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Penelitian ini dilakukan untuk mengetahui apakah terdapat hubungan timbal balik antara nilai tukar rupiah
terhadap dolar dengan indeks harga saham baik secara agregat maupun sektoral.

Dengan tujuan ini maka dilakukan analisis dengan metode Vector Autoregressive (VAR) menggunakan data
harian untuk periode waktu 24 Januari 2001 - 18 Suni 2004. Terdapat tiga model yang akan dianalisis yaitu
model 1 yang melibatkan nilai tukar rupiah terhadap dolar dengan indeks harga saham gabungan (IHSG),
model 2 yang melibatkan nilai tukar rupiah dengan indeks harga saham sektor pertambangan dan model 3
yang melibatkan nilai tukar rupiah dengan indeks harga saham sektor aneka industri.

Hasil penelitian menunjukkan bahwa variabel-variabel yang diamati tidak stasioner pada level dan mencapai
stasioner padalevel first difference atau 1(1). Walaupun mempunyai orde integrasi yang samaternyata
kedua variabel untuk masing-masing model tidak berkointegrasi baik menurut metode Augmented Engle
Granger maupun Johansen's Cointegration Test. Dengan demikian pemodelan yang digunakan adalah VAR
untuk first difference. Dan ketigamodel VAR diketahui bahwa untuk nilai tukar rupiah terhadap dolar selain
dipengaruhi oleh pergerakan dari nilai tukar hari-hari sebelumnya juga dipengaruhi oleh pergerakan indeks
harga saham (ceteris paribus). Sebaliknya untuk indeks harga saham yang berpengaruh secara signifikan
hanya pergerakan dari indeks hari-hari sebelumnya. Hasil ini diperkuat oleh innovation accounting baik
untuk Variance Decompositions (VIX's) maupun Impulse Re.sponse !"unction (IRE). Deegan demikian
untuk periode data pada penelitian ini, indeks bisa menjadi leading indicator bagi nilai tukar sesuai dengan
Por(f olio Balance Approach.

<hr><i>The aim of thisresearch isto test whether there are the causal relation and dynamic interactions
between stock indices and exchange rate for composite and sector indices.

To achieve that goal, we employ Vector Autoregressive (VAR) method for daily lime series data from
January 240, 1997 until June 180, 2004. We analyze three models, those are between composite indices and
exchange rate, mining indices and exchange rate and the rest between miscellaneous indices and exchange
rate.

In this research, we find that both of variables are stationary for the first difference or 1(1). Although the two
of variables have the same of order integration but they don't integrated each other based on Augmented
Engle Granger method and Johansen's Cointegration Test. VAR models show that movement of exchange
rate is significantly influenced by the movement of exchange rate previously and the movement of stock
indices. The other way shows that movement of stock indicesis significantly influenced only by the
movement stock indices. Those result are supported by Variance Decompositions (VDCs) and Impulse
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Response function (IRF). For the sample period, we find that stock indices can be leading indicator for
exchange rate (ceteris paribus), which appropriate with Portfolio Balance Approach.</i>



