
BAB V 

KESIMPULAN 

5.1 Kesimpulan  

Berdasarkan hasil analisis regresi linear berganda terhadap data inflasi, 

suku bunga, dan kurs rupiah terhadap Indeks Harga Saham Gabungan 

(IHSG) periode 2010–2025, maka dapat disimpulkan sebagai berikut: 

1. Variabel inflasi tidak berpengaruh signifikan terhadap IHSG. Hal ini 

menunjukkan bahwa perubahan tingkat inflasi selama periode penelitian 

belum mampu memberikan pengaruh yang kuat terhadap pergerakan 

IHSG. Meskipun secara teori inflasi dapat memengaruhi daya beli 

masyarakat dan kinerja perusahaan, pengaruh tersebut tidak terbukti 

signifikan dalam penelitian ini. 

2. Variabel suku bunga tidak berpengaruh signifikan terhadap IHSG. 

Perubahan suku bunga Bank Indonesia selama periode penelitian 

belum memberikan dampak yang signifikan terhadap pergerakan IHSG. 

Kondisi ini menunjukkan bahwa investor di pasar saham tidak hanya 

mempertimbangkan tingkat suku bunga, tetapi juga faktor lain seperti 

kondisi ekonomi, sentimen pasar, dan prospek perusahaan. 

3. Variabel kurs rupiah berpengaruh negatif dan signifikan terhadap IHSG. 

Arah negatif menunjukkan bahwa pelemahan nilai tukar rupiah terhadap 

dolar Amerika Serikat cenderung diikuti oleh penurunan IHSG. 

Depresiasi rupiah dapat meningkatkan biaya impor dan menurunkan 

kepercayaan investor sehingga berdampak pada pergerakan pasar 

saham. 



4. Secara simultan, inflasi, suku bunga, dan kurs rupiah berpengaruh 

signifikan terhadap IHSG. Hasil ini menunjukkan bahwa kombinasi 

ketiga variabel makroekonomi tersebut memiliki peranan penting dalam 

menjelaskan pergerakan pasar modal Indonesia. Oleh karena itu, 

kondisi ekonomi makro perlu diperhatikan oleh investor, pemerintah, 

dan Bank Indonesia dalam menjaga stabilitas pasar modal dan 

perekonomian nasional. 

5.2 Saran 

Saran yang digunakan oleh penulis pada penelitian ini yaitu sebagai 

berikut:  

Bagi penelitian selanjutnya diharapkan dapat: 

1. Menambah periode waktu penelitian atau menggunakan frekuensi data 

yang lebih tinggi, seperti data bulanan atau triwulanan. Langkah ini 

penting guna menangkap volatilitas dan dinamika pergerakan IHSG 

secara lebih komprehensif, serta meminimalkan keterbatasan jumlah 

observasi ($n = 16$) pada data tahunan yang digunakan saat ini. 

2. Menambahkan variabel independen makroekonomi maupun faktor 

eksternal lainnya yang relevan. Mengingat variasi IHSG dalam 

penelitian ini juga dipengaruhi oleh faktor lain di luar model sebesar 

20,61%, peneliti selanjutnya disarankan memasukkan variabel seperti 

Produk Domestik Bruto (PDB)/pertumbuhan ekonomi, jumlah uang 

beredar (M2), harga minyak bumi dunia, harga emas sebagai safe 

haven, serta indeks saham global (seperti Dow Jones atau suku bunga 

The Fed). 

3. Menggunakan metode ekonometrika lanjutan yang mampu menangkap 

dinamika jangka pendek dan jangka panjang, seperti Error Correction 



Model (ECM), Autoregressive Distributed Lag (ARDL), atau Vector 

Error Correction Model (VECM). Metode ini sangat cocok untuk data 

deret waktu (time series) makroekonomi guna menguji ada tidaknya 

hubungan kointegrasi dan kecepatan penyesuaian (speed of 

adjustment) dari fenomena fluktuasi ekonomi terhadap pasar modal. 

4. Mengembangkan ruang lingkup analisis pada indeks sektoral atau 

perusahaan spesifik yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI), 

bukan hanya terpaku pada IHSG secara agregat. Penelitian berbasis 

sektoral (misalnya sektor perbankan, manufaktur, atau pertambangan) 

akan memberikan gambaran yang lebih spesifik dan mendalam karena 

setiap sektor memiliki tingkat sensitivitas yang berbeda-beda dalam 

merespons kejutan (shock) dari inflasi, suku bunga, maupun kurs 

rupiah. 

5. Saran bagi pemerintah 

 Fokus pada penguatan fundamental ekonomi domestik dan daya 

tahan emiten, bukan hanya mengandalkan sentimen pasar global. 

Mengingat pergerakan IHSG sangat sensitif terhadap indikator 

makroekonomi, pemerintah dapat memberikan insentif fiskal, 

kemudahan perizinan, serta dukungan teknologi bagi perusahaan-

perusahaan yang tercatat di bursa agar produktivitas dan kinerja 

keuangan mereka semakin meningkat.  

 Menjaga stabilitas nilai tukar rupiah terhadap dolar Amerika Serikat 

secara konsisten. Berdasarkan hasil penelitian, kurs rupiah terbukti 

memiliki pengaruh yang signifikan terhadap IHSG. Oleh karena itu, 

Bank Indonesia disarankan untuk mengoptimalkan bauran kebijakan 

moneter guna meminimalkan risiko depresiasi rupiah yang dapat 



memicu capital outflow dan menekan laba operasional emiten yang 

bergantung pada bahan baku impor.  

 Mengendalikan tingkat inflasi domestik agar tetap stabil melalui 

kebijakan yang tepat. Meskipun dalam penelitian ini inflasi secara 

parsial tidak berpengaruh signifikan, stabilitas inflasi terbukti krusial 

secara simultan dalam memengaruhi IHSG dan menjaga daya beli 

masyarakat. Kestabilan harga barang pokok sangat penting untuk 

menciptakan iklim investasi yang kondusif di pasar modal.  

 Mengembangkan iklim investasi yang inklusif untuk mendorong 

pertumbuhan investor domestik. Pemerintah melalui Otoritas Jasa 

Keuangan (OJK) dan Bursa Efek Indonesia (BEI) perlu terus 

memperluas edukasi pasar modal, memperkuat perlindungan 

investor, serta mempromosikan saham-saham unggulan Nusantara 

agar pasar modal Indonesia semakin diminati oleh investor dalam 

negeri maupun global.  

 Mengarahkan kebijakan suku bunga acuan pada tingkat yang 

seimbang. Pemerintah dan bank sentral perlu mengelola stabilitas 

suku bunga agar tetap mendukung ekspansi usaha dan efisiensi 

biaya modal bagi sektor riil. Suku bunga yang terukur akan menjaga 

keseimbangan pasar, sehingga investor tidak serta-merta 

mengalihkan seluruh dananya keluar dari pasar saham.  

5.3 Implikasi Hasil Penelitian  

1. Implikasi Teoritis 

Penelitian ini memberikan kontribusi penting dalam pengembangan 

teori ekonomi makro dan pasar modal, khususnya dalam memahami 

bagaimana variabel makroekonomi memengaruhi pergerakan Indeks 



Harga Saham Gabungan (IHSG) di negara berkembang seperti 

Indonesia. Temuan bahwa variabel inflasi dan suku bunga secara parsial 

tidak berpengaruh signifikan, sementara kurs rupiah menunjukkan 

pengaruh negatif yang signifikan terhadap IHSG, mengungkap bahwa 

respon pasar modal terhadap kejutan ekonomi domestik bersifat 

asimetris dan sangat sensitif terhadap stabilitas nilai tukar. Hasil ini 

memperkuat pandangan dalam teori pasar modal bahwa pergerakan 

indeks saham lebih didominasi oleh persepsi risiko nilai tukar yang dapat 

memicu capital outflow dan ketidakpastian makro, dibandingkan dengan 

pergerakan inflasi dan suku bunga domestik semata yang fluktuasinya 

cenderung direspons secara jangka pendek oleh pasar. Dengan 

demikian, penelitian ini memberikan landasan teoritis bahwa 

pertumbuhan pasar modal tidak ditentukan hanya oleh stabilitas 

indikator moneter internal secara terpisah, tetapi juga oleh ketahanan 

eksternal mata uang nasional dalam menghadapi tekanan pasar global.  

Selain itu, hasil penelitian ini memperkaya literatur akademik dengan 

menunjukkan bahwa stabilitas atau fluktuasi pada variabel 

makroekonomi tertentu tidak selalu secara otomatis ditransmisikan 

langsung ke harga saham secara parsial, melainkan harus dilihat 

sebagai satu kesatuan interaksi yang utuh. Hal ini terbukti dari hasil uji 

simultan yang menegaskan bahwa ketika inflasi, suku bunga, dan kurs 

rupiah bergerak bersama-sama, mereka memiliki pengaruh kolektif 

yang sangat kuat terhadap volatilitas IHSG dengan kontribusi nilai 

Adjusted R-squared mencapai 79,39%. Penggunaan metode analisis 

regresi linier berganda dalam penelitian ini juga memberikan fondasi 

metodologis yang kokoh bagi kajian pasar keuangan di Indonesia. 

Penelitian lanjutan dapat memperluas model ini dengan melibatkan 



pendekatan ekonometrika yang lebih dinamis untuk menguji hubungan 

jangka pendek dan jangka panjang secara lebih mendalam, seperti 

melalui metode Error Correction Model (ECM), ARDL, atau Vector Error 

Correction Model (VECM).  

2. Implikasi Praktis 

Secara praktis, hasil penelitian ini memberikan arah yang jelas bagi 

para investor dalam merumuskan strategi portofolio dan pengambilan 

keputusan investasi di Bursa Efek Indonesia (BEI). Temuan bahwa nilai 

tukar rupiah memiliki pengaruh negatif dan signifikan menunjukkan 

bahwa investor harus menaruh perhatian ekstra pada pergerakan nilai 

tukar dolar Amerika Serikat sebagai sinyal dini dalam menilai risiko 

pasar keuangan. Ketika rupiah terdepresiasi, investor dapat secara 

taktis menyesuaikan alokasi asetnya dengan beralih ke saham-saham 

emiten yang berbasis ekspor atau yang memiliki ketergantungan rendah 

terhadap bahan baku impor guna meminimalkan potensi kerugian. Di 

sisi lain, pelaku industri atau emiten di bursa saham perlu lebih agresif 

dalam mengelola risiko valuta asing mereka melalui strategi lindung nilai 

(hedging) serta meningkatkan efisiensi biaya operasional agar 

fundamental laporan keuangan perusahaan tetap kokoh meskipun 

kondisi nilai tukar sedang mengalami fluktuasi tajam.  

Selain itu, bagi otoritas pengambil kebijakan seperti Bank Indonesia 

dan Otoritas Jasa Keuangan (OJK), hasil penelitian ini menegaskan 

pentingnya menjaga kestabilan kurs rupiah sebagai instrumen strategis 

untuk mempertahankan kepercayaan investor di pasar modal. 

Mengingat variabel makroekonomi secara simultan berpengaruh nyata 

terhadap IHSG, pemerintah perlu membangun iklim investasi yang 

kondusif melalui penguatan koordinasi bauran kebijakan moneter-fiskal 



serta peningkatan transparansi informasi publik. Langkah integratif ini 

sangat krusial guna mengantisipasi sentimen negatif pasar, mengurangi 

volatilitas indeks sektoral, serta mendorong keterlibatan investor 

domestik secara lebih luas. Secara keseluruhan, implikasi praktis 

penelitian ini menggarisbawahi bahwa pertumbuhan pasar modal yang 

berkelanjutan di Indonesia memerlukan pendekatan kebijakan yang 

sinergis, yang tidak hanya berfokus pada pengendalian inflasi internal 

melainkan juga pada penjagaan stabilitas nilai tukar dari guncangan 

ekonomi internasional.  
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