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Perlukah Bank Indonesia Melakukan Sterilisasi
Capital Inflow: Sebuah Studi Literatur

Fakhruddin
Fakultas Ekonomi Universitas Syiah Kuala

Abstract

The aim research is to review the prospect of bank central to intervene the capital market to
anticipate massive capital inflow in Indonesian. The research is based on monetary theory and
regulations in Indonesia. Some factors influencing surge capital inflow are economic growth and
possibility of global economic crisis. Current condition will encourage the exchange rate of rupiah
and press Indonesia export side. In order to keep rupiah in ideal condition Bank Indonesia has to
sterilize the capital market. More often Bank Indonesia intervene more quasi fiscal cost issued by
bank Indonesia. Therefore, bank Indonesia should be careful in intervening capital market to avoid
excessive burden to the Indonesia reserves.

Keywords : Bank Indonesia, Sterilisasi, arus modal masuk, quasi fiscal cost

Asian Development Bank (ADB, 2008) menyatakan bahwa dalam beberapa tahun
terakhir telah terjadi pergeseran gravitasi ekonomi global ke Asia. Hal ini disebabkan
kenaikan PDB Asia yang sudah hampir sebesar PDB Eropa dan Amerika Utara dan
pengaruhnya terus meningkat (Tabel 1). Kondisi tersebut membuat peran Asia semakin
penting dalam perekonomian dunia besar sebagai kawasan yang memimpin pertumbuhan
ekonomi global.

Kenaikan PDB Asia diikuti dengan peningkatan cadangan devisa di Asia. Sejak
tahun 1980, international reserve per GDP yang dimiliki negara-negara berkembang
meningkat pesat dari rata-rata 5 persen menjadi sekitar 27 persen. Pergerakan international
reserve per GDP negara-negara Asia (tanpa China) naik dari 5 persen menjadi sekitar 30
persen sedangkan China mengalami peningkatan terbesar dari nol persen menjadi sekitar 40
persen. Pada periode yang sama international reserve per GDP negara-negara industri stabil
di bawah 5 persen (Gambar 1). Umumnya jumlah jumlah internasional reserve yang masuk
ke negara-negara berkembang di asia mengalami kenaikan sebelum akhirnya turun karena
dilanda krisis ekonomi (Aizenman, Chinn, dan Ito, 2008).

Peningkatan cadangan devisa menunjukkan adanya ekspansi yang sangat cepat di
negara-negera berkembang serta membuktikan bahwa negara-negara tersebut semakin
terintegrasi dengan pasar modal internasional. Beberapa hal yang menjadi katalisator
integrasi tersebut adalah kemajuan teknologi terutama di bidang komunikasi dan semakin
baiknya sistem keuangan internasional, turunnya tingkat suku bunga internasional, resesi
ekonomi di negara-negara industri dan persaingan antar mata uang utama mendorong

terjadinya aliran dana yang besar dari negara-negera industri menuju negara-negara
emerging market. Pada sisi lain, keberhasilan program stabilisasi perekonomian negara



