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Abstract. This study aims to analyze the effect of interest rates on buble finance on the Indonesia Stock Exchange.
The research method used was an explanatory survey method. The study population was issuers on the Indonesia
Stock Exchange, a sample of 246 listed companieswhose data was complete with 3764 observation unitsfrom 1998 -
2017.The type of data used was secondary data. The data analysistechnique used panel dataregression using eviews
version 11. The results of the study showed that the bubble finance in Indonesia on shares on the Indonesia Stock
Exchange in the period 1998-2017 was influenced by interest rates. This finding has the implication that efforts to
control the bubblefinance of company shares, can control interest rate policiesthrough monetary policy and fiscal
policy. Strategiesfor using tight monetary policy, controlling and controlling foreign exchange, and controlling low
interest rates.
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Abstrak. Kajian ini bertujuan untuk menganalisis pengaruh tingkat suku bunga terhadap buble finance di Bursa Efek
Indonesia. Metode penelitian yang digunakanadalahmetode survey explanatory. Populasi penelitianadalahemiten
di Bursa Efek Indonesia, sampel dipilih sebanyak 246 emiten yang datanya lengkap dengan 3764 unit observasi dari
tahun 1998 -2017. Jenisdatayang digunakanadalahdata sekunder. Teknik analisis data menggunakan regresi data
panel dengan menggunakan eviews versi 11. Hasil kajian menunjukkan bahwa bubble finance di Indonesia pada
saham di Bursa Efek Indonesia pada periode 1998-2017 dipengaruhi oleh tingkat suku bunga. Temuan ini
memberikan implikasi bahwa upaya mengendalikan bubble keuangan (bubble finance) saham perusahaan, dapat
dilakukan kebijakan pengendalian suku bunga melalui kebijakan moneter maupun kebijakan fiskal. Strategi
penggunaan kebijakan moneteryang ketat, pengendalian dan kontrol devisa, dan pengendalian tingkat bunga yang
rendah.
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PENDAHULUAN property dan pasar modal. Flood dan Garber

Bubble merupakan sebuah konsep yang (1980) melakukannya penelitian di Pasar
menyatakan adanya harga yang terjadi Uang. McCarthy dan Peach (2005), Qin dan
dikarenakan  tingginya tingkat  spekulasi. Tan (2006), Kivedal (2012) dan Lind (2008)

Bahkan Garber (1990) menyatakan sebuah
situasi dimana harga aset tidak berperilaku
seperti penjelasan oleh fundamental ekonomi.

melakukan penelitian untuk  properti.
Penelitian untuk bubbles dalam pasar modal
dilakukan seperti Engsted dan Tanggaard

Selanjutnya Hassett (2002) mendefinisikan
bubble finance yaitu sebuah periode dimana
harga sebuah aset (saham, real estate, tulipsetc)
tiba-tiba meningkat tajam untuk alasan yang

tidak rasional dan kemudian drop tajam
(collpases).
Beberapa penelitian  tentang bubble

finance telah dilakukan baik di pasar uang,

(2004), Haque dkk (2008), Al-Anaswah dan
Wilfling (2009), Naoui (2011), Homm and
Breitung (2012).

Penelitian  mengenai Bubble finance
harga aset, khususnya bubblefinancial pada
saham di pasar modal Indonesia relatif masih
sedikit.  Apabila di perhatikan harga saham
dari tahun 2000 sampai dengan tahun 2017,
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maka sudah ada kemungkinan terjadi bubbles.
Oleh karena itu perlu dianalisis secara seksama
metode pengukuran dan pengujian bubble
tersebut agar bisa ditemukan kejadian bubble
untuk pasar modal Indonesia. Penelitian Al-
Anaswah dan Wilfling (2009) untuk menguji
bubbles beberapa negara termasuk Indonesia
pada periode April 1990 sampai dengan
Oktober 2005. Kesimpulan hasil penelitian ini
yaitu penggunaan sekumpulan data riil, maka
struktur regime  switching signifikan secara
statistik. Pendekatan ~ Markov-Switching
mampu mendeteksi beberapa bubbles dengan
artifisial proses-Evan sesuai juga dengan
kumpulan data riil.

Jadi  yang menjadi masalah dalam
penelitian ini  adalah apakah harga saham di
Bursa Efek Indonesia dari tahun 1998 sampai
dengan tahun 2017 sudah ada kemungkinan
terjadi bubble finance ? Oleh karena itu perlu
dilakukan pengujian agar bisa ditemukan
kejadian bubble financial pada saham di Bursa
Efek Indonesia. Setelah dilakukan pengujian
bubble financial, selanjutnya akan menguji
faktor-faktor determinan apa yang
mempengaruhi  bubble finance yang diukur
dengan harga saham yang terkena bubble di
Bursa Efek Indonesia tahun 1998-2017 ?
Untuk menjawab permasalahan  tersebut
digunakan pendekatan dan teori yang
berkaitan dengan manajemen  keuangan,
khususnya teori-teori yang berkaitan dengan
pasar modal (Capital Market). Grand theory
yang digunakan berdasarkan pada building
blocks dari Megginson (1997) yaitu tentang
Efficient Capital Market dan Efficient Market
Hyphotesis (Fama, 1970) serta Teori
Signaling dan Asymmetric Information dari
Ackerlof, Spence dan Stiglitz.

Perusahaan  dalam  jangka  pendek
bertujuan untuk memperoleh laba, sedang-kan
dalam jangka panjang memaksimalkan
kemakmuran pemilik perusahaan. Kemak-
muran pemilik ditunjukkan oleh peningkatan
nilai perusahaan atau  harga saham
perusahaan (Husnan, 2006). Nilai perusahaan
yang tinggi  menggambarkan  tingginya
tingkat  kesejahteraan  pemiliknya. Nilai
perusahaan akan tercermin dari harga pasar
sahamnya (Fama, 1978). Harga saham yang

selalu bergerak membuat tingkat
pengembalian saham atau return saham tidak
menentu tiap waktunya. Adanya kenaikkan
harga saham yang terjadi karena tingginya
tingkat spekulasi, situasi dimana harga aset
tidak berperilaku seperti penjelasan oleh
fundamental ekonomi dan periode dimana
harga sebuah aset (saham ) tiba-tiba meningkat
tajam untuk alasan yang tidak rasional dan
kemudian drop tajam (collpases) disebut
sebagai bubble finance.

Secara teoritis banyak faktor yang dapat
mempengaruhi bubble finance yang diukur
dari harga saham yang terkena bubble di Bursa
Efek Indonesia tahun 1998-2017 antara lain :

kondisi  fundamental  emiten, hukum
permintaan dan penawaran,  tingkat suku
bunga, valuta asing, dana asing dibursa,

Indeks harga saham, dan news serta rumor
(Arifin, 2007). Selain itu faktor fundamental
ekonomi makro yang berpengaruh terhadap
harga saham vyaitu tingkat inflasi, nilai tukar
dollar US terhadap rupiah dan tingkat bunga.

Penelitian yang mengkaji hubungan antara
suku bunga (interest rate) dengan harga saham
terdapat perbedaan hasil penelitian. Granger
(dalam Mok, 1993) menyatakan terdapat
pengarun negatif suku bunga terhadap harga
saham, tetapi penelitian Mok (1993) sendiri
dengan menggunakan model analisis Arima
tidak menemukan hubungan yang signifikan
antara kedua variabel ini. Pengaruh signifikan
dari suku bunga terhadap harga saham
sebagaimana yang ditemukan Granger (Mok,
1993) menyatakan bahwa terdapat pengaruh
negatif antara suku bunga terhadap harga
saham.  Suku bunga yang rendah akan
menyebabkan biaya peminjaman yang lebih
rendah karena suku bunga yang rendah akan
merangsang investasi dan aktivitas ekonomi
yang akan menyebabkan harga saham
meningkat. Kaitan suku bunga terhadap harga
saham dikemukakan pula oleh Boedie et.al
(1995) yang menyatakan bahwa perubahan
harga saham dipengaruhi oleh beberapa faktor,
salah satunya adalah suku bunga.

Berdasarkan latar belakang dan research
gap dari penelitian terdahulu di atas, maka
penelitian ini akan menguji bubble financial
pada saham di Bursa Efek Indonesia dan
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menjelaskan secara empiris pengaruh inflasi,
nilai tukar rupiah terhadap US Dolar, suku
bunga, Earning Per Share (EPS), Price

Earning Ratio (PER), dan Risiko sistematis
(beta) terhadap bubble financial yang diukur
dengan harga saham yang terkena bubble di
Bursa Efek Indonesia  periode tahun 1998
sampai dengan 2017. Penelitian ini bertujuan
untuk  menganalisis pengaruh tingkat suku
bunga terhadap bubble finance di BEI Periode
1998-2017.

Penelitian  ini berlandaskan  teori
dikemukakan oleh Weston dan Brigham
(1994)  bahwa tingkat bunga mempunyai
pengaruh yang besar terhadap harga saham.
Tingkat bunga pinjaman yang semakin tinggi
akan melemahkan perekonomian, menaikkan
biaya bunga dengan demikian menurunkan
laba perusahaan  dan menyebabkan para
investor menjual saham dan mentransfer dana
ke pasar obligasi.

Tingkat bunga akan mempengaruhi
perusahaan dalam merencanakan pemenuhan
kebutunan modalnya.  Apakah perusahaan
akan menerbitkan sekuritas ekuitas atau
hutang. Penerbitan obligasi atau penambahan
hutang hanya dibenarkan jika tingkat
bunganya lebih rendah dari earning power
penambahan modal tersebut (Riyanto, 2006).
Tingkat bunga merupakan harga atas dana
yang dipinjam  (Reilly and Brown, 2012).
Tingkat bunga  yang rendah  akan
menyebabkan biaya pinjaman yang lebih
rendah dan akan merangsang investasi serta
aktivitas ekonomi yang menyebabkan harga
saham meningkat.

Tingkat bunga berperan dalam
meningkatkan aktivitas ekonomi sehingga
berdampak kuat pada kinerja perusahaan
properti yang berakibat langsung pada
meningkatnya return saham.  Tingkat bunga
Sertifikat Bank Indonesia sering diidentikan
dengan aktiva yang bebasrisiko artinya aktiva
yang risikonya nol. Hasil penelitian Haryanto
(2007) membuktikan bahwa besarnya tingkat
bunga SBI mempengaruhi risiko sistematik
perusahaan.  Semakin kecil tingkat bunga
Bank Indonesia maka semakin besar risiko
sistematik saham. Suku bunga bank Indonesia
merupakan  patokan dalam  menentukan

besarnya bunga kredit dan tabungan. Tingkat
bunga SBI yang tinggi tidak menggairahkan
perkembangan usaha-usaha karena
mengakibatkan suku bunga bank yang lain
juga tinggi. Sehingga rendahnya tingkat bunga
SBI mengandung risiko lesunya ekonomi. Hal
ini mengakibatkan tingginya risiko
berinvestasi di pasar modal. Dalam penelitian
ini Tingkat bunga yang digunakan adalah suku
bunga Bank Indonesia (Bl rate) 6 bulan dan 9
bulan dari tahun 1998-2017.

METODOLOGI PENELITIAN

Metode  kajian  digunakan survei
ekplanatory dengan Jenis data yang digunakan
adalah data sekunder. Meliputi data harga
penutupan saham Perusahan, data sekunder
suku bunga bunga periode 1998 sampai 2017.
Sumber data penelitian  diperoleh  dari
Indonesian Capital Market Directory (ICMD)
dan Laporan Bank Indonesia serta dari Badan
Pusat Statistik (BPS) periode 1998 sampai
2017.

Teknik pengumpulan data pada penelitian
ini dilakukan melalui dokumen data harga
penutupan saham. Data suku bunga periode
1998 sampai 2017 yang diperoleh dari Bank
Indonesia. ~ Populasi penelitian ini  adalah
emiten yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia
(BEI) tahun 1998 — 2017. Emiten yang dipilih
sebagai sampel adalah emiten yang selama
periode tersebut memasukan laporan keuangan
secara berturut-turut dan datanya lengkap.
Berdasarkan karakteristik ini maka teknik
pengambilan sampel yang digunakan dalam
penelitian ini  adalah teknik pengambilan
sampel purposif (purposive sampling).Setelah
ditambah emiten baru, relisting dan delisting
maka diperoleh jumlah emiten sebagai sampel
penelitian sebanyak 3764 emiten.

Pengujian  Bubble Finance dalam
penelitian ini menggunakan pengujian Akar
Unit karena model ini merupakan model yang
terbaik dalam Pengujian Bubble Finance (Hall,
Psaradakis dan Sola, 1999). Al-Anaswah dan
Wilfling (2009) telah menggunakan metode ini
dalam rangka meneliti bubbles di Amerika
Serikat, Brazil, Indonesia dan Malaysia. Qin
dan Tan (2006) menggunakan metode ini
untuk harga properti di Hongkong dan Seoul.
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Teknik analisis selanjutnya yang digunakan
dalam penelitian ini adalah analisis data
kuantitatif, — untuk  memperkirakan  secara
kuantitatif determinan BubbleFinancial pada
sahamdi BEI. Sebagai faktor determinan
dalam kajian ini adalah tingkat bunga (INT).

Berdasarkan tujuan dan model penelitian
empirik yang dianalisis dalam penelitian ini,
teknik analisis data dilakukan  dengan
menggunakan analisis regresi data panel
unbalance panel, karena dalam penelitian ini
jumlah observasi setiap emiten berbeda-beda
tahunnya yang didasarkan pada kelengkapan
data emiten  yang menyampaikan laporan
keuangannya. Penggunaan data regresi data
unbalance panel memberikan tiga pilihan
model regresi yang nantinya  memiliki
kesesuaian dengan upaya untuk memperoleh
jawaban empiric dari interaksi variabel -
variabel yang diteliti. Model yang akan diuji
dan diestimasi parameternya.

BFCjy = Bgi + B3INT;e + 1 3.0)

i: 1,2,3,...,N; t:1,2,3,....,T

dimana :
BFCit= Bubble Finance perusahaan i pada n

waktu ke t
Boi = Konstanta
B1 = Koefisien regresi variabel independen
INTit = Tingkat bunga i pada waktu ke t
Kt = Kompnen error
Hipotesis : Tingkat bunga berpengaruh

terhadap bubble finance yang diukur dengan
harga saham yang terkena bubble.

Dalam mengestimasi  parameter model
dengan data panel tersebut, dapat dilakukan
dengan menggunakan beberapa teknik yaitu
Ordinary Least Square (OLS), Model Efek
Tetap (Fixed Effect), dan Model Efek
Random (Random Effect). (Nachrowi, 2006).
Hipotesis tersebut diuji secara parsial maupun

simultan. Setelah  dilakukan  pengujian
hipotesis, selanjutnya dapat ditentukan nilai
determinasi  pengaruh variabel independen
terhadap  variabel  dependen dengan
menggunakan nilai  R-Square (R?) dan
Adjusted R Square (Adj. R?). Kedua nilai
tersebut disebut juga sebagai koefisien

determinasi.

HASIL DAN PEMBAHASAN

a. Deskripsi Variabel Tingkat Bunga

Pada waktu perusahaan merencanakan
pemenuhan  kebutuhan  modal  sangat
dipengaruhi oleh tingkat bunga yang berlaku.
Apakah akan menerbitkan sekuritas ekuitas
atau hutang. Karena penerbitan obligasi
atau  penambahan hutang hanya dapat
dilakukan apabila tingkat bunganya lebih
rendah dari pendapatan dari penambahan
modal tersebut. Tingkat bunga yang rendah
akan menyebabkan biaya pinjaman yang
lebih rendah dan merangsang investasi
serta aktivitas ekonomi yang menyebabkan
harga saham meningkat. Perkembangan
tingkat Bunga Tahun 1998 - 2017 disajikan
dalam Tabel 4.1 sebagai berikut :

100%

50%

0%
11 13 15 17 19

1§3 5 7 9
-50%

==@==Tingkat Bunga ==@==Perubahan

Gambar 1. Perkembangan Tingkat Bunga
Tahun 1998 -2017 Sumber : bps.go.id

Berdasarkan gambar 1 menunjukkan
Perkembangan Tingkat Bunga dari Tahun
1998 -2017 mengalami  kenaikan dan
penurunan setiap  tahunnya. Rata-rata
Tingkat Bunga selama tahun 1998 - 2017
sebesar 10,43 %, rata-rata penurunan
Tingkat Bunga sebesar -1,80 %. Tingkat
Bunga tertinggi terjadi tahun 1998 sebesar
38.44%  sebagai akibat adanya krisis
moneter yang terjadi di Indonesia, sedangkan
Tingkat bunga terendah terjadi pada tahun
2017 sebesar 4.25 % dan penurunan
terendah pada tahun 2010 dan 2011 sebesar
0,00 %.

b. Deskripsi Variabel Bubble Financial
pada Saham di Bursa Efek Indonesia

Dalam penelitian ini  bubble financial

diukur oleh harga saham yang terkena bubble
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di Bursa Efek Indonesia periode tahun 1998 —
2017. Jadi variabel bubble financial di proxy
oleh harga saham vyang terkena bubble.
Perkembangan bubble financial yang diukur
oleh harga saham yang terkena bubble di
Bursa Efek Indonesia disajikan dalam Tabel
4.2 sebagai berikut :

123 456 7 8 91011121314151617 181920

= ACTi Mining Basic-Ind

Misc-Ind Consumer Property

=== |nfrasructur ==@=Finance =—@==Trade

Gambar 2. Perkembangan bubble finance

pada Saham di Bursa Efek Indonesia Periode
1998 -2017 (dalam rupiah)

maka dapat disimpulkan bahwa hasil estimasi
uji hausman juga menggunakan pendekatan
model fixed Effect (FE).

Berdasarkan hasil perhitungan Uji F dan
Koefisien determinasi R-square sebesar 0,48
dan nilai F sebesar 11,83 dengan tingkat
signifikansi 0.00, sehingga variabel-variabel
tingkat bunga (INT), mampu menjelaskan
Bubble Finance (BFC) sebesar 48,41%
sedangkan sisanya sebesar 51,59% dijelaskan
oleh faktor lain yang tidak dimasukan dalam
model regresi. Model regresi yang digunakan
sesuai dengan bukti empiris dan memenuhi
kesesuaian model (goodness of fit) pada
tingkat signifikansi kurang dari 0,05. Adapun
Persamaan regresinya sebagai berikut :

Tabel 4.1
Ringkasan Model Regresi Fixed
Effect Bubble Finance

Variabel Koefisien Std. t-

Berdasarkan Gambar 2 menunjukkan Regresi Error Statistic  Prob.
perkembangan bubble financial yang diukur c 1068.89 1403.692  0.7614  0.4464
oleh harga saham yang terkena bubble BUNGA -92.392 87.89795 -1.0511 0.2933
mengalami  kenaikan dan penurunan setiap

tahunnya. Secara umum yang meliputi semua
sektor rata-rata harga saham selama tahun
1998 - 2017 sebesar Rp 2.508 per lembar.
Rata-rata harga saham tertinggi terjadi tahun
2014 sebesar cRp 5.631 per lembar sebagai
akibat membaiknya kondisi perekonomian
Indonesia  setelah terkena dampak  Krisis
keuangan di Amerika tahun 2008, sedangkan
rata-rata harga saham terendah terjadi pada
tahun 1999 sebesar Rp 104 per lembar.
Berdasarkan sektor usaha, rata-rata harga
saham tertinggi terjadi pada sektor consumer
sebesar Rp 9.171 per lembar, sedangkan rata-
rata harga saham terendah terjadi pada sektor
property sebesar Rp 841 per lembar.

c. Pengujian Hipotesis Pengaruh Tingkat
Suku Bunga Terhadap Bubble Fianance
Untuk menguji Kelayakan Model Regresi
Bubble Financial digunakan Uji Chow dan Uji
Hausman. Hasil uji chow dapat disimpulkan
bahwa Model Regresi Bubble Financial lebih
tepat menggunakan fixed effect model. Hasil
uji  hausman  menunjukkan bahwa nilai
probalilitas chi-square sebesar 0,00 < 0,05,

Dari persamaan regresi tersebut dapat
diketahui bahwa Nilai koefisien regresi
Tingkat bunga (INT) sebesar negatif -
92.392 artinya Tingkat bunga berpengaruh
negatif ternadap Bubble Finance yang diukur
dengan harga saham yang terkena bubble.
Setiap peningkatan tingkat bunga (INT)
akan berdampak pada penurunan harga
saham.

Teori yang mendukung penelitian ini
dikemukakan oleh Weston dan Brigham
(1994) bahwa tingkat bunga mempunyali
pengaruh yang besar terhadap harga saham.
Tingkat bunga pinjaman yang semakin tinggi
akan memperlesu  perekonomian dan
menaikkan biaya bunga dengan demikian
laba perusahaan menurun, investor menjual
saham dan harga saham menurun. Akhirnya

investor mentransfer dananya ke pasar
obligasi.
Perubahann  tingkat bunga menjadi

penyebab pertama terjadinya bubble, karena
tingkat bunga merupakan persoalan utama
bagi investor yang melakukan investasi.
Apabila tingkat bunga mengalami penurunan,
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maka aset instrumen investasi pada umumnya
mengalami  kenaikan dan ada juga yang
mengalami penurunan. Menurut Ang (1997)
berbagai variabel ekonomi akan memberikan
pengarun kepada pasar modal, Kkhususnya
ekuitas. Variabel ekonomi  yang
mempengaruhi indeks harga saham adalah
pertumbuhan  Gross Domestic  Product,
keuntungan  perusahaan, pertumbuhan
produksi industri, inflasi, tingkat bunga, kurs
mata uang rupiah, pengangguran dan jumlah
uang beredar.

Temuan penelitian  ini  sesuai teori
tersebut bahwa Tingkat bunga (INT)
berpengaruh negatif terhadap bubble finance
yang diukur dengan harga saham yang
terkena bubble. Meskipun secara simultan
tingkat bunga tidak berpengaruh signifikan.
Temuan ini  didukung oleh pendapat
Tandelilin  (2000) yang menyatakan bahwa
faktor-faktor ekonomi makro secara empirik
telah terbukti mempunyai pengaruh terhadap
kondisi pasar modal di beberapa negara.
Faktor-faktor tersebut yaitu pertumbuhan
Produk Domestik Bruto (PDB), laju
pertumbuhan inflasi, tingkat suku bunga
dan nilai tukar mata uang (exchange rate).
Selanjutnya Harianto (1998) menyatakan
bahwa Tingkat bunga yang tinggi adalah
sinyal  negatif bagi harga  saham.
Meningkatnya tingkat bunga  akan
meningkatkan  harga  kapital  sehingga
memperbesar biaya perusahaan sehingga
terjadi perpindahan investasi dari saham ke
deposito atau fixed asset.

Hasil penelitian ini  sesuai dengan
temuan Granger (dalam Mok, 1993) yang
menyatakan  bahwa terdapat pengaruh
negatif signifikan suku bunga terhadap harga
saham. Dalam kesempatan lain, Mok (1993)
sendiri dengan menggunakan model analisis
Arima tidak menemukan hubungan yang
signifikan antara kedua variabel ini

Pengaruh dari tngkat bunga terhadap
harga saham sebagaimana yang ditemukan
Granger (dalam Mok, 1993) yang menyatakan
bahwa terdapat pengaruh negatif antara suku
bunga dan harga saham. Pengaruh antara suku
bunga terhadap harga saham dikemukakan
pula oleh Boedie et al (1995) yang menyatakan

bahwa perubahan harga saham dipengaruhi
oleh beberapa faktor, yang salah satunya
adalah suku bunga. Hal tersebut didukung pula
dengan penelitian yang dilakukan oleh Utami
dan Rahayu (2003) yang menemukan secara
empiris pengaruh negatif suku bunga terhadap
harga saham selama masa krisis di Indonesia.

SIMPULAN

Berdsarkan hasil pembahasan diperoleh hasil

sebagai berikut :

1. Saham-saham di Bursa Efek Indonesia
periode 1998 - 2017 mengalami Bubble
Financial yang diukur dengan harga saham
yang terkena bubble. Pengujian Bubble
Financial saham terhadap 246 emiten
menemukkan bahwa sebagian besar 77,24
% saham di Bursa Efek Indonesia
mengalami  Bubble Financial, hanya
sebagian  kecll 22,76%  yang tidak
mengalami Bubble Financial.

2. Tingkat  bunga  berpengarun  negatif
ternadap Bubble Financial yang diukur
dengan harga saham yang terkena bubble di
Bursa Efek Indonesia periode 1998 - 2017.
Setiap peningkatan kurs rupiah terhadap
USD akan berdampak pada penurunan
harga saham.

Temuan ini memberikan implikasi secara
praktis dan teoritis. Secara teoritis  Bubble
Financial saham yang terjadi di Bursa Efek
Indonesia  dapat diklasifikasikan  sebagai
irrasionl bubble yang berbeda dengan rasional
bubble yang terjadi di negara maju karena
memiliki perbedaan tingkat efisiensi pasar
modal, kebijakan perpajakan, dan adanya
dominasi sektor perbankan. Secara praktis
Dengan terungkapnya hasil pengujian Bubble
Financial pada saham-saham di Bursa Efek
Indonesia dan berbagai faktor yang diduga
mempengaruhi Bubble Financial yang diukur
dengan harga saham di Bursa Efek Indonesia
periode tahun 1998 sampai dengan 2017,
maka penelitian ini diharapkan dapat menjadi
masukan  tentang kejadian bubble financial
pada saham-saham vyang terdaftar di Bursa
Efek Indonesia periode tahun 1998 sampai
dengan 2017.

Berdasarkan kesimpulan di atas, maka
saran-saran yang dapat diberikan melalui hasil
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penelitian adalah upaya mengendalikan bubble
keuangan  (financial  bubble) saham
perusahaan, dapat dilakukan melalui kebijakan
pengendalian suku bunga melalui kebijakan
moneter maupun kebijkan fiskal.  Strategi
penggunaan kebijakan moneter yang Ketat,
pengendalian dan kontrol devisa, dan
pengendalian tingkat bunga yang rendah.
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