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BAB V
PENUTUTP

5.1 Kesimpulan

Berdasarkan hasil analisis regresi data panel dan uji kausalitas Granger

panel mengenai pengaruh inflasi, suku bunga, dan nilai tukar terhadap investasi

emas serta hubungan kausalitas antara investasi emas dan pertumbuhan ekonomi

di negara-negara ASEAN, maka dapat disimpulkan sebagai berikut:

1. Inflasi berpengaruh positif dan signifikan terhadap investasi emas di negara-

negara ASEAN. Hasil penelitian menunjukkan bahwa peningkatan inflasi

mendorong masyarakat dan investor untuk meningkatkan investasi pada

emas sebagai instrumen lindung nilai (hedging asset) guna menjaga nilai

kekayaan dari penurunan daya beli akibat kenaikan harga-harga secara

umum.

2. Suku bunga berpengaruh negatif terhadap investasi emas di negara-negara

ASEAN, namun pengaruhnya tidak signifikan pada tingkat signifikansi 5%.

Hasil ini menunjukkan bahwa peningkatan suku bunga cenderung

menurunkan minat investasi emas karena investor memiliki alternatif investasi

lain yang memberikan imbal hasil berupa bunga. Namun demikian, pengaruh

tersebut belum cukup kuat secara statistik selama periode penelitian.

3. Nilai tukar berpengaruh positif dan signifikan terhadap investasi emas di

negara-negara ASEAN. Pelemahan mata uang domestik terhadap dolar

Amerika Serikat mendorong peningkatan investasi emas karena emas

dipandang sebagai aset aman (safe haven asset) yang mampu melindungi

nilai kekayaan pada saat terjadi ketidakstabilan nilai tukar.

4. Inflasi, suku bunga, dan nilai tukar secara simultan berpengaruh signifikan

terhadap investasi emas di negara-negara ASEAN. Hasil uji simultan
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menunjukkan bahwa ketiga variabel makroekonomi tersebut secara bersama-

sama mampu menjelaskan perubahan investasi emas, sehingga keputusan

investasi emas dipengaruhi oleh kondisi ekonomi makro yang terjadi secara

keseluruhan.

5. Tidak terdapat hubungan kausalitas antara investasi emas dan pertumbuhan

ekonomi di negara-negara ASEAN. Hasil uji Panel Granger Causality pada

lag 1, lag 2, dan lag 3 menunjukkan bahwa tidak terdapat hubungan sebab-

akibat baik dari pertumbuhan ekonomi terhadap investasi emas maupun dari

investasi emas terhadap pertumbuhan ekonomi. Hal ini menunjukkan bahwa

investasi emas lebih berperan sebagai instrumen penyimpan nilai dan

perlindungan kekayaan dibandingkan sebagai instrumen yang secara

langsung mendorong aktivitas ekonomi riil.

5.2 Saran

Berdasarkan hasil penelitian yang telah dilakukan, maka saran yang dapat

diberikan adalah sebagai berikut.

1. Pemerintah dan otoritas moneter di negara-negara ASEAN perlu menjaga

stabilitas inflasi dan nilai tukar melalui kebijakan ekonomi yang tepat karena

kedua variabel tersebut terbukti memengaruhi permintaan investasi emas.

Stabilitas makroekonomi diharapkan dapat meningkatkan kepercayaan investor

dan menciptakan iklim investasi yang lebih kondusif.

2. Pemerintah dan otoritas moneter tidak hanya berfokus pada kebijakan suku

bunga dalam memengaruhi perilaku investasi masyarakat, karena hasil

penelitian menunjukkan bahwa suku bunga belum memberikan pengaruh yang

signifikan terhadap permintaan investasi emas. Oleh karena itu, kebijakan

ekonomi perlu diimbangi dengan upaya menjaga stabilitas inflasi, nilai tukar,
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serta kondisi pasar keuangan agar mampu meningkatkan kepercayaan

investor.

3. Investor perlu mempertimbangkan kondisi makroekonomi secara menyeluruh

sebelum mengambil keputusan investasi emas. Selain memperhatikan

perubahan suku bunga, investor juga perlu memperhatikan perkembangan

inflasi, nilai tukar, serta kondisi ekonomi global karena faktor-faktor tersebut

terbukti lebih memengaruhi permintaan investasi emas.

4. Bagi peneliti selanjutnya, disarankan untuk menambahkan variabel

makroekonomi lainnya seperti harga emas dunia, jumlah uang beredar, indeks

ketidakpastian ekonomi (Economic Policy Uncertainty), Produk Domestik Bruto

(PDB), tingkat pengangguran, maupun variabel keuangan lainnya yang

berpotensi memengaruhi investasi emas. Penambahan variabel tersebut

diharapkan dapat memberikan gambaran yang lebih komprehensif mengenai

faktor-faktor yang memengaruhi investasi emas.

5. Penelitian selanjutnya juga disarankan menggunakan cakupan negara yang

lebih luas dan periode observasi yang lebih panjang sehingga jumlah observasi

data panel menjadi lebih besar. Dengan karakteristik data tersebut, penelitian

dapat menerapkan metode Dynamic Panel Data Generalized Method of

Moments (GMM) yang menurut Arellano dan Bond (1991) lebih mampu

mengatasi permasalahan endogenitas, heterogenitas yang tidak teramati, serta

menangkap hubungan dinamis antarvariabel ekonomi. Penggunaan metode

GMM diharapkan dapat menghasilkan estimasi yang lebih robust, konsisten,

dan akurat dalam menjelaskan pengaruh faktor-faktor makroekonomi terhadap

investasi emas maupun hubungan antara investasi emas dan pertumbuhan

ekonomi.
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5.3 Impikasi Hasil Penelitian

Hasil penelitian ini menunjukkan bahwa inflasi dan nilai tukar merupakan

faktor makroekonomi yang perlu diperhatikan dalam pengambilan keputusan

investasi emas di negara-negara ASEAN. Pengaruh positif dan signifikan kedua

variabel tersebut mengindikasikan bahwa peningkatan inflasi dan pelemahan nilai

tukar cenderung mendorong masyarakat untuk mengalihkan dana ke investasi

emas sebagai upaya mempertahankan nilai kekayaan. Oleh karena itu, investor

dapat memanfaatkan informasi mengenai perkembangan inflasi dan nilai tukar

sebagai dasar dalam menyusun strategi investasi dan diversifikasi portofolio.

Di sisi lain, pemerintah dan otoritas moneter perlu menjaga stabilitas inflasi

serta nilai tukar guna mengurangi ketidakpastian ekonomi yang dapat mendorong

perpindahan dana masyarakat secara berlebihan ke aset lindung nilai. Selain itu,

tidak ditemukannya hubungan kausalitas antara investasi emas dan pertumbuhan

ekonomi menunjukkan bahwa investasi emas lebih berfungsi sebagai instrumen

penyimpan nilai (store of value) dan pelindung kekayaan (safe haven asset)

dibandingkan sebagai investasi produktif yang mampu mendorong aktivitas

ekonomi riil.

Temuan ini mengimplikasikan bahwa upaya peningkatan pertumbuhan

ekonomi tidak dapat bergantung pada peningkatan investasi emas semata,

melainkan perlu diarahkan pada sektor-sektor produktif yang mampu menciptakan

lapangan kerja, meningkatkan produksi, dan mendorong pembangunan ekonomi

jangka panjang. Dengan demikian, hasil penelitian ini dapat menjadi bahan

pertimbangan bagi investor dalam menentukan strategi investasi serta bagi

pembuat kebijakan dalam merumuskan kebijakan ekonomi yang mampu menjaga
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stabilitas makroekonomi dan mendorong pertumbuhan ekonomi yang

berkelanjutan.
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