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BAB 5 

KESIMPULAN DAN REKOMENDASI 

Penelitian ini bertujuan untuk menemukan pola hubungan antara keterbukaan ekonomi 

dan volatilitas nilai tukar di 20 negara maju dan berkembang. Keterbukaan ekonomi yang 

semakin meningkat membuat arus modal, barang dan jasa semakin cepat masuk 

maupun keluar sehingga penawaran dan permintaan valuta asing semakin cepat 

berubah dan membuat nilai tukar menjadi sangat volatile. Volatilitas nilai tukar yang 

berlebihan dapat mengganggu kondisi perdagangan internasional, memberikan tekanan 

terhadap inflasi dan mengurangi tingkat kepercayaan investor untuk berinvestasi 

sehingga dapat mengganggu stabilitas sistem keuangan. Arah kausalitas dari 

keterbukaan ekonomi ke volatilitas nilai tukar menunjukkan bahwa keterbukaan ekonomi 

memengaruhi volatilitas nilai tukar. Sementara, apabila arah kausalitas dari volatilitas 

nilai tukar ke keterbukaan ekonomi maka volatilitas yang memengaruhi keterbukaan 

ekonomi. Setelah menemukan arah kausalitas, tahap selanjutnya adalah menemukan 

pengaruh keterbukaan ekonomi terhadap volatilitas nilai tukar atau pengaruh volatilitas 

nilai tukar terhadap keterbukaan ekonomi.  

5.1. Kesimpulan 

Berdasarkan hasil pengolahan data dan pembahasan, terdapat beberapa simpulan 

dalam penelitian ini, di antaranya sebagai berikut: 

Pertama, hasil uji Granger Causality menunjukkan bahwa arah kausalitas di 20 negara 

maju dan berkembang pada periode 1990-2017 adalah dari keterbukaan ekonomi ke 

volatilitas nilai tukar. Begitupun, negara low income, lower middle income, dan high 

income menunjukkan arah kausalitas dari keterbukaan ekonomi ke volatilitas nilai tukar. 

Hal ini menunjukkan bahwa keterbukaan ekonomi menentukan volatilitas nilai tukar. 

Sementara itu, negara upper middle income menunjukkan arah kausalitas dari volatilitas 

nilai tukar ke keterbukaan ekonomi yang artinya volatilitas nilai tukar memengaruhi 

keterbukaan ekonomi di negara upper middle income. Dengan begitu, secara 

keseluruhan keterbukaan ekonomi memengaruhi volatilitas nilai tukar. 

Kedua, setelah menemukan adanya arah kausalitas dari keterbukaan ekonomi ke 

volatilitas nilai tukar maka variabel dependennya adalah volatilitas nilai tukar dan 

variabel independennya adalah keterbukaan ekonomi dan sistem nilai tukar. Hasil 

estimasi menunjukkan keterbukaan ekonomi memiliki pengaruh negatif terhadap 

volatilitas nilai tukar di setiap kelompok negara low income, lower middle income, dan 

high income. Hal ini menunjukkan bahwa semakin terbukanya keuangan atau capital 

account dapat mengurangi volatilitas nilai tukar. Sementara itu, keterbukaan ekonomi 



 34 

berpengaruh positif terhadap volatilitas nilai tukar di kelompok negara upper middle 

income. Hasil estimasi juga menunjukkan bahwa di kelompok negara upper middle 

income, pengaruh keterbukaan ekonomi terhadap volatilitas nilai tukar lebih kuat 

dibandingkan dengan kelompok negara lainnya.  

Ketiga, hasil estimasi menunjukkan bahwa variabel sistem nilai tukar berpengaruh positif 

terhadap volatilitas nilai tukar tetapi tidak signifikan. Artinya, sistem nilai tukar floating 

dan fixed cenderung sama dalam memengaruhi volatilitas nilai tukar. Dengan kata lain, 

sistem nilai tukar fixed maupun floating dapat membuat volatilitas nilai tukar meningkat.  

5.2. Rekomendasi 

Penelitian ini memberikan gambaran mengenai hubungan antara keterbukaan ekonomi 

dan volatilitas nilai tukar di 20 negara maju dan berkembang pada kurun waktu 1990-

2017. Hubungan antara keterbukaan ekonomi dan volatilitas nilai tukar yang 

dikelompokkan menjadi low income, lower middle income, upper middle income, dan 

high income menemukan bahwa keterbukaan ekonomi memengaruhi volatilitas nilai 

tukar. Volatilitas nilai tukar menjadi perhatian bagi para regulator karena dampaknya 

cukup luas terhadap perekonomian suatu negara seperti menekan inflasi, mengurangi 

tingkat kepercayaan investor dan mengganggu perdagangan internasional. Hasil dari 

penelitian ini menunjukkan bahwa volatilitas nilai tukar dapat dipengaruhi oleh 

keterbukaan ekonomi, dimana semakin tingginya indeks Chinn-Ito dapat menurunkan 

volatilitas nilai tukar di kelompok negara low, lower middle dan high income. Sementara, 

di kelompok negara upper middle indeks Chinn-Ito yang meningkat dapat meningkatkan 

volatilitas nilai tukar.  

Berdasarkan temuan dalam penelitian ini, terdapat rekomendasi bagi regulator di negara 

upper middle income. Mengingat keterbukaan keuangan di negara upper middle income 

masih didominasi oleh pinjaman luar negeri maka sebaiknya kelompok negara tersebut 

mengurangi batasan-batasan transaksi antar negara atau dengan kata lain 

meningkatkan keterbukaan keuangan dengan jenis capital flow selain pinjaman luar 

negeri seperti investasi. Salah satu upaya untuk meningkatkan keterbukaan keuangan 

dalam bentuk investasi dapat melalui instrumen suku bunga acuan. Tingkat suku bunga 

acuan yang dinaikkan diduga dapat menimbulkan adanya arus modal asing yang masuk 

ke dalam negeri. Hal ini dapat membuat investasi di dalam negeri meningkat sehingga 

menekan defisit neraca perdagangan dan menstabilkan perekonomian domestik. 

Dengan begitu, kepercayaan investor terhadap perekonomian suatu negara meningkat. 

Selain itu, investasi yang meningkat membuat pembagian beban risiko antarnegara 

semakin tersebar sehingga dapat mendukung stabilitas sistem keuangan domestik. 
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Dengan demikian, rekomendasi yang diarahkan kepada regulator diharapkan dapat 

berguna dalam mengatasi ketika adanya gejolak nilai tukar yang berlebihan. 

Penulis menyadari bahwa terdapat kekurangan dalam penelitian ini, sehingga terdapat 

beberapa rekomendasi bagi akademisi untuk penyempurnaan penelitian ini di masa 

yang akan datang. Bagi akademisi yang ingin melanjutkan penelitian ini diharapkan 

menggunakan keterbukaan ekonomi yang dilihat berdasarkan keterbukaan keuangan 

dan perdagangan. Hal ini diduga dapat lebih menjelaskan keterbukaan keuangan atau 

keterbukaan perdagangan yang dapat mengurangi volatilitas nilai tukar. Selain itu, 

penelitian selanjutnya dapat meneliti lebih dalam mengenai pengaruh pendalaman 

keuangan terhadap stabilitas sistem keuangan. Penelitian selanjutnya juga dapat 

menggunakan lebih banyak negara, mengingat penelitian hanya menggunakan cross-

section 20 negara. Selain itu, dapat pula menambahkan variabel makroekonomi lainnya 

seperti kebijakan moneter, inflasi ataupun kebijakan fiskal yang juga dapat memengaruhi 

volatilitas nilai tukar. Dengan begitu, diharapkan beberapa saran tersebut dapat berguna 

bagi penelitian selanjutnya untuk mengkaji lebih dalam mengenai keterbukaan ekonomi 

dan volatilitas nilai tukar.  
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