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Description :
Obligasi Negara Indonesia adalah surat berharga yang berupa surat
pengakuan hutang dalam mata uang rupiah maupun valuta asing yang dijamin
pembayaran bunga dan pokoknya oleh Negara Republik Indonesia, sesuai masa
berlakunya. Obligasi negara mempunyai posisi strategis sebagai sumber utama
dalam membiayai defisit APBN. Jumlah obligasi negara yang dapat
diperdagangkan sampai dengan bulan Maret 2008 mencapai Rp.498.4 triliun.
Tujuan penelitian ini adalah menganalisis pengaruh indikator
makroekonomi terhadap yield obligasi Negara Indonesia. Indikator
makroekonomi yang digunakan dalam penelitian ini meliputi : Kurs Rupiah, SBI,
Inflasi, Produk Domestik Bruto (PDB) dan Indonesia Crude Price (ICP) pada
periode bulan Januari 2006 sampai dengan bulan Februari 2008. Penelitian ini
berdasarkan penelitian sebelumnya mengenai obligasi negara Pemerintah Canada
oleh Peters (2005).
Dalam penelitian ini penulis menggunakan data panel untuk menganalisis
pengaruh indikator makroekonomi terhadap yield Obligasi Negara Indonesia.
Hasil regresi diperoleh hasil bahwa model yang terbaik adalah Fixed Effect
Model. Adapun langkah yang dilakukan dalam mendapatkan model tersebut
dengan melakukan Uji-F dan Uji Chow pada hasil analisis Common dan Fixed
Effect. Model ini memasukan variabel boneka (dummy variable) untuk
mengizinkan intercept bervariasi antar maturity, namun tetap mengasumsikan
bahwa slope koefisien adalah konstan antar maturity. Sedangkan analisis Random
Effect tidak dilakukan karena jumlah data cross section lebih kecil dari jumlah
data time series.
Hasil analisis menunjukan bahwa indikator makroekonomi berupa tingkat
SBI 1 bulan, tingkat inflasi dan kurs rupiah berpengaruh positif terhadap yield
obligasi negara Indonesia, sedangkan tingkat PDB riil dan ICP berpengaruh
negatif. Selain itu dengan menggunakan fixed effect model didapatkan pengaruh
indikator makroekonomi Indonesia terhadap yield obligasi negara untuk masingmasing
maturity.
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