISIKO YANG MENINGKAT DALAM KEMAMPUAN MEMBAYAR 
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Hasil reviu BPK mencerminkan TIDAK AMANNYA UTANG sejak sebelum Pandemi
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PERENCANAAN UTANG PEMERINTAH?
• Baru pada tahun 2019, Pemerintah mengeluarkan rencana jangka panjang atau

LTFS (2020-2045). Statusnya dikeluarkan oleh Badan Kebijakan Fiskal (belum
Permenkeu, Perpres atau UU). BPK sudah mengimbau selama beberapa tahun
terakhir agar LTFS disusun.

• Sebelumnya, Pemerintah hanya memiliki strategi atau rencana jangka menengah (5 
tahunan kemudian diubah 4 tahunan) dengan posisi legal Permenkeu. 
Menyesuaikan dengan indikator terkait yang telah dikemukakan dalam RPJMN (5 
tahun)

• Pemerintah (tingkat Ditjen Kemenkeu) mengeluarkan strategi (di dalamnya ada
rencana) tahunan. Biasanya menyesuaikan dengan narasi dalam Nota Keuangan
dan APBN tahun bersangkutan.

• TARGET RPJMN meleset, Strategi jangka menengah meleset, rencana tahunan
rata-rata berubah satu hingga tiga kali selama setahun
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Hasil Reviu 1 BPK. Analisis Keberlanjutan Fiskal Jangka Panjang yang disusun Pemerintah
belum memenuhi standar sebagaimana direkomendasikan International Public Sector 
Accounting Standard Board (IPSASB) pada Recommended Practice Guide (RPG) dan Praktik
Yang diimplementasikan Negara Lain sebagai Benchmark

• Indonesia belum melaksanakan seperti beberapa negara referensi (Australia, Denmar, 
Jerman) 

• Nota Keuangan APBN Tahun 2020 menyebutkan empat indikator yang menunjukkan
keberlanjutan fiskal jangka panjang, yaitu: (1) keseimbangan primer, (2) rasio perpajakan
(tax ratio), (3) defisit APBN, dan (4) rasio utang terhadap PDB. Namun tidak menyajikan
proyeksi jangka panjang atas ke empat indikator tersebut

• Analisis LTFS (Long-Term Fiscal Sustainability) telah disusun Pemerintah dan secara umum
telah mengikuti kaidah RPG IPSASB. Namun menurut BPK: 

a. Analisis LTFS belum memiliki aturan yang mengatur mekanisme pelaporan termasuk
periode pelaporan secara periodik. 

b. Unsur-unsur analisis berupa metodologi penyusunan skenario-skenario kebijakan fiskal, 
analisis sensitivitas yang perlu diungkap dalam laporan. (catatanku: kurang memadai)

c. Perhitungan program jangka panjang seperti dana pensiun, pendidikan dan pemeliharaan
aset tetap belum secara memadai diungkap dan dihitung dalam analisis LTFS. 
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Hasil Reviu 2 BPK. Pemerintah belum secara khusus menyusun dan 
melaporkan Debt Sustainability Analysis (DSA) 

a. IMF mengembangkan kerangka kerja formal dengan menyusun Debt Sustainability Analysis (DSA) 
sebagai alat untuk mendeteksi, mencegah, dan menyelesaikan potensi krisis dengan lebih baik.

b. World Bank dan IMF (2019) dalam dokumen berjudul Developing A Medium-Term Debt 
Management Strategy Framework (MTDS) – Updated Guidance Note For Country Authorities 
(2019), menyebutkan bahwa DSA digunakan untuk menilai apakah kebijakan fiskal memiliki
kesinambungan/keberlanjutan dalam waktu panjang.

c. United Nations Department of Economic and Social Affairs (UNDESA) dalam Konferensi
Internasional Ketiga (2015) dalam Pembiayaan untuk Pembangunan menghasilkan Addis Ababa 
Action Agenda (AAAA) yang diantaranya mengidentifikasi pentingnya DSA bagi negara dengan
akses pasar keuangan untuk menilai kerentanan utang.

d. Parlemen Uni Eropa dalam artikelnya yang berjudul Debt Sustainability Assessments: The state of 
the art Tahun 2018 menyatakan bahwa Uni Eropa telah mengembangkan kerangka kesinambungan
utang dengan menerbitkan Debt Sustainability Monitoring (DSM) secara tahunan sebagai bagian
dari siklus tiga tahunan Fiscal Sustainability Report (FSR).

IMF menyebut bahwa tanggung jawab untuk melakukan DSA terdapat pada otoritas fiskal. Saat ini, 
Pemerintah belum secara khusus menyusun dan melaporkan DSA sebagai bagian dari manajemen
pengelolaan fiskalnya. 
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Pada tahun 2020 berjalan ini, Pemerintah mengandalkan Bank Indonesia untuk
menyerap penerbitan SBN. Dari rencana penerbitan SBN Bruto sekitar Rp1.530 T, BI 
diharapkan menyerap Rp395 T melalui private placement (berbunga cukup rendah, 
sementara 3,8%) dan Rp100-200 T melalui pembelian di pasar perdana. Belum ada
kesepakatan untuk tahun 2021. Padahal RAPBN 2021 merencanakan Rp1.500 T juga 
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Pembayaran bunga meningkat. Rp275,52T (2019), Rp338,78T (APBN 2020), Rp373,26T 
(RAPBN 2021) Belanja modal fluktuatif, Rp174,2T (2019), Rp137,38T (APBN 2020), dan 
Rp250,30T (RAPBN 2021). INDIKASI BEBAN UTANG TELAH MENGURANGI RUANG FISKAL
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