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Penelitian ini fokus pada pengukuran interkoneks pasar saham pada negara-negara yang tergolong dalam
wilayah Systemically Important Regions (SIRs). Dengan menggunakan variabel makro, negara-negara yang
diidentifikasi sebagai SIRs memiliki connected lineslebih dari 4 lines di tiap tahunnya. Sedangkan besarnya
nilai interkoneksi pada pasar ssham SIRs menjadi bias karena adanya pengaruh dari faktor dinamika global.
Oleh karena itu, penulis melakukan estimasi ulang nilai returns tiap pasar saham SIRs menggunakan simple
market model. Untuk melihat efek dari faktor dinamika global, penelitian ini membandingkan hasi
interkoneks pasar saham sebelum dan setelah proses filtering menggunakan model Vector Autoregression
yang diinterpretasi melalui hasil Generalized Forecast Error Variance Decompositions (GFEV D). Terdapat
perbedaan signifikan pada hasil interkoneksi pasar saham setelah proses filtering. Interkoneksi tergolong
tinggi sebelum filtering, dengan pasar saham Amerika Serikat, Swedia, dan Jerman sebagai poros. Setelah
filtering, poros dari interkoneksi menyebar ke beberapa negara Eropa lainnya. Perbedaan hasil ini
direpresentasikan pada nilai GFEV D yang turun secara signifikan antara sebelum dan setelah proses
filtering.

...... This research focuses on the measure of stock market interconnectedness in Systemically Important
Regions or SIRs. By using macro variables, countries identified as SIRs have the average 4 connected lines
in each year on the research period. Thus, the author is reestimate the returns of each stock markets of SIRs
using the simple market model. To see the effects from common global factors, this research compares the
interconnectedness level of stock markets before and after filtering process using the Vector Autoregression
Model (VAR Model). The author found significant changes of the stock market interconnectedness after the
filtering process. The interconnectedness is considered high before filtering, with the US, Sweden, and
German stock markets as the pivot. After filtering, the pivot of interconnectedness spreads to other Europe
stock markets. The results are represented on the GFEV D value which decreased significantly between the
before and after filtering process.
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