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Abstrak
 

Penelitian ini menguji faktor  risiko dan return yang mempengaruhi arus modal asing ke pasar Surat

Berharga Negara dengan menggunakan data pasar keuangan yang dikategorikan sebagai "push factor" yaitu

yield UST Notes tenor 10 tahun dan  CBOE Volatility Index (VIX) serta "pull factor" yaitu yield SUN 10

tahun dan Credit Default Swap Indonesia  (CDS). Vector Error Correction Model dengan analisis impuls

respon dan varian dekomposisi menyelidiki efek dinamis jangka pendek dari shock /pada faktor risiko dan

return terhadap aliran dana asing di pasar SBN.

Estimasi model dengan data harian untuk periode 2005-2012 mendukung hipotesis bahwa guncangan yang

terjadi pada yield obligasi pemerintah dan CDS adalah kekuatan yang paling penting dalam menjelaskan

variasi dalam aliran dana asing di paar SBN.

Temuan lain yang menarik adalah peran yield UST Notes tenor 10 tahun dan index VIX  sangat

mempengaruhi perilaku investor asing di pasar SBN. Dari hasil penelitian diharapkan pengambil kebijakan

dapat mendesain kebijakan yang dapat menjamin stabilitas dan ketahanan pasar keuangan terhadap gejolak

pasar global.

......This study examines the determinants of capital flows into Indonesia Government Bond Market from the

market driven "push-pull" factors approach which reflect the global and country risk and return. An

empirically tractable Vector Error Correction Model of the determinants of capital flows is developed, and

variance decomposition and impulse response analyses are used to investigate the temporal dynamic effects

of shocks to push and pull factors on debt portfolio flows.

Estimation of the model using daily data for the period 2005-2012 provides evidence supporting the

hypothesis that shocks to yield government bond that represent domestic expected return and CDS that

represent domestic risk are the most important forces explaining the variations in debt portfolio flows to

Indonesia. Another interesting finding is the role of risk and return factors from global market as denoted by

index VIX and US Treasury Bills in affecting the debt portfolio flows.

These findings highlight the concomitant need for policy makers in Indonesia to design domestic policy in a

broad and comprehensive policy mix, consist of more prudence in maintaining macroeconomic stability and

robust financial system to absorb both external and internal shocks to real variables of economic activity
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