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BAB 5 

KESIMPULAN DAN SARAN 

 

5.1 Kesimpulan 

 Penelitian ini telah menguji interaksi antara return indeks saham, volume 

perdagangan indeks saham, dan volatilitas indeks saham dari 10 negara yang 

dikategorikan sebagai challenging capital market di benua Asia. Objek penelitian 

ini menggunakan indeks saham gabungan (composite indices). 10 composite 

indices tersebut adalah BSESN (India), IHSG (Indonesia), KLSE (Malaysia), 

KOSPI (Korea Selatan), PSEI (Philipina), SETI (Thailand), STI (Singapura), SSE 

(China), TOPIX (Jepang), dan TWII (Taiwan). Dari hasil analisis yang telah 

dilakukan, dapat diambil kesimpulan sebagai berikut: 

a. Hasil analisis dalam penelitian ini mengidikasikan bahwa dari 10 

composite indices yang diuji, sebagian besar tidak menunjukan adanya 

hubungan yang positif dan signifikan antara variabel return indeks saham 

terhadap volume perdagangan indeks saham. Teori permintaan aset 

menyebutkan bahwa jumlah permintaan suatu aset berhubungan positif 

dengan perkiraan imbal hasil aset alternatif (Mishkin, 2008). Hal ini dapat 

diartikan bahwa ketika harga saham diperkirakan akan mengalami 

kenaikan yang menyebabkan kenaikan return saham, maka volume 

perdagangan juga akan mengalami kenaikan, dengan demikian dapat 

dikatakan bahwa apabila terjadi pergerakan terhadap return, maka akan 
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menyebabkan pergerakan juga terhadap volume perdagangan. Hal tersebut 

didukung juga oleh hasil penelitian-penelitian terdahulu yang menyatakan 

bahwa terdapat hubungan yang positif signifikan antara return indeks 

saham terhadap volume perdagangan indeks saham. Oleh karena itu dapat 

disimpulkan bahwa hasil penelitian ini tidak mendukung hipotesis yang 

pertama (H1). 

b. Hasil analisis dalam penelitian ini mengidikasikan bahwa dari 10 

composite indices yang diuji, sebagian besar tidak menunjukan adanya 

hubungan yang positif dan signifikan antara variabel  volume perdagangan 

indeks saham terhadap return indeks saham. Teori likuiditas menyatakan 

bahwa pengurangan dalam likuiditas saham akan mempengaruhi 

pengurangan dalam harga saham juga (Amihud, et al, 2005). Likuiditas 

diartikan sebagai kemudahan untuk melakukakan transaksi dalam 

sekuritas. Semakin likuid suatu sekuritas dapat diartikan semakin besar 

volume perdagangan. Oleh karena itu, dapat dikatakan bahwa ketika 

volume perdagangan mengalami kenaikan, maka harga saham juga akan 

mengalami kenaikan, sehingga return saham akan mengalami kenaikan. 

Begitu juga sebaliknya, ketika volume perdagangan menurun, maka harga 

saham akan mengalami penurunan dan berdampak terhadap penurunan 

return saham. Hal tersebut didukung oleh hasil penelitian-penelitian 

sebelumnya yang menyatakan adanya hubungan yang positif signifikan 

antara volume perdagangan indeks saham terhadap return indeks saham. 

Oleh karena itu dapat disimpulkan bahwa hasil dalam penelitian ini tidak 

mendukung hipotesis yang kedua (H2). 
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c. Hasil analisis dalam penelitian ini mengidikasikan bahwa dari 10 

composite indices yang diuji, sebagian besar tidak menunjukan adanya 

hubungan yang positif dan signifikan antara variabel volume perdagangan 

indeks saham terhadap volatilitas indeks saham. Pergerakan jumlah 

volume perdagangan indeks saham berpengaruh positif terhadap harga 

indeks saham. Semakin banyak transaksi yang dilakukan investor, semakin 

tinggi pula volatilitas harga indeks saham sehingga akhirnya berpengaruh 

juga terhadap return indeks saham. Hal ini didukung oleh hasil penelitian-

penelitian sebelumnya yang menyatakan adanya hubungan yang positif 

signifikan antara volume perdagangan indeks saham dengan volatilitas 

indeks saham. Oleh sebab itu dapat disimpulkan bahwa hasil analisis 

dalam penelitian ini tidak mendukung hipotesis yang ketiga (H3). 

d. Hasil analisis dalam penelitian ini mengidikasikan bahwa dari 10 

composite indices yang diuji, sebagian besar tidak menunjukan adanya 

hubungan yang positif dan signifikan antara return indeks saham terhadap 

volatilitas indeks saham. Dari 10 composite indices yang diuji, hanya 1 

composite index yang menunjukan terdapat hubungan yang positif 

signifikan antara return indeks saham terhadap volatilitas indeks saham, 

sehingga hasil penelitian ini menunjukan hasil yang berbeda dengan 

penelitian sebelumnya yang menyatakan terdapat hubungan yang positif  

signifikan antara return indeks saham terhadap volatilitas indeks saham. 

Oleh sebab itu dapat disimpulkan bahwa hasil analisis dalam penelitian ini 

tidak mendukung hipotesis yang keempat (H4). 
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e. Hasil uji kausalitas granger menunjukan bahwa pola hubungan dua arah 

paling dominan terjadi antara negara Singapura (STI), Malaysia (KLSE), 

Indonesia (IHSG), Thailand (SETI), dan Philipina (PSEI). Alasan utama 

terjadinya hubungan kausalitas dari negara-negara ini adalah dikarenakan 

kelima negara ini merupakan anggota-anggota ASEAN, selain itu juga 

kelima negara ini memiliki letak geografis yang berdekatan satu dengan 

yang lain, sehingga perekonomian dari negara-negara ini dapat dengan 

mudah berpengaruh satu dengan yang lainnya, sehingga menimbulkan 

hubungan kausalitas antara kelima negara ini.  

 

5.2 Saran 

 

Berdasarkan kesimpulan yang telah diambil, maka saran yang dapat 

diberikan berdasarkan hasil penelitian ini adalah : 

1. Dalam penelitian ini peneliti hanya melakukan analisis yang masih 

sederhana sehingga diharapkan bagi peneliti-peneliti selanjutnya agar 

dapat melanjutkan penelitian sampai dengan menguji speed of adjustment, 

dan error correction model untuk menguji hubungan jangka pendek dan 

jangka panjang, agar nantinya bisa menunjukan hasil yang lebih konkret 

sehingga tidak menimbulkan penafsiran yang salah dari hubungan antara 

variabel-variabel yang diuji.  

2. Bagi peneliti selanjutnya diharapkan agar dapat mencoba melakukan 

penelitian dengan menggunakan data harian ataupun mingguan, selain itu 

juga bisa mencoba dengan menggunakan objek penelitian yang berbeda 
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yaitu seperti indeks saham sektoral dari masing-masing negara, indeks 

saham-saham unggulan dari masing-masing negara ataupun composite 

index dari negara-negara yang berbeda dari yang terdapat dalam penelitian 

ini.  
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