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STIE Indonesia Banking School 
 

ABSTRACT 
The 1997 crisis in ASEAN countries not only attacked the financial market and the stock market but also 
attacked the macroeconomic fundamentals of ASEAN countries characterized by inflation and high 
interest rates, depreciated exchange rates and the stocks that were in recession. This results in the 
formation of AEC’s with the aim of improving economic stability in the ASEAN region.  Since  the  
formation  of  AEC,  the  Gross  Domestic  Product  in  ASEAN  countries  has increased  almost doubled 
since 2007 (when the AEC blueprint was first adopted) until now. In 2014 GDP in ASEAN occupies the 
seventh largest position in the world and third in Asia.This study uses quarterly data from 2007 to 2015 
and aims to examine  empirically  the effect of inflation, bank rate, kurs, and GDP  on ASEAN equity 
market index. The analysis technique that been used is multiple regression separately for each 
country.The results of the study found that all variables had different relations and significance in each 
country. Inflation has a negative and significant effect on equity market indices in Malaysia, Singapore  
and  the  Philippines,  whereas  in  Indonesia  and  Thailand  have  no  significant  effect. Interest rate has 
a positive and significant effect on equity market indices in Malaysia and Singapore, whereas in 
Indonesia, Phillipines, and Thailand have no significant effect. Kurs has a negative and significant effect 
on equity market indices in all country exclude Thailand. GDP has a positive and significant effect in all 
country exclude Singapore. 
Keyword: ASEAN, Macroeconomic, Equity Market Indices 

 
ABSTRAK 

Terjadinya krisis pada tahun 1997 di negara ASEAN yang tidak hanya menyerang pasar keuangan dan 
pasar saham tetapi juga menyerang fundamental ekonomi makro negara-negara ASEAN yang ditandai 
dengan inflasi dan suku bunga yang tinggi, nilai tukar yang terdepresiasi dan  pasar  saham  yang  berada  
pada  kondisi  resesi.  Hal  ini  menghasilkan  terbentuknya  MEA dengan tujuan meningkatkan stabilitas 
perekonomian di kawasan ASEAN. Semenjak terbentuknya MEA, Gross Domestic Product di negara 
ASEAN mengalami peningkatan hingga hampir dua kali lipat sejak tahun 2007 (ketika cetak biru MEA 
pertama kali diadopsi) hingga saat ini. Pada tahun 2014 GDP di ASEAN menempati posisi terbesar ke 
tujuh di dunia dan ke tiga di Asia.Penelitian ini menggunakan data kuartal dari tahun 2007 hingga 2015 
dan bertujuan untuk meneliti  secara empiris pengaruh inflasi, tingkat suku bunga, nilai tukar, dan tingkat 
pertumbuhan  GDP terhadap  indeks pasar ekuitas negara ASEAN. Teknik analisis yang digunakan 
adalah regresi berganda.Hasil  penelitian  menemukan  bahwa  seluruh  variabel  memiliki  pengaruh  dan 
signifikansi yang berbeda di setiap masing-masing negara. Inflasi berpengaruh negatif dan signifikan 
terhadap indeks pasar ekuitas di negara Malaysia, Singapura dan Filipina, sedangkan di negara Indonesia 
dan Thailand tidak berpengaruh secara signifikan. Suku Bunga berpengaruh positif dan signifikan di 
negara  Malaysia  dan Singapura  sedangkan  di negara  Indonesia,  Filipina  dan Thailand  suku bunga 
tidak berpengaruh secara signifikan terhadap indeks pasar ekuitas. Kurs / Nilai tukar berpengaruh negatif 
dan signifikan terhadap indeks pasar ekuitas di empat negara ASEAN kecuali Thailand. GDP 
berpengaruh positif dan signifikan di negara-negara yang dijadikan objek penelitian kecuali pada negara 
Singapura GDP tidak berpengaruh secara signifikan.  
Kata kunci: ASEAN, Makroekonomi, Indeks Pasar Ekuitas 
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