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BAB 5 

SIMPULAN DAN SARAN 

5.1 Simpulan 

 Penelitian ini bertujuan untuk menganalisis integrasi pasar modal di 

negara-negara ASEAN-5, yaitu Indonesia, Malaysia, Filipina, Singapura, 

dan Thailand dalam mendukung Asean Economic Community (AEC) 

menggunakan data indeks saham bulanan selama periode Januari 2004 

sampai Desember 2014 yang dibagi atas tiga sub-periode waktu, yaitu: 1) 

periode waktu penuh (full period) dari bulan Januari 2004 sampai Desember 

2014, 2) periode selama krisis (during-crisis period) dari bulan Januari 

2004 sampai Desember 2008, dan 3) periode setelah krisis (after-crisis 

period) dari bulan Januari 2009 sampai Desember 2014. 

 Berdasarkan hasil penelitian, maka dapat diambil kesimpulan sebagai 

berikut: 

a. Pada periode waktu penuh (full period), pasar modal dikawasan 

ASEAN tidak terintegrasi. 

b. Pada periode krisis subprime mortgage (during-crisis period) terdapat 

hubungan kointegrasi di antara pasar modal ASEAN-5. Vektor 

kointegrasi yang ditemukan pada periode selama krisis adalah 3. Hal 

ini diindikasikan terjadinya hubungan kointegrasi yang dikarenakan 

adanya efek contagion dari krisis subprime mortgage, bukan 

disebabkan oleh adanya hubungan fundamental ekonomi. 

c. Pada periode setelah krisis (after-crisis period) tidak ditemukan 

hubungan kointegrasi. 
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5.2 Saran 

 Berdasarkan penelitian yang telah dilakukan, maka saran yang dapat 

diberikan adalah: 

1. Berkaitan dengan teori portofolio tentang diversifikasi, hendaknya 

investor melakukan diversifikasi di kawasan ASEAN pada saat tidak 

terbentuk hubungan integrasi. Karena jika pasar modal di kawasan 

ASEAN tidak terintegrasi, maka para investor akan memperoleh 

manfaat jangka panjang dari diversifikasi tersebut. 

2. Selain itu, pada saat pasar modal di ASEAN terintegrasi sebaiknya para 

investor melakukan diversifikasi portofolio internasional di luar 

kawasan ASEAN karena pasar modal di kawasan ASEAN terintegrasi 

pada saat terjadi krisis ekonomi dan hal tersebut mengakibatkan pasar 

modal di ASEAN saling berkorelasi. 

3. Bagi para investor yang berinvestasi di pasar modal ASEAN-5 

hendaknya memperhatikan implikasi dari terintegrasinya suatu 

kawasan yang tentunya akan berpengaruh terhadap prospek-prospek 

investasi, baik di dalam negeri Indonesia maupun di negara-negara 

yang terintegrasi. 

4. Penelitian selanjutnya dapat melanjutkan penelitian ini dengan mencari 

hubungan pasar modal ASEAN dan pasar modal global. 

5. Peneliti selanjutnya dapat melanjutkan penelitian ini dengan menambah 

periode penelitian beberapa bulan atau beberapa tahun kedepan. 

 

5.3 Keterbatasan 

Penelitian ini memiliki keterbatasan yang dapat mempengaruhi 

hasil penelitian, antara lain: 
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1. Alat analisis yang digunakan dalam penelitian ini hanya menggunakan 

uji kointegrasi Johansen dan uji VAR, padahal ada beberapa metode 

lain yang dapat digunakan untuk melakukan pengujian integrasi. 

Penelitian selanjutnya diharapkan dapat melakukan pengujian integrasi 

dengan menggunakan metode yang lain. 

2. Keterbatasan penelitian  terkait dengan karakter VAR dan VECM yang 

sensitif terhadap perubahan periodisasi data dalam sampel, sehingga 

pemilihan interval waktu menjadi sangat menentukan hasil penelitian. 
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