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ISI : 

Penelitian ini bertujuan untuk membuktikan secara  empiris hubungan antara aliran 
modal masuk dengan harga aset dan nilai tukar riil di Indonesia, dengan 
menggunakan model VECM dan data time series kuartalan periode 2002:1-2014:4. 
Penelitian ini juga menganalisis faktor-faktor yang mempengaruhi harga aset dan 
nilai tukar riil di Indonesia, seperti kebijakan quantitative easing oleh Federal 
Reserve dan variabel utama makroekonomi: suku bunga, pertumbuhan ekonomi dan 
inflasi.  
 
Hasil estimasi menunjukkan bahwa kenaikan aliran modal masuk berupa portfolio 
investment, tingkat suku bunga, inflasi, pertumbuhan ekonomi dan kebijakan 
quantitative easing oleh AS menyebabkan apresiasi nilai tukar riil dan kenaikan 
harga aset. Namun, kenaikan aliran modal masuk berupa FDI justru menyebabkan 
depresiasi nilai tukar riil dan harga aset. Hasil estimasi juga menunjukkan portfolio 
investment memberikan dampak yang lebih besar terhadap nilai tukar riil dan harga 
aset dibandingkan dengan FDI. 
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CONTENT: 

This paper aims at providing empirical evidence on the relationship between capital 
inflows with asset prices and real exchange rate in Indonesia, using VECM model 
and quarterly time series data from 2002:1-2014:4. This paper also analyzes the 
factors that have impact on asset prices and real exchange rate in Indonesia, such as 
quantitative easing policy by Federal Reserve and main macroeconomic variables: 
interest rate, growth rate and inflation. 
 
The estimation results show that an increase of portfolio investment, interest rate, 
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exchange rate and asset price depreciation. The estimation results also show that 
portfolio investment brings greater effect on real exchange rate and asset price, than 
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