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ABSTRAK 

Asia tenggara merupakan aset terbesar dalam kapitaslisasi pasar modal syariah 

di dunia, dalam bentuk geografi asia Tenggara memilki Negara muslim terbesar 

diantara nya Indonesia. Indonesia merupakan negara muslim terbesar di dunia. Karena 

banyaknya penduduk muslim di asia Tenggara maka tidak menutup kemungkinan 

keuangan syariah di wilayah asia Tenggara akan terus berkembang. Adanya guncangan 

ekonomi yang disebabkan oleh covid-19 peneliti ingin mengambil kesempatan untuk 

menganalisis dari integrasi pergerakan harga saham syariah di asia Tenggara, dengan 

melihat dari hubungan kausalitas, hubungan jangka Panjang, dan hubungan jangka 

pendek dari setiap variabel pasar modal syariah. Tujuan dari penelitian ini adalah ingin 

memberi kontribusi dalam perkembangan MES dan juga ingin memberikan informasi 

bagi investor dalam memilih saham diluar dan di dalam negeri. Metode yang di 

gunakan adalah VECM, dengan sampel pembuka harian dari 1 Januari 2020 – 31 

Desember 2022, sumber data dari investing.com penelitian ini di lakukan di Kawasan 

ASEAN. Hasil penelitian adalah pasar modal syariah di asia Tenggara 

terintegrasi,memilki hubungan jangka Panjang dan pendek, memilki hubungan 

kasualitas. Dalam studi peneliti menemukan beberpa catatan di antaranya, pasar modal 

Thailand yang paling berpengaruh dapat di lihat dalam uji kausalitas granger, Impluse 

respons function dan juga Varian decomposition, dan pasar modal syariah Malaysia 

yang paling rentan dapat kita dari uji kausalitas 

Kata kunci : Pasar Modal Syariah, Integrasi, VECM, Covid-19  



  
 

ABSTRACT 

Southeast Asia is the largest asset in terms of sharia capital market 

capitalization in the world. In terms of geography, Southeast Asia has the largest 

Muslim country, including Indonesia. Indonesia is the largest Muslim country in the 

world. Due to the large Muslim population in Southeast Asia, it is possible that sharia 

finance in the Southeast Asia region will continue to develop. Due to the economic 

shock caused by Covid-19, researchers want to take the opportunity to analyze the 

integration of sharia stock price movements in Southeast Asia, by looking at the 

causality, long-term and short-term relationships of each sharia capital market 

variable. The aim of this research is to contribute to the development of MES and also 

to provide information for investors in choosing shares abroad and within the country. 

The method used is VECM, with daily opening samples from 1 January 2020 – 31 

December 2022, data source from investing.com. This research was conducted in the 

ASEAN region. The results of the research are that the Islamic capital market in 

Southeast Asia is integrated, has long and short term relationships, has a casual 

relationship. In the study, researchers found several notes, among them, the Thai 

capital market which is the most influential can be seen in the Granger causality test, 

Impluse response function and also Variant decomposition, and the Malaysian Islamic 

capital market which is the most vulnerable can be seen from the Granger causality 

test.. 
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BAB I 

PENDAHULUAN 

 

A.  Latar Belakang 

Integrasi pasar modal merupakan suatu keadaan di mana harga-harga saham 

diber bagai pasar modal di dunia mempunyai pengaruh karena adanya hubungan 

yang sangat erat closely correlated antara suatu pasar modal dengan pasar modal 

lainnya didunia, sehingga pasar modal didunia dapat mencapai suatu harga 

internasional (international pricing) atas saham-saham mereka memberikan akses 

yang tidak terbatas atau hambatan apapun kepada para investor di seluruh dunia 

untuk memilikinya (Mailangkay, 2013)Hal ini dilakukan untuk mempercepat 

pengembangan pasar modal syariah di wilayah tersebut dan meningkatkan akses 

keuangan syariah bagi para investor dan pelaku pasar modal dalam hal ini penulis 

akan menjelaskan tentang integrasi di ASEAN dimulai dari integrasi, integrasi 

merupakan saling berhubungan atau dalam KBBI integrasi adalah pembauran 

sampai menjadi satu kesatuan yang bulat dan utuh, Latar belakang dari integrasi 

pasar modal syariah di ASEAN terkait dengan beberapa faktor.  

Pertama pertumbuhan ekonomi dan populasi Muslim di wilayah ASEAN 

merupakan wilayah yang memiliki populasi Muslim terbesar ke 2 di ASIA 

denagn niali presentase 13,8% menurut (Annur, 2022), sehingga permintaan 

akan produk keuangan syariah di wilayah ini cukup tinggi. Selain itu, 

pertumbuhan ekonomi di wilayah ASEAN juga cukup tinggi pada per juli 2022 
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di angka 5% menurut (Kusnandar, 2022), sehingga kebutuhan akan sumber 

pendanaan yang halal dan berbasis syariah juga semakin meningkat. Kedua, 

keuntungan dan potensi pasar modal syariah. Pasar modal syariah di wilayah 

ASEAN memiliki potensi yang besar untuk berkembang karena dianggap 

sebagai alternatif investasi yang aman halal dan menguntungkan bagi para 

investor. Di samping itu, pasar modal syariah juga memiliki potensi untuk 

meningkatkan akses keuangan bagi masyarakat yang belum terlayani oleh 

sektor keuangan konvensional. Ketiga, harmonisasi regulasi pasar modal 

syariah. Salah satu kendala utama bagi pengembangan pasar modal syariah di 

wilayah ASEAN adalah ASEAN masih terdapat perbedaan-perbedaan regulatory 

(peraturan). Kurangnya kerangka kerja peraturan bersama antar negara merupakan 

faktor yang dapat menghambat realisasi Integrasi pasar modal (Nurhayati, 2012) 

diharapkan regulasi yang seragam dapat dibuat untuk memfasilitasi 

perdagangan saham dan instrumen keuangan syariah di seluruh wilayah 

ASEAN. 

Dari beberapa faktor diatas menunjukkan bagai mana penting nya pasar 

modal syariah disaat ini, karena banyak sekali masyarakat yang ingin berpindah 

dan juga memiliki pasar modal khususnya saham syariah, dilain sisi juga di 

ASEAN memiliki beberapa negara yang berpengaruh dalam pasar modal 

syariah, diantara nya Indonesia, karena memiliki populasi muslim terbanyak di 

dunia, maka dari itu penulis ingin lebih mengetahui seberapa besarnya 



3 
 

 

hubungan antara negara ASEAN dalam menjaga kestabilan pasar modal di 

ASEAN. 

Banyak studi di wilayah Asia Tenggara menyimpulkan bahwa integrasi 

pasar modal ASEAN membawa banyak manfaat. Selain lebih banyak peluang 

untuk akses lintas batas yang lebih besar, yang akan diberikan kepada investor 

dan emiten pasar modal domestik juga akan diperkuat untuk menyediakan lebih 

banyak likuiditas, skala, dan kapasitas bagi negara-negara ASEAN secara 

keseluruhan. Kemudian, negara-negara ASEAN pada gilirannya akan berada 

pada tingkat yang kompetitif melawan pasar modal yang lebih maju. (Ong, 

2012)berpendapat bahwa hubungan ekonomi yang kuat dan efisiensi pasar 

modal yang lebih besar di negara-negara ASEAN juga akan didorong karena 

skala ekonomi serta stabilitas dengan memiliki banyak pemain dan 

meningkatkan kapasitas pasar yang menarik bagi investor global atau 

penggalang dana. 

Dari integrasi pasar modal syariah ini penulis lebih berfokus ke 

penelitian saham syariah yang berada di lima negara. Alasan peneliti memilih 

lima negara ASEAN di anatranya pasar modal syariah Indonesia, Thailand, 

Singapura, Filiphina, dan Malaysia. Adapun beberapa pertimnbangan penuulis 

dalam memilih suatu negara, diantaranya negara yang di jadikan sampel 

merupakan negara dengan penduduk muslim terbesar di ASEAN. Dari pasar 

modal saraih peneliti ingin meneliti saham. karena saham adalah komponen 
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utama dalam perekonomian suatu negara , karena suatu perusahaan yang baik 

bisa kita lihat dari saham yang beredar semakin tinggi peminat maka semakin 

mahal harga saham jika semakin mahal maka, kualitas suatu perusahaan akan 

meningkat serta dapat menarik hati para investor yang ingin berinvestasi ke 

perusahaan tersebut penulis akan menerapkan konsep ini ke suatu negara di 

ASEAN karena penulis yakin kestabilan suatu negara terdapat pada kinerja 

saham di negara tersebut. 

Salah satu upaya yang dilakukan untuk mengukur kestabilan 

perekonomian disuatu negara yaitu dengan cara melihat kinerja dari pasar 

sahamnya. Pasar saham dapat dikatakan memiliki kinerja baik, apabila mampu 

mencerminkan harga yang relevan dengan berita yang sedang berkembang 

dikalangan masyarakat. Kinerja pasar saham juga dapat dipengaruhi oleh sikap 

investor terhadap sekuritas tertentu dan tak diragukan lagi bahwa sentimen 

investor juga mampu mempengaruhi dinamika harga saham di pasar keuangan 

(Danila, (2021) 

perkembangan saham semakin pesat disaat ini karena jual dan beli 

saham disaat ini sangat lah mudah, dengan adanya perkembangan teknologi 

yang memadai, jual beli saham sangatlah mudah oleh karena itu banyak 

masyarakat yang sering melakukan transaksi pada saham ini selain itu juga 

banyak investor yang ingin menyimpan uang nya ketika tidak memilki 

tanggungan, hutang dan memiliki kebutuhan yang sedikit. Di Indonesia sendiri 
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banyak yang sudah memiliki dan berminat berinvestasi di dunia saham, atau 

pasar modal dengan beriring nya waktu maka  investor memiliki keresahan 

yang sangat mendalam diantaranya saat krisis global yang terjadi pada tahun 

1986, di mana para pengusaha atau para investor banyak yang menjual saham 

nya, dari krisis global sebelum nya penulis ingin melakukan penelitian tentang 

krisis global pada tahun 2019 yang mana yang disebabkan oleh covid-19. 

Data di atas penulis sedikit memberikan gambaran kasus covid-19 dari 

tahun 2019 esember-2022 desember data di atas menunjukkan pada desember 

akhir memiliki tingkat penurunan pada kasus covid dunia penulis ingin 

mengingatkan bahwa awal mula covid melanda dunia pada Desember 2019 

tepatnya pada akhir bulan penulis akan melihatkan beberapa data statistik 

variabel saham syariah yang sudah penulis olah data nya, penulis akan 

menunjukkan bahwa kasus covid-19 ini sangat berpengaruh pada 

perekonomian ASEAN bahkan Dunia. 

Gambar 1.1 Kasus Covid-19 2020-2022 

Sumber : Our World in Data 
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Perkembangan yang terjadi pada pasar modal syariah awalnya berjalan 

dengan baik namun pada penghujung tahun 2019 terjadi kepanikan di dunia dengan 

datangnya sebuah krisis kesehatan yang dikenal sebagai Pandemi Covid-19. Krisis 

ini menyebabkan efek kurang baik pada semua aspek kehidupan masyarakat 

terutama pada aspek ekonomi dan sosial. Di pasar modal, kepanikan ini terlihat 

pada reaksi para investor untuk merespons segala informasi yang ada terkait 

pandemi Covid-19 ini Informasi yang tersedia akan segera tercermin dalam 

peningkatan volume perdagangan maupun fluktuasi pada harga saham (Ryandono, 

2021). 

Gambar 1.2 Grafik Harga Saham Syariah Harian 

 

Sumber: olah data menggunakan Evius 9 
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Tabel 1.3 Keterangan Indeks 

 

 

 

  

 

SumberData : Investing.com 

ASEAN adalah  merupakan pusat dari pasar modal syariah terbesar di 

ASIA bahkan dunia, prospacted &; Inclusives Growth, ADB  dari penelitiain 

Wulandari (2021) berpendapat bahwa pada  bulan Mei 2015 menyebutkan 

bahwa aset pasar pasar modal syariah terbesar di dunia berada di Asia tenggara 

dengan nilai  sebesar US$ 203,1 juta Kapitalisasi saham syariah  yang sangat 

besar di bandingkan dengan keseluruhan saham menjadi indeks saham syariah 

dapat  mewakili pergerakan indeks saham secara menyeluruh.  Menurut 

Fakhruddin (2008:115) mendefinisikan “Kapitalisasi pasar sebagai nilai 

besaran perusahaan publik yang telah mencatatkan sahamnya di bursa saham. 

  Dari beberapa penelitian terdahulu penulis ingin membahas tentang 

pasar modal sayriah pasaca covid-19 yang baru terjadi, karena itu penulis ingin 

melihat apa ada hubungan integrasi di tengah gemparnya covid-19 dan apa 

Keterangan 

JKISSI Indeks Harga Saham Syariah Indonesia 

FTSESGP Indeks Harga Saham Syariah Singapura 

FTSEFLP Indeks Harga Saham Syariah Filiphina 

FTSEFTHI Indeks Harga Saham Syariah Thailand 

FTSEHMLY Indeks Harga Saham Syariah Malaysia 



  
 

 

berdampak pada asimetris informasi dan efisiensi informasi pada pasar 

modal,syariah di ASEAN, Beberapa studi tentang pasar modal syariah 

mengungkapkan beberapa Indeks saham syariah memiliki hubungan yang erat 

dengan pasar modal syariah lainnya (Qoyum, Ardiansyah, & Qizam, 2020)dan 

(B & A, 2020)Ada juga penelitian yang berpendapat bahwa pasar modal syariah 

terintegrasi di seluruh negara ASEAN-5 termasuk juga pada DJIA Penelitian in 

juga menemukan bahwa pasar modal syariah Malaysia dan DJIA memiliki 

pengaruh paling besar di pasar modal syariah ASEAN-5 (Awwal, Eviyanah, & 

Qoyum, 2022))Ada juga penelitian berpendapat yang serupa Model GARCH 

menemukan bukti tidak adanya kointegrasi diantara pasar saham syariah di 

ASEAN-5, namun terdapat hubungan kointegrasi di antara pasar saham 

konvensional dan juga di antara pasar saham syariah dan konvensional di 

ASEAN-5 (B & A, 2020)ada peneliti berpendapat bahwa bahwa pasar modal 

syariah yang terintegrasi merupakan peluang bagi negara nya untuk membantu 

meningkatkan kemajuan di ASEAN 

 Dari beberapa penelitian terdahulu berpendapat bahwa beberapa pasar 

modal syariah di ASEAN memiliki keterikatan antara pasar modal syariah satu 

dengan yang lain maka peneliti akan melakukan penelitian ulang dengan 

menggunakan fenomena guncangan covid-19 dan juga peneliti akan 

menggunakan data frekuensi tinggi yaitu data harian di mulai dari 1 januari 

2020 - 31 desember 2022 ada penelitian berpendapat menemukan bahwa 



  
 

 

dengan fokus pada penggunaan return harian dapat memperkuat hasil 

penelitiannya yang mengukur comovements mengenai antar pasar saham (Kim, 

2006). mengatakan pentingnya penggunaan data frekuensi harian karena proses 

comovements pada return ekuitas bisa berubah dengan sangat cepat (Gerard H 

& N. V., 2007)  

ari beberapa penelitian terdahulu berpendapat bahwa beberapa pasar m

odal syariah di ASEAN memiliki keterikatan antara pasar modal syariah satu 

dengan yang lain maka peneliti akan melakukan penelitian ulang dengan men

ggunakan fenomena guncangan covid-

19 dan juga peneliti akan menggunakan data frekuensi tinggi yaitu data harian

 di mulai dari 1 januari 2020 - 31 desember 2022 ada penelitian berpendapat 

menemukan bahwa dengan fokus pada penggunaan return harian dapat memp

erkuat hasil penelitiannya yang mengukur comovements mengenai antar pasar 

saham (Kim 2006 mengatakan pentingnya penggunaan data frekuensi harian k

arena proses comovements pada return ekuitas bisa berubah dengan sangat ce

pat (Gerard H & N. V., 2007) 

Penelitian ini merupakan eksistensi dari penelitian terdahulu yang 

membedakan penelitian ini dengan penelitian terdahulu adalah penelitian ini 

memanfaatkan fenomena di tengahnya guncangan ekonomi yang di sebabkan 

oleh covid-19 dan juga penelitian ini menggunakan data frekuensi tinggi data 

harian dari 1 januari 2020 – 31 desember 2022 menggunakan metode Vector 
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Error Correction Model (VECM). Berdasarkan latar belakang yang diuraikan 

sebelumnya, maka penulis tertarik untuk melakukan penelitian dengan judul 

“INTEGRASI PASAR MODAL SYARIAH DI LIMA NEGARA ASEAN 

STUDI KASUS SEBELUM DAN SESUDAH COVID 19” 

Harapan dari penelitian ini, mendapatkan hasil yang jelas dalam 

penelitian ini, sehingga dapat membantu dalam penelitian agar pembaca dapat 

mudah memahami tujuan dari penelitian ini dan juga dapat membantu para 

investor dalam mendalami ilmu saham, antara integrasi pasar modal syariah di 

ASEAN, agar memiliki minata dalam pasar modal syariah didalam negeri 

maupun di luar negeri. 

 

B. Rumusan masalah 

Berdasarkan latar belakang yang telah dijelaskan, maka dapat kita susun  ru

musan masalah  sebagai berikut ::  

1. Apakah terdapat hubungan kausalitas antara pasar modal syariah Malaysia 

Thailand Filiphina, Singapura dan indonesia pasca Covid-19? 

2. Apakah indeks harga saham syariah di Asean memiliki hubungan integrasi 

jangka panjang? 

3. Apakah indeks harga saham syariah di Asean memiliki hubungan integrsi j

angka pendek? 

 



11 
 

 

 

C. Tujuan Peneliti 

Berdasarkan permasalahan yang telah dirumuskan di atas sehingga tujuan 

penulisan penelitian adalah: 

1. Untuk mengetahui hubungan kausalitas antara pasar modal syariah 

Malaysia Thailand Filiphina, Singapura dan Indonesia pasca covid 19 

2. Untuk mengetahui indeks harga saham syariah di memiliki hubungan 

integrasi jangka panjang 

3. untuk mengetahui indeks harga saham syariah di Asean memiliki 

hubungan integrasi jangka pendek 

 

D. Manfaat Peneliti 

Berdasarkan rumusan masalah dan tujuan penelitian tersebut maka manfaat 

yang diharapkan setelah dilaksanakannya penelitian ini adalah sebagai berikut: 

 

a. Manfaat Akademis 

secara akademis manfaat dari penelitian ini berharap agar penelitian ini bisa 

dijadikan sumber revrensi dalam penelitian yang terkait  agar dapat 

memberikan info yang actual dalam penelitian selanjutnya Dan diharapkan 

bisa menjadi sumber bacaan bagi para akademis tentang Integrasi pasar 

modal syariah di lima negara ASEAN pasca covid-19 
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b. Manfaat Praktis 

Secara praktisi hasilnya bisa memberikan  informasi yg akurat tentang 

integrasi Indeks Saham Syariah, Thailand, , Malaysia, Filiphina, Singapura, 

dan Indonesia dan juga untuk para investor dapat mengetahui informasi 

investasi yang  sangat menguntungkan hubungan baik antara integrasi pasar 

modal syariah di ASEAN 

E. Sistematika Penulisan 

Dalam penelitian ini terdapat lima bagian sistematika penulisan, diantaranya:  

a.  BAB I Pendahuluan yang meliputi pembahasan latar belakang, rumusan 

masalah, tujuan penelitian, manfaat penelitian, dan sistematika penulisan. 

Pada bab I juga terdapat pemaparan mengenai fenomena dan Research GAP 

yang melandasi terbentuknya penelitian ini.  

b. BAB II Tinjauan Pustaka,merupakan bagian di mana adanya landasan teori 

yang menjadi acuan teori pada penelitian, hipotesis sebagai Tindakan 

penelitian dan juga kerangka berpikir sebagai gambaran konsep penelitian. 

teoritis. 

c. BAB III Metode Penelitian meliputi gambaran dan cara mengenai jenis 

penelitian, definisi operasional variabel, dan teknik penelitian guna 

mengetahui runtunan penelitian agar penelitian dapat dipastikan lancar atau 
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jelas dalam mengambil tindakan kedepannya sebelum bab pembahasan.  

d. BAB IV Hasil Penelitian dan Pembahasan yang berisikan tentang hasil 

pengujian , hipotesis , dan juga pembahasan interpretasi dalam setiap 

metode analisis, dalam bab sangat penting untuk memberikan penjelasan 

yang merinci dan jelas. 

e. BAB V Penutup, didalam bab ini terdapat Kesimpulan dan juga saran yang 

didalam nya penulis dapat menyimpulkan dengan fakta yang terjadi 

dipenelitian dan juga dapat memberi saran  yang  menarik agar penelitian 

selanjutnya dapat melanjutkan penelitian yang  sama 
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BAB V 

PENUTUP 

 

A. Kesimpulan      

Hasil dari analisis VECM jangka Panjang  Berdasarkan hasil dan uji 

kointegrasi selama periode penelitian terdapat keseimbangan dan kesamaan 

pergerakan dalam jangka Panjang antara indeks  harga saham gabungan dilima 

negara ASEAN, dengan kata lain dapat  kita simpulkan bahwa adanya krisis 

moneter yang disebabkan oleh  kasus covid-19 memberikan dampak pada 

integrasi pasar modal ASEAN dalam jangka Panjang. 

Dalam uji kasualitas granger  dilaksanakan untuk menjawab dari 

rumusan masalah, maka peneliti memilki jawaban yaitu seluruh pasar modal 

memilki nilai kausalitas   50% maka lebih besar dari 45% maka dapat  

disimpulkan bahwa tolak hipotesis nol maka ada nya hubungan kausalitas  

antara pasar modal syariah di ASEAN, ada nya hubungan kasualitas 

memberikan peluang adanya hubungan integrasi antar pasar modal di ASEAN 

Hasil dari uji estimasi VECM jangka pendek dalam Lag 1 dapat  kita 

lihat FTSEHIJRAH tidak signifikan terhadap FTSEHIJRAH, FTSESETSYA 

tidak signifikan terhadap FTSEPHP ,JKII tidak signifikan terhadap 

FTSESETSYA. Lag 2 dapat  kita lihat FTSEPSP tidak signifikan pada 

FTSESGP dan JKII, FTSESGP tidak signifikan terhadap FTSEPHP, 



   
 

 

FTSESETSYA dan JKII, JKII tidak signifikan pada FTSEPHP dan 

FTSESETSYA, Lag 3 FTSEHIJRAH tidak signifikan pada FTSESGP, 

FTSEPHP tidak signifikan pada FTSESGP, FTSESGP tidak signifikan pada 

FTSEPHPdan JKII, JKII tidak signifikan pada FTSESETSYA. Uji VECM  

jangka pendek memberikan penejlasan bahwa dampak covid-19 memberikan 

dampak terhadap pergerakan indeks  saham lima negara ASEAN, dengan 

demikian pasar saham memilki hubungan jangka pendek maka tolak hipotesis 

nol 

Dapat di kita lihat dari uji kointegrasi terdapat kointegrasi maka tidak 

menutup kemungkinan pasar modal lima negara ASEAN memiliki hubungan 

dalam jangka Panjang dan pendek maka dapat  diperkuat oleh  gambar  Estimasi 

VECM Jangka Panjang bahwa pasar modal syariah Filiphina, Singapura, 

Thailand, dan Indeonesia memiliki nilai  t-statsitik lebih besar dari T-hitung 

maka dapat  kita simpulkan dalam analisis VECM Jangka Panjang maka dapat  

kita simpulkan bahwa memiliki signifikasi jangka Panjang maka terima 

hipotesis nol, yang artinya memiliki hubungan jangka Panjang antara pasar 

modal syariah lima Negara ASEAN maka terima hipotesis nol.  

Dari uji Variance Decomposition terlihat bahwa pasar modal syariah 

Thailand dan Malaysia yang sangat penting dalam peran mempengaruhi pasar 

modal di ASEAN, dalam IRF terlihat bahwa pasar modal syariah dikawsan 

ASEAN terlihat bahawa seluruh pasar modal syariah di ASEAN rata-rata  



   
 

 

memilki respons yang positif dengan titik keseimbangan dipriode ke 14 sampai  

periode ke 20 dengan respons positif., dan dapat  kita simpulkan bahwa pasar 

modal di ASEAN memilki hubungan positif, pasar modal Thailand paling 

dipengaruhi oleh  pasar modal lain dan pasar modal Indonesia paling rentan 

tidak dipengaruhi oleh  pasar modal lain namun memberikan pengaruh positif 

terhadap pasar modal lain.. 

B. Saran 

Berdasarkan kesimpulan yang terdapat pada uraian diatas. , adapun saran yang 

dapat  dijelaskan yaitu sebagai berikut : 

1. Hasil penelitian ini dapat  memperjelas tingkat integrasi di negara 

ASEAN pada sat covid-19 terlihat memiliki nilai pasar yang sangat 

seimbang dan terintegrasi antar negara di ASEAN sehingga penelitian ini 

dapat menjadi bahan dalam penelitian dan juga investor dalam merujuk 

suatu saham di negara lain dalam penelitian ini terlihat adanya pengaruh 

covid-19 sehingga terjadinya pergerakan harga saham yang fluktuatif.  

2. Berdasarkan pada hasil penelitian, terdapat saran yang ingin disampaikan 

yaitu: 

A. Bagi pemerintah, dapat  membantu dalam menjaga satbilitas 

pergerakan harga saham yang ada di Indonesia dan juga internasional 

agar dapat  menghadapi integrasi bursa saham ditingkat ASEAN 

bahkan internasional dan juga dapat  menjadikan Indonesia sebagai 
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patokan bagi pasar modal di ASEAN. Selain intu pempemerintah 

harus lebih memperhatikan dalam kebijakan pasar modal di Indonesia 

agar dapat  banyak menarik minat Masyarakat dalam berinvestasi 

bahkan investor asing. 

B. Bagi investor, saran untuk investor yang berminat di pasar modal 

syariah agar lebih mempertimbangkan dalam memilih saham di luar 

dan di dalam negeri agar memilki informasi yang lebih dalam 

sehingga mendapatkan portofolio yang maksimal. 

C. Bagi para akademisi, dapat  meneliti lebih lanjut mengenai integrasi 

pasar modal dilima negara ASEAN, di mana kondisi perekonomian 

global terus berfluktuasi sehingga masih banyak permasalahan terkait 

integrasi  yang perlu diteliti. 
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