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Kajian "Pengelolaan Risiko Fiskal sebagai dampak penerbitan obligasi pemerintah " yg telah diselesaikan
oleh Direktorat Keuangan Negara pd th Anggaran 2008 ini bertujuan untuk mengkaji kemungkinan risiko
fiskal yg muncul sebagai dampak dr penerbitan obligasi pemerintah, yg diharapkan dpt memberikan
rekomendasi kebijakan bagi pengelolafiskal terkait pengelolaan obligasi pemerintah . Penelitian ini
dilakukan dengan menggunakan metode kuantuitatif & kualitatif. Secara kuantitatif penelitian ini
menggunakan metoda kuantitatif & mengevaluasi kebijakan ekonomi makro, evaluas aspek kelembagaan
yg berkaitan dengan penerbitan obligasi pemerintah maupun kerangka hukumnya, evaluasi terhadap
kebijakan mikro struktur obligasi, serta evaluasi basisinvestor. Data yg digunakan dim penelitian ini
merupakan data time series dr th 1999 - 2008, yg mencakup data: Produk domesyik Bruto (PDB), nilai
tukar, suku bunga, jumalh utang pemerintah , jumlah penerimaan negara, jumlah pengeluaran negara, &
jenis- jenisobligasi yg telah diterbitkan oleh pemerintah. Dr analisis sensitivitas menunjukkan bahwa
pemerintah akan menaggung tambahan beban bunga sebesar sekitar Rp 900 milyar, jikatingkat bunga
mengalami kenaikan sebrsar 1 %. Jikatingkat bunga meningkat dengan 2 % & 3 % maka kenaikan beban
bunga mencapai sekitar Rp. 1,8 triliun & 2,7 triliun. Selain itu juga diperoleh temuan bahwajika rupiah
mengalami depresi menjadi sekitar Rp 11. 000/US $, beban bunga tambahan adal ah sekitar Rp. 7, 6 triliun
dengan baseline kurs Rp. 9.000/US $. Oleh karenaitu, pemerintah perlu memperlihatkan risiko ekonomi
akibat penerbitan obigasi misalnyarisiko yg diakibatkan terjadinya kesalahan - kesalahan dlm pengelolaan
yg meliputi : besaran obligasi yg tdk optimal (over subcribed maupun under subcribed); aokasi yg tdk
efektif & pembayaran kupon yg tdk sesuai persyaratan . Mengingat semakin meningkatnya peran SUN dim
porsi pembiayaan defisit APBN pd th- th mendatang & dim rangka mewujudkan prudent debt management,
maka keberadaan SUN masih dibutuhkan namundemikian perlu dilakukan pengelolaan portofolio & risiko
dengan sebaik-baiknya.
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