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This study aims to analyze the factors affecting Indonesia’s foreign debt by 

emphasizing the roles of exchange rate, inflation, and exports during the period 

1998–2024. Foreign debt is an important source of financing for Indonesia as a 

developing country; however, its increase may pose risks to economic stability if 

not managed sustainably. Therefore, an empirical examination of macroeconomic 

factors influencing the dynamics of foreign debt is essential. This study employs 

annual time series data and the Autoregressive Distributed Lag (ARDL) method to 

examine the short-run and long-run effects of exchange rate, inflation, and exports 

on Indonesia’s foreign debt. The ARDL approach is chosen because it can 

accommodate different levels of data stationarity and analyze dynamic 

relationships among variables. The analysis includes stationarity tests, optimal lag 

selection, cointegration testing, and short-run and long-run estimation. The results 

indicate that in the long run, inflation and exports have a negative and significant 

effect on Indonesia’s foreign debt, while the exchange rate does not have a 

significant effect. In the short run, exchange rate, inflation, and exports 

significantly influence foreign debt with different characteristics. These findings 

highlight the importance of maintaining exchange rate stability, controlling 

inflation, and enhancing export performance to ensure the sustainability of 

Indonesia’s foreign debt management. 
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Penelitian ini bertujuan untuk menganalisis faktor-faktor yang memengaruhi utang 

luar negeri Indonesia dengan menekankan peran nilai tukar, inflasi, dan ekspor 

selama periode 1998–2024. Utang luar negeri merupakan sumber pembiayaan 

penting bagi Indonesia sebagai negara berkembang, namun peningkatannya dapat 

menimbulkan risiko terhadap stabilitas ekonomi apabila tidak dikelola secara 

berkelanjutan. Oleh karena itu, diperlukan kajian empiris mengenai pengaruh 

variabel makroekonomi terhadap dinamika utang luar negeri. Penelitian ini 

menggunakan data time series tahunan dan metode Autoregressive Distributed Lag 

(ARDL) untuk menguji pengaruh jangka pendek dan jangka panjang nilai tukar, 

inflasi, dan ekspor terhadap utang luar negeri Indonesia. Metode ARDL dipilih 

karena mampu mengakomodasi perbedaan tingkat stasioneritas data serta 

menganalisis hubungan dinamis antarvariabel. Analisis dilakukan melalui uji 

stasioneritas, penentuan lag optimum, uji kointegrasi, serta uji pengaruh jangka 

pendek dan jangka panjang. Hasil penelitian menunjukkan bahwa dalam jangka 

panjang inflasi dan ekspor berpengaruh negatif dan signifikan terhadap utang luar 

negeri Indonesia, sedangkan nilai tukar tidak berpengaruh signifikan. Dalam jangka 

pendek, nilai tukar, inflasi, dan ekspor terbukti memengaruhi utang luar negeri 

Indonesia dengan karakteristik pengaruh yang berbeda. Temuan ini menegaskan 

pentingnya stabilitas nilai tukar, pengendalian inflasi, dan peningkatan kinerja 

ekspor dalam menjaga keberlanjutan pengelolaan utang luar negeri Indonesia. 
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