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Abstrak
 

Dilatarbelakangi oleh meningkatnya defisit fiskal dan utang publik saat ini di tengah meningkatnya peran

pasar modal sebagai sumber pembiayaan perekonomian, penelitian ini bertujuan untuk mempelajari

hubungan antara utang publik dan kinerja pasar modal di Indonesia. Kajian ini merinci pasar modal menjadi

dua pasar, pasar ekuitas dan pasar obligasi, karena keduanya merupakan pasar terbesar di pasar modal

Indonesia. Berdasarkan tinjauan literatur, dihipotesiskan bahwa utang publik akan memiliki hubungan

negatif dengan indeks harga saham dan hubungan positif dengan bond yield.   Dengan menggunakan model

spesifikasi ARDL dan data keuangan Indonesia dari tahun 2010 hingga 2022, penelitian ini menemukan

bahwa hasil tersebut mendukung hipotesis yang dikemukakan. Untuk hubungan antara utang publik dan

indeks pasar saham ditemukan bahwa defisit fiskal terhadap PDB sebesar 1% mengakibatkan penurunan

harga saham sebesar 9,22 unit indeks saham, dengan rasio utang terhadap PDB menunjukkan tidak

signifikan. Berbeda dari pasar saham, hubungan antara utang publik dan pasar obligasi menemukan bahwa

pertumbuhan utang publik sebesar 1% dikaitkan dengan peningkatan 100 basis poin dalam imbal hasil

obligasi 10 tahun, dengan defisit fiskal yang tidak signifikan.

...... Motivated by the current rise of fiscal deficit and public debt in the midst of increasing role of the

capital market as the source for the economy’s financing, this research aims to study the relationship

between public debt and capital market performance in Indonesia. This study specifies the capital market

into two markets, equity market and bond market, as both are the largest market in Indonesia’s capital

market. Based on literature reviews, it is hypothesized that public debt would have a negative relationship

with stock price and a positive relationship with bond yield.    Using ARDL specification model and

Indonesia’s financial data from 2010 to 2022, the study finds that the results support the stated hypotheses.

For the relationship between public debt and stock market index it is found that fiscal deficit to GDP by 1%

results in decrease in stock price by 9.22 units of stock index, with debt-to-GDP ratio shows to be

insignificant. Different than stock market, the relationship between public debt and bond market found that a

1% in public debt growth is associated with an increase of 100 basis points in 10Y bond yield, with fiscal

deficit is insignificant. 
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