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ABSTRACT 

During eleven years (January 2002 to December 2012), events and 

phenomenon such as financial turmoil occur characterizing the International stock 

markets. New leading economies that still blooming after the global financial crisis 

emerge known as BRIIC countries whereas some decline; the so called PIIGS 

countries. 

This thesis is then aiming to depict the co-movement within these countries 

of both groups that serves as knowledge and information for any purposive uses 

such as international portfolio diversification. Prominent closing price indices from 

Brazil, Russia, India, Indonesia, China, Portugal, Italy, Ireland, Greece and Spain 

are used as samples. The time series variables are then tested for stationarity, 

causality, co-integration, short and long-run relationship through ECT and VECM 

ending with variable interaction; IRF and FEVD. 

Co-movement is then explained by the results as the series are co-integrated 

with long and short-run relationship. In short run with unidirectional sense, Brazil 

Granger causes Russia, India and Indonesia. Indonesia is Granger caused by 

Portugal, Italy and Ireland. Greece is Granger caused by Portugal, Italy, Ireland and 

Spain. China Granger causes Ireland and is caused by Portugal. In bidirectional 

relationship; Ireland Granger causes Russia and vice versa. Besides, disequilibrium 

in short term occurs but not often and only about one to four months during eleven 

years that means a strong co-movement persists within the countries as only a very 

few of them do not have significant value in long run. The variable itself has higher 

impact on the equation, though others like IBOVESPA has impact on ATHEX and 

RTSI. 

 

Keywords: BRIIC, PIIGS, co-movement, stationarity test, Granger causality test, 

Johansen co-integration test, Error Correction Term, Vector Error Correction 

Model, Impulse Response Function, Forecast Error Variance Decomposition. 
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INTISARI 

Selama sebelas tahun (Januari 2002 sampai dengan Desember 2012), 

peristiwa dan fenomena seperti krisis finansial terjadi yang membentuk 

karasteristik pasar modal internasional. Para Negara dengan perekonomian 

terkemuka baru yang masih makmur muncul setelah krisis finansial internasional 

dikenal sebagai Negara BRIIC sedangkan beberapa juga yang mundur disebut 

Negara PIIGS.  

Tesis ini bertujuan untuk menggabarkan pergerakan bersama di antara 

Negara-negara di dalam dua keleompok tersebut. Bermaksud untuk melayani 

sebagai informasi dan pengetahuan untuk semua kepentingan terkait, misalnya, 

pembentukan divesifikasi portfolio internasional. Sebagai sampel digunakan adalah 

harga penutupan indeks yang unggul dari Brasil, Rusia, India, Indonesia, Cina, 

Portugal, Italia, Irlandia, Yunani dan Spanyol. Variabel-variabel time series akan 

diuji untuk stasioneritas, kausalitas, kointegrasi, hubungan jangka pendek dan 

jangka panjang melalui metode ECT dan VECM; prosesnya akan diakhiri dengan 

interakasi variabel: IRF dan FEVD. 

Pergerakan bersama akan dijelaskan dengan hasil pengujian jika series 

terkointegrasi baik dalam hubangan jangka panjang walaupun jangka pendek. 

Untuk jangka pendek searah, Brasil menyebabkan Rusia, India dan Indonesia 

secara Granger. Indonesia disebabkan oleh Portugal, Italia dan Irlandia secara 

Granger. Yunani disebabkan oleh Portugal secara Granger. Mengenai hubungan 

dua arah, Irlandia disebabkan oleh Rusia secara Granger dan sebaliknya. Selain itu, 

ketakseimbangan dalam jangka pendek terjadi akan tetapi tidak sering karena hanya 

sekitar satu sampai empat bulan selama sebelas tahun; itu diartikan bahwa, 

pergerakan bersama ketat bertahan di dalam hubungan Negara-negara. Lagi pula, 

hanya beberapa Negara saja yang tidak mempunyai nilai signifikan dalam jangka 

panjang. Variabel itu sendiri berpengaruh besar di dalam persamaan, sedangkan 

variabel lain seperti IBOVESPA berpengaruh pada ATHEX dan RTSI.  

 

Kata kunci: BRIIC, PIIGS, pergerakan bersama, uji stasioneritas, uji kausalitas 

Granger, uji kointegrasi Johansen, ECT, VECM, fungsi impuls respon, ramalan 

dekomposisi kesalahan varians. 
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