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ABSTRAK 

IHSG merupakan cerminan dari kegiatan pasar modal secara umum. 
Peningkatan IHSG menunjukkan kondisi pasar modal sedang bullish (kenaikan),
sebaliknya jika menurun menunjukkan kondisi pasar modal sedang bearish
(penuruanan). Kejadian tersebut dipengaruhi oleh beberapa faktor baik mikro 
maupun makroekonomi. Diantara faktor makroekonomi yang mempunyai peranan 
penting dalam pergerakan IHSG adalah inflasi, nilai tukar Rupiah/US$, tingkat 
suku bunga SBI dan foreign direct investment (FDI). IHSG mewakili seluruh 
pergerakan harga saham yang diperdagangkan di Bursa Efek Indonesia atau 
Jakarta Industrial Classification (JASICA) yang mewakili pergerakan harga dari
sektor industri tertentu pada saat ini.

Penelitian ini adalah untuk mengetahui konsistensi faktor-faktor 
makroekonomi terhadap pergerakan indeks harga saham gabungan (IHSG) dalam 
jangka panjang dan jangka pendek. Permasalahan yang dikaji dalam penelitian ini 
adalah: (1) Terdapat pengaruh faktor-faktor makroekonomi terhadap pergerakan 
indeks harga saham gabungan (IHSG) dalam jangka panjang. (2) Terdapat 
pengaruh faktor-faktor makroekonomi terhadap pergerakan indeks harga saham 
gabungan (IHSG) dalam jangka pendek.

Penelitian ini dilakukan dengan cara mentabulasi data, karena data 
berwujud series maka data perlu distasioneritas data. Setelah data stasioner 
kemudian ditentukan lag optimal, uji kointegrasi, analisis VECM dan langkah 
yang terakhir yaitu impulse response menggambarkan tingkat laju dari shock 
variabel yang satu terhadap variabel yang lainnya pada suatu rentang periode 
tertentu dan variance decompotition menggambarkan kontribusi dari shock 
variabel satu terhadap variabel yang lainnya pada suatu rentang periode tertentu.
Berdasarkan hasil estimasi VECM dalam jangka panjang dan jangka pendek 
menunjukkan bahwa  inflasi, nilai tukar, FDI dan tingkat suku bunga SBI sangat 
penting sebagai motor penggerak indeks IHSG. Dan terakhir impulse response
dan variance decomposition dari estimasi VECM menunjukkan bahwa shock 
tingkat suku bunga SBI lebih banyak berkontribusi terhadap indeks IHSG 
daripada variabel yang lain. Selanjutnya secara berturut-turut indeks IHSG 
dipengaruhi oleh kontribusi nilai tukar, inflasi dan FDI.

Kata kunci : Indeks IHSG; inflasi, nilai tukar, FDI, tingkat suku bunga SBI;
VECM; impulse response dan variance decomposition
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