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Pengertian umum Beban dan Risiko
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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 B9
NEGARA

« Mengapa yang dipakai PDB? Bukankah PDB itu pendapatan nasional (seluruh pelaku, tidak
hara/a 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 yanﬁI baik. Istilah yang biasa dipakai tingkat kehati-hatian. Dikenal
pula istilah KESINAMBUNGAN FISKAL

« KESINAMBUNGAN FISKAL memiliki beberapa indicator yang beririsan dengan risiko utang
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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 INSTITUT HARKAT NEGER)
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

KESEIMBANGAN PRIMER (RP TRILIUN)
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Sumber data: Kemenkeu; 2020: Perpres 72; 2021: RAPBN
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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 ST HARKAT REGER
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Sumber data: Kemenkeu. Realisasi 2004-2019, rasio diolah; 2020 (perpres 72) dan 2021 (RAPBN), diolah
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Hasil reviu BPK mencerminkan TIDAK AMANNYA UTANG sejak sebelum Pandemi

Tabel 3 Realisasi Rasio Utang, Keseimbangan Primer dan Rasio Defisit 2015-2019

1) Rasio Debr service terhadap Penerimaan
HARKAT NEGERI

Indikator

2015

2016

2017

2018

2019

PDB Nominal (Triliun)

11.531,72

12.406,81

13.588,80

14.837,40

15.834,00

Utang (Triliun)

3.165,13

3.466,96

3.746,17

4.466,20

4.786,59

Defisit (Triliun

-298,49

-308,34

-340,98

-269,44

-348,65

Primary Balance (Triliun)

-142,49

-125,58

-124,41

-11,49

-73,13

Debt / GDP (%)

27,45

28,30

29,39

30,10

30,23

Defisit / GDP (%)

-2,99

-2,49

-2,51

-1,82

-2,20

Primary balance / GDP (%)

-1,24

-1,01

-0,89

-0,08

-0,46
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Gambar 8 Tren Rasio Debt Service terhadap Penerimaan

2) Rasio Pembayaran Bunga terhadap Penerimaan
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Gambar 9 Tren Rasio Pembayaran Bunga terhadap Penerimaan

Indikator

Bunga/ Pemerimaan (%)

2013 2014 2015

7.86 8.61 10.35

2016 2017

11.75

2018

13.00 13,2

7 14.10

* IDR = International Debt Relief, **IMF = International Monetary Fund
Data diolah dari LKPP

4.6-6.8

2019

IMF Batas Atas
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Debt service / Penerimaan (%)

Indikator 2013 2014 2015 2016 2017 2018

38,31

18,99 23.88 25,35 32,48 34,01 39.06 28-63 25-35

* IDR = International Debt Relief, **IMF = International Monetary Fund
3) Rasio Utang terhadap Penerimaan
300
250

200

150
100

50

2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019

—g— Utang terhadap Penerimaan IDR Batas Atas IMF Batas Atas

Gambar 10 Tren Rasio Utang terhadap Penerimaan
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Indikator 2013 2014 2015 2016 2017

Utang terhadap Penerimaan (%) 165.09 168,25 209,89 225,66 239,70

* IDR = International Debt Relief, **IMF = International Monetary Fund
Data diolah dari LKPP
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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 ’u
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

o’. ~\\
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* 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.

g,
LA\

Ly

INSTITUT HARKAT NEGERI

AWALIL RIZKY | KEPALA EKONOM I[HN KAMIS, 1 OKTOBER 2020



Ny,

o

- ’. ~\\

Pada tahun 2020 berjalan ini, Pemerintah mengandalkan Bank Indonesia untuk B
menyerap penerbitan SBN. Dari rencana penerbitan SBN Bruto sekitar Rp1.530 T, Bl INSTITUT HARKAT NEGER
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

GOVERNMENT SECURITIES

For 2nd Semester according to Presidential Regulation 72/2020

IMPLEMENTATION OF SKB (BI - MOY)

The government can issue SBN for financing the PEN program
purchased by Bank Indonesia in the primary market (Article 21 PP

23/2020). Provisions in the SKB Minister of Finance-Gov Bl Number 190 / KMK.08 / 2020

* Bl can buy long-term SBN that are tradable in the primary market.
SKB between the Government & Bl phase | has been agreed and

carried out since the SBN auction April 21, 2020. + The purchase method use priority order:

J As of June 2020, Bl's total purchases of IDR 30.3 T *) - SBN Auction with non-competitive bids
") exclude auction on June 30, 2020, which was part of the receipt of 2020 2'* Semester financing

?

- Additional auction / GSO (if auction sales targets have not been met and do the following day). The GSO auction is followed by

“‘

‘ ‘ Phase Il SKB has been signed, will be implemented in stages Bl and DU / other auction participants as long as they enter bids in the previous SBN auction
s according to the real needs of financing ) .

k- - Private placement (if sales targets have not been met from the auction & GSO)

*  Maximum number of BI non-competitive purchases: at SUN = 25%, while at SBSN = 30%

* Project loan plans for 2™ semester IDR24,2 T

With the purchase of SBN to BI through a private placement of Rp397.56 T, the , Total Bl contribution a.0 September 23, 2020 IDR48.027 trillion
supply of SBN to the market in the Second Semester of around Rp453 T is still * Withdrawal of 2™ Semester program loans in the amount i i
quite reasonable: of equ. USDS.5 billion. (Sukuk IDR21,475 trillion & SUN IDR26,551 trillion).
5
@ Directorate of Government Debt Securities| Directorate General of Budget Financing and Risk Management| Ministry of Finance of The Republic of indonesia °
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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

BELANJA PEMERINTAH PUSAT MENURUT JENIS

INSTITUT HARKAT NEGERI
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Sumber data: Kemenkeu; 2020: APBN perpres 72; 2021: RAPBN
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