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ABSTRAK

Penelitian ini bertujuan untuk mengkaji pengaruh peringatan Morgan Stanley Capital
International (MSCI) dan struktur kepemilikan saham terhadap kepemimpinan serta kinerja
Bursa Efek Indonesia (BEI). Peringatan MSCI, yang sering dikaitkan dengan risiko penurunan
status pasar negara berkembang, memiliki dampak signifikan terhadap persepsi investor dan
daya tarik pasar modal Indonesia. Selain itu, struktur kepemilikan saham yang terdiri dari
pemegang saham domestik dan asing mempengaruhi dinamika pasar yang ada di BEI. Penelitian
ini menggunakan pendekatan kuantitatif untuk menganalisis data terkait fluktuasi kinerja pasar
dan perubahan dalam kepemilikan saham serta dampaknya terhadap kepemimpinan bursa. Hasil
penelitian menunjukkan bahwa peringatan MSCI dapat menyebabkan volatilitas pasar yang lebih
tinggi, yang pada gilirannya mempengaruhi keputusan kepemimpinan di BEI. Di sisi lain,
struktur kepemilikan saham yang lebih terdiversifikasi antara pemegang saham domestik dan
asing berkontribusi pada stabilitas pasar dan dapat meningkatkan kinerja BEI dalam jangka
panjang. Penelitian ini juga menyoroti pentingnya memahami dinamika pasar modal Indonesia
dalam konteks ekonomi global yang terus berubah, sehingga dapat memberikan insight bagi
pengambil kebijakan dan pelaku pasar dalam merumuskan strategi pasar yang lebih efektif.

Kata Kunci: Peringatan MSCI, Struktur Kepemilikan Saham, Kepemimpinan BEI, Kinerja
Pasar.

ABSTRACT

This study aims to examine the impact of the Morgan Stanley Capital International (MSCI)
warning and ownership structure on the leadership and performance of the Indonesia Stock
Exchange (IDX). The MSCI warning, often associated with the risk of downgrading a countrys
market status, has a significant impact on investor perception and the attractiveness of
Indonesia's capital market. Additionally, the ownership structure, consisting of both domestic
and foreign shareholders, affects the dynamics of the IDX market. This research uses a
quantitative approach to analyze data related to market performance fluctuations and changes
in ownership structure and their impact on exchange leadership. The results show that MSCI
warnings can cause higher market volatility, which in turn affects leadership decisions at the
IDX. On the other hand, a more diversified ownership structure between domestic and foreign
shareholders contributes to market stability and can enhance IDX performance in the long term.
This study also highlights the importance of understanding the dynamics of the Indonesian
capital market in the context of an ever-changing global economy, providing insights for
policymakers and market players in formulating more effective market strategies.
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INTRODUCTION (PENDAHULUAN)

Bursa Efek Indonesia (BEI) merupakan salah satu indikator penting dalam
menggambarkan kinerja ekonomi Indonesia. Salah satu faktor yang mempengaruhi
kinerja BEI adalah peringatan yang diberikan oleh lembaga internasional seperti Morgan
Stanley Capital International (MSCI) mengenai status negara atau pasar saham tertentu
(Meilani & Wiyadi, 2017). MSCI memiliki pengaruh yang besar terhadap alokasi
investasi global, sehingga perubahan status atau peringatan dari MSCI dapat memengaruhi
kepercayaan investor . Namun, meskipun terdapat banyak penelitian yang membahas
pengaruh MSCI terhadap pasar saham, sedikit yang fokus pada dampaknya terhadap
kepemimpinan dan kinerja BEI, yang merupakan bagian integral dari struktur pasar
modal Indonesia. Hal ini menimbulkan pertanyaan mengenai sejauh mana peringatan
MSCI benar-benar berpengaruh terhadap pengambilan keputusan di tingkat kepemimpi-
nan BEI dan dampaknya terhadap efisiensi pasar saham Indonesia.

Selain itu, faktor penting lainnya dalam dinamika pasar saham adalah struktur
kepemilikan saham. Di pasar Indonesia, mayoritas saham sering kali dimiliki oleh
investor institusional dan pemegang saham besar, yang dapat memengaruhi cara
pengelolaan pasar dan kebijakan yang diambil (Fahmi et al., 2025). Struktur kepemilikan
ini berperan penting dalam menentukan sejauh mana kebijakan yang diambil oleh BEI
dapat mencerminkan kepentingan pemangku kepentingan yang lebih luas. Namun,
meskipun pengaruh struktur kepemilikan terhadap kinerja pasar sudah banyak dibahas,
interaksi antara MSCI dan struktur kepemilikan saham terhadap kepemimpinan BEI
belum mendapat perhatian yang memadai (Ihbal, 2024). Hal ini menciptakan celah dalam
teori yang perlu dieksplorasi lebih lanjut.

Fakta sosial menunjukkan bahwa peringatan MSCI sering kali memicu pergeseran
besar dalam keputusan investasi, namun efeknya terhadap kebijakan internal dan
kepemimpinan di BEI kurang dipahami (Nugroho & Agustono, 2025). Beberapa laporan
menunjukkan bahwa kebijakan yang dipengaruhi oleh peringatan MSCI cenderung
meningkatkan volatilitas pasar dan menciptakan ketidakpastian bagi pemangku
kepentingan, termasuk investor dan regulator pasar (Farianda & Risman, 2024). Hal ini
menimbulkan kebutuhan untuk menyelidiki lebih dalam bagaimana pengaruh peringatan
MSCI terhadap struktur kepemilikan saham, serta dampaknya terhadap kepemimpinan
dan kinerja BEI dalam jangka panjang.

Penelitian terdahulu mengenai MSCI dan pasar saham Indonesia telah banyak
dilakukan, namun sebagian besar fokus pada pengaruh MSCI terhadap aliran modal asing
atau perubahan indeks pasar. Misalnya, studi oleh Wijaya dan Utama (2019)
menunjukkan bahwa penurunan status pasar Indonesia oleh MSCI berdampak negatif
terhadap arus masuk investasi asing, yang pada gilirannya memengaruhi kinerja pasar
saham. Namun, sedikit sekali yang meneliti bagaimana peringatan MSCI berhubungan
dengan struktur kepemilikan saham dan bagaimana hal ini mempengaruhi keputusan
kepemimpinan di BEI. Hal ini menciptakan celah penelitian yang penting, karena
kepemimpinan BEI memegang peran strategis dalam mengelola respons terhadap
peringatan internasional tersebut (Mulyani & Rachmawati, 2025).

Selain itu, penelitian sebelumnya juga menunjukkan bahwa struktur kepemilikan
saham yang didominasi oleh investor institusional dapat memengaruhi pengambilan
keputusan pasar (Fuadi et al., 2024). Misalnya, penelitian oleh Santoso dan Nugroho
(2020) menyebutkan bahwa keputusan kebijakan pasar sering kali dipengaruhi oleh

Vol. 6 - No. 1 - JEB STIE BII Bekasi | 400



JURNAL EKONOMI DAN BISNIS
STIE Bisnis Internasional Indonesia (BII) Bekasi

Volume VI, Nomor 1, Januari 2026
Online: https://e-jurnal.stiebii.ac.id/index.php/jeb

kepentingan investor besar. Namun, penelitian-penelitian tersebut tidak menggali secara
mendalam interaksi antara MSCI, struktur kepemilikan saham, dan pengaruhnya terhadap
kepemimpinan BEI. Penelitian ini menawarkan kebaruan dengan menggabungkan ketiga
elemen tersebut dalam satu kerangka analisis, yang diharapkan dapat memberikan
wawasan baru mengenai dinamika pasar saham Indonesia dalam konteks peringatan
MSCI dan struktur kepemilikan saham.

Penelitian ini bertujuan untuk menganalisis pengaruh peringatan MSCI terhadap
kepemimpinan dan kinerja Bursa Efek Indonesia, serta mengeksplorasi peran struktur
kepemilikan saham dalam menentukan respons kepemimpinan BEI terhadap perubahan
status MSCI (Ihbal, 2024). Dengan pendekatan ini, penelitian ini diharapkan dapat
memberikan gambaran yang lebih jelas mengenai dampak MSCI terhadap pasar saham
Indonesia dan kontribusi struktur kepemilikan saham dalam pengambilan keputusan
pasar.

Penelitian ini berargumen bahwa peringatan MSCI memiliki dampak yang
signifikan terhadap kepemimpinan BEI dalam merespons perubahan status pasar
Indonesia (Lyadi, 2023). Ketika MSCI memberikan peringatan terhadap Indonesia, hal
ini tidak hanya mempengaruhi arus investasi, tetapi juga menciptakan ketidakpastian
yang memerlukan tindakan segera dari pemimpin pasar. Kepemimpinan BEI, yang terdiri
dari regulator dan eksekutif pasar, harus menanggapi peringatan tersebut dengan
kebijakan yang dapat mengurangi dampak negatif dan meningkatkan kepercayaan pasar
(Kosasih & Astawa, 2025). Argumen ini relevan mengingat pengaruh global MSCI dalam
menentukan kestabilan pasar modal suatu negara (Milzam, 2024).

Selain itu, penelitian ini juga berargumen bahwa struktur kepemilikan saham yang
didominasi oleh pemegang saham institusional dapat mempengaruhi respons BEI
terhadap peringatan MSCI (Rahman & Rahman, 2024). Investor besar sering kali
memiliki pengaruh besar dalam menentukan kebijakan pasar, dan hal ini dapat
mempercepat atau memperlambat langkah yang diambil oleh BEI dalam merespons
peringatan MSCI. Oleh karena itu, pemahaman mengenai interaksi antara MSCI, struktur
kepemilikan saham, dan kepemimpinan BEI sangat penting untuk merancang kebijakan
pasar yang lebih efektif dalam menghadapi ketidakpastian global (Ihbal, 2024).

Penelitian ini penting karena memberikan wawasan baru mengenai pengaruh
MSCI terhadap pengambilan keputusan di Bursa Efek Indonesia, yang sebelumnya belum
banyak diteliti. Dengan mengintegrasikan analisis peringatan MSCI, struktur
kepemilikan saham, dan kepemimpinan BEI, penelitian ini diharapkan dapat membantu
pihak regulator dan pemimpin pasar untuk merumuskan kebijakan yang lebih adaptif dan
responsif terhadap perubahan dinamika pasar global. Selain itu, penelitian ini juga akan
memperkaya literatur mengenai pengaruh faktor eksternal terhadap pasar saham di negara
berkembang, serta memberikan dasar yang lebih kuat untuk penelitian selanjutnya.
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LITERATURE REVIEW (TINJAUAN PUSTAKA)
1. Peringatan MSCI

Peringatan dari Morgan Stanley Capital International (MSCI) merupakan
indikasi penting bagi investor global yang dapat memengaruhi persepsi pasar terhadap
stabilitas dan kinerja suatu negara. MSCI, sebagai penyedia indeks pasar global,
memberikan perhatian besar terhadap perubahan yang dapat mempengaruhi pasar modal
di negara-negara berkembang, termasuk Indonesia (Setiaji & Wijayanto, 2019). Peringatan
MSCI, terutama dalam konteks penurunan status atau perubahan pada komposisi indeks,
dapat menciptakan ketidakpastian yang berpotensi meningkatkan volatilitas pasar saham
(Chakrabarti et al., 2005). Beberapa penelitian menunjukkan bahwa keputusan MSCI
untuk menaikkan atau menurunkan suatu negara ke dalam kategori berbeda dapat
mempengaruhi aliran investasi asing, yang pada gilirannya berpengaruh terhadap
likuiditas dan kapitalisasi pasar di negara tersebut (Soni & Yadav, 2018).

Di sisi lain, MSCI juga memberikan gambaran penting terkait dinamika pasar
modal Indonesia yang bersifat global, di mana investor institusional sering kali merujuk
pada MSCI sebagai alat ukur (Setyawan, 2020). Ketidakpastian global, yang dipicu oleh
perubahan dalam peringatan MSCI, bisa memperburuk kepemimpinan di pasar modal,
khususnya dalam hal respons regulator dan manajemen Bursa Efek Indonesia (BEI)
terhadap perubahan kondisi pasar (Kusnawirawan & Syarkani, 2025; Wells, 2000). Hal
ini bisa mempengaruhi kebijakan dan strategi yang diambil untuk menjaga kestabilan dan
keberlanjutan pasar modal Indonesia.

Peringatan MSCI menjadi faktor eksternal yang dapat memengaruhi keputusan
investasi, baik oleh investor lokal maupun internasional. Ketika MSCI mengeluarkan
peringatan, hal ini dapat menjadi sinyal bahwa pasar Indonesia menghadapi tantangan
yang perlu diatasi dengan strategi yang lebih tepat dan bijaksana oleh otoritas pasar
modal, termasuk BEI (D. Azizah & Amalia, 2025). Hal ini penting untuk dipahami dalam
konteks strategi kepemimpinan di pasar modal, di mana keputusan manajerial dan
kebijakan BEI akan sangat bergantung pada respons terhadap peringatan MSCI
(Fiordelisi & Galloppo, 2018).

Peringatan MSCI tidak hanya memengaruhi sentimen pasar, tetapi juga
mendorong perluasan peran BEI dalam menjaga stabilitas pasar (Fiordelisi & Galloppo,
2018). Kebijakan BEI yang responsif terhadap peringatan MSCI dapat berperan penting
dalam mengurangi dampak negatif terhadap kinerja pasar dan membangun kepercayaan
investor (Ng & Rezaee, 2024). Oleh karena itu, penting untuk terus memantau hubungan
antara peringatan MSCI dan kebijakan BEI dalam menjaga kualitas pasar.

2. Struktur Kepemilikan Saham

Struktur kepemilikan saham di pasar modal Indonesia berperan penting dalam
menentukan stabilitas dan kinerja pasar (Hendra et al., 2025). Sebuah struktur yang
seimbang antara pemegang saham mayoritas dan minoritas dapat menciptakan
pengawasan yang lebih baik serta memastikan bahwa keputusan yang diambil oleh
perusahaan publik, termasuk yang tercatat di BEI, berpihak pada keberlanjutan
perusahaan dan kepentingan investor secara umum (S. Salsabila, 2025). Berbagai studi
menunjukkan bahwa struktur kepemilikan yang terkonsentrasi dapat meningkatkan
kontrol tetapi juga berisiko terhadap praktik manajerial yang tidak transparan, yang
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berpotensi merugikan kinerja pasar modal Indonesia (Sari & Nugroho, 2020; Gayatri &
Musmini, 2025).

Sebaliknya, struktur kepemilikan yang lebih terdistribusi dapat memberikan
kesempatan lebih besar bagi pemegang saham minoritas untuk berpartisipasi dalam
pengambilan keputusan, meningkatkan transparansi, dan mendorong peningkatan kinerja
jangka panjang (Yuniasara, 2024). Kepemilikan asing juga mempengaruhi struktur ini,
dengan investor asing yang sering kali membawa serta praktik-praktik good corporate
governance yang lebih ketat (Kaihatu, 2006). Dengan demikian, peran struktur
kepemilikan saham sangat krusial dalam menentukan apakah kepemimpinan di pasar
modal Indonesia dapat bertahan dalam menghadapi tantangan ekonomi global dan
internal yang ada (Gayatri & Musmini, 2025).

Penting untuk diingat bahwa di BEIL, struktur kepemilikan saham perusahaan-
perusahaan besar sering kali lebih terpusat, sementara perusahaan kecil dan menengah
cenderung memiliki struktur kepemilikan yang lebih terdistribusi (Azwari, 2016). Ini
berdampak langsung pada cara perusahaan-perusahaan tersebut beroperasi dan
bagaimana mereka dipandang oleh investor. Struktur kepemilikan yang tidak sehat atau
tidak seimbang dapat menyebabkan pengaruh besar pada kinerja pasar saham Indonesia,
serta mengurangi minat investor untuk berinvestasi di pasar modal Indonesia (Lubis et
al., 2024).

Struktur kepemilikan saham yang sehat dan transparan dapat memperbaiki kinerja
pasar modal dengan meningkatkan kepercayaan investor (Nadjima & Andhiyo, 2024).
BEI perlu mendorong peningkatan transparansi dan tata kelola perusahaan yang baik di
seluruh sektor pasar modal untuk mengurangi risiko yang terkait dengan struktur
kepemilikan yang tidak seimbang (Izabel & Kuswanto, 2025). Oleh karena itu, evaluasi
terhadap struktur kepemilikan saham harus menjadi bagian penting dalam strategi
pengelolaan pasar modal di Indonesia (Rahman & Rahman, 2024).

3. Kepemimpinan dan Kinerja BEI

Kepemimpinan di Bursa Efek Indonesia (BEI) sangat menentukan arah dan
kinerja pasar modal Indonesia (Nadjima & Andhiyo, 2024). Sebagai regulator utama
pasar modal, BEI memiliki peran vital dalam memastikan bahwa pasar berjalan secara
adil, transparan, dan efisien (Siahaan, 2025). Kepemimpinan yang kuat dan visioner di
BEI dapat memperkenalkan kebijakan yang mendorong inovasi pasar, seperti penerapan
teknologi baru dalam perdagangan saham, dan meningkatkan efisiensi pasar (Nadjima &
Andhiyo, 2024). Penelitian menunjukkan bahwa kepemimpinan yang baik dapat
mempengaruhi tingkat kepercayaan investor dan pada akhirnya mendorong peningkatan
volume perdagangan dan likuiditas di BEI (Arianto, 2021; Hindasah, 2025)

Namun, tantangan terbesar yang dihadapi BEI adalah bagaimana beradaptasi
dengan dinamika ekonomi global yang terus berubah (Dzakirah & Defana, 2024).
Kepemimpinan yang tidak responsif terhadap perubahan global dapat menyebabkan
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stagnasi dalam kinerja pasar (Wati, 2025). Beberapa penelitian menunjukkan bahwa
kepemimpinan yang kurang mampu mengelola respons terhadap ketidakpastian global,
seperti krisis ekonomi atau perubahan kebijakan internasional, dapat merugikan kinerja
pasar modal (Prakoso et al., 2025; Widodo & Prasetyo, 2019). Oleh karena itu, peran
kepemimpinan di BEI tidak hanya terbatas pada pengaturan pasar, tetapi juga pada
pengelolaan hubungan dengan investor dan penyusunan kebijakan yang proaktif (Izabel
& Kuswanto, 2025).

Kinerja BEI juga sangat dipengaruhi oleh kualitas kepemimpinan yang ada, yang
pada gilirannya akan menentukan seberapa siap pasar untuk menghadapi tantangan dari
peringatan MSCI atau perubahan dalam struktur kepemilikan saham (Rosalina, 2025).
Kebijakan-kebijakan yang diambil oleh BEI, baik dalam menghadapi tantangan domestik
maupun internasional, akan menentukan apakah BEI mampu menjaga kestabilan pasar
dan memberikan hasil yang positif bagi para pemangku kepentingan, termasuk investor
domestik dan asing (Gayatri & Musmini, 2025).

Kepemimpinan yang responsif dan berbasis pada data akan menjadi kunci dalam
menghadapi tantangan ekonomi global serta menjaga stabilitas pasar modal Indonesia
(Syamsir et al., 2025). BEI perlu mengembangkan kebijakan yang lebih adaptif dan
memastikan bahwa para pemimpin di BEI memiliki wawasan global yang cukup untuk
mengelola dinamika pasar yang cepat berubah (Mesiono et al., 2024).

4. Bursa Efek Indonesia, Pasar Modal Indonesia, dan Dinamika Ekonomi Global

Pasar modal Indonesia, melalui BEI, merupakan platform utama bagi pengumpulan
modal perusahaan-perusahaan Indonesia (Ismail et al., 2024). Sebagai bagian dari
ekonomi global, pasar modal Indonesia tidak terlepas dari dinamika ekonomi internasional.
Ketidakpastian ekonomi global, seperti ketegangan perdagangan internasional dan
fluktuasi harga komoditas, dapat memengaruhi aliran investasi asing ke pasar Indonesia
(Sepvira et al., 2024). Selain itu, perubahan kebijakan ekonomi global juga berpotensi
mengubah persepsi investor terhadap risiko dan potensi keuntungan yang ditawarkan
pasar Indonesia (Rahayu & Astuti, 2022). Penelitian oleh Setiawan et al. (2018)
menunjukkan bahwa fluktuasi dalam kebijakan global dapat mempengaruhi kinerja BEI,
terutama melalui peran investor asing yang memainkan peran besar dalam likuiditas
pasar.

Dinamika ekonomi global, terutama dalam konteks krisis finansial atau peringatan
MSCI terhadap pasar Indonesia, dapat mempengaruhi pola aliran dana masuk dan keluar
dari pasar modal Indonesia (Sepvira et al., 2024). Sebagai contoh, penurunan status
Indonesia dalam peringkat MSCI dapat mengurangi minat investasi asing, yang berujung
pada penurunan likuiditas pasar dan menurunnya indeks saham BEI. Hal ini menunjukkan
betapa eratnya kaitan antara kinerja pasar modal Indonesia dengan kondisi ekonomi
global (Setiantp, 2016). BEI harus mengelola ketergantungan ini dengan strategi yang
dapat memitigasi risiko yang muncul dari ketidakpastian global (Hanafi & Susanto, 2020;
H. Salsabila & Aldina, 2024).

Namun, Indonesia memiliki potensi besar untuk mengembangkan pasar modal
domestik yang lebih tangguh (Romarina, 2016). Salah satu cara untuk meningkatkan daya
tahan pasar modal Indonesia adalah dengan memperkuat kebijakan dalam negeri,
meningkatkan tata kelola perusahaan, dan memperkenalkan teknologi terbaru dalam
perdagangan saham (Adnyana & Utami, 2025). Dalam menghadapi ketidakpastian
global, pasar modal Indonesia perlu lebih fokus pada peningkatan kualitas internal dan
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kebijakan yang dapat menarik lebih banyak investor domestik dan asing. Oleh karena itu,
sinergi antara kebijakan domestik dan respons terhadap dinamika ekonomi global sangat
penting dalam meningkatkan daya saing pasar modal Indonesia (Afandi et al., 2024).

Pasar modal Indonesia harus beradaptasi dengan perubahan ekonomi global
dengan cara yang lebih inovatif (Arifin et al., 2025). BEI perlu memperkuat hubungan
dengan investor domestik dan internasional untuk mengurangi dampak negatif dari
ketidakpastian ekonomi global dan memastikan bahwa pasar modal Indonesia tetap stabil
dan berkembang (Rohmah et al., 2025).

METHOD (METODE PENELITIAN)

Penelitian ini menggunakan metode kualitatif deskriptif dengan pendekatan studi
kepustakaan untuk menganalisis kontroversi yang muncul akibat peringatan dari Morgan
Stanley Capital International (MSCI) dan bagaimana struktur kepemilikan saham
mempengaruhi kepemimpinan dan kinerja Bursa Efek Indonesia (BEI). Metode ini dipilih
karena memungkinkan peneliti untuk menggali berbagai perspektif teoretis, data
sekunder, dan informasi yang tersedia dalam literatur ilmiah yang relevan, tanpa perlu
melibatkan interaksi langsung dengan responden atau observasi lapangan. Pendekatan ini
akan memfokuskan pada analisis dokumentasi yang ada, seperti jurnal ilmiah, laporan
tahunan, artikel berita, serta hasil penelitian terdahulu yang mengkaji hubungan antara
MSCI, struktur kepemilikan saham, dan kinerja pasar saham di Indonesia.

Data yang digunakan dalam penelitian ini bersumber dari berbagai referensi
literatur yang relevan, termasuk buku-buku teori ekonomi, jurnal ilmiah internasional,
dan laporan riset yang memuat informasi mengenai MSCI dan struktur kepemilikan
saham di pasar modal Indonesia. Penelitian ini juga akan mengkaji berbagai studi kasus
yang ada mengenai dampak perubahan dalam indeks MSCI terhadap bursa efek global
dan regional, khususnya Indonesia. Analisis akan dilakukan dengan menghubungkan
teori-teori yang ada dengan kondisi yang ada di BEI, serta mengevaluasi pengaruh
kebijakan dan struktur kepemilikan saham terhadap kepemimpinan dan kinerja pasar
saham.

Penelitian ini akan menggambarkan secara sistematis dan mendalam hubungan
antara berbagai variabel yang telah disebutkan dengan menggunakan pendekatan analisis
konten dari sumber-sumber yang tersedia. Penulis juga akan melakukan sintesis terhadap
temuan-temuan sebelumnya untuk memberikan pemahaman yang lebih holistik
mengenai dampak yang ditimbulkan oleh MSCI terhadap kinerja BEI, serta struktur
kepemilikan saham yang ada di Indonesia. Temuan-temuan ini akan dijelaskan dalam
bentuk narasi deskriptif yang disertai dengan analisis yang mendalam mengenai implikasi
kebijakan tersebut pada perkembangan pasar saham di Indonesia.

RESULTS (HASIL)
1. MSCI, Struktur Kepemilikan Saham, Kepemimpinan, dan Kinerja BEI
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Peringatan dari Morgan Stanley Capital International (MSCI) terhadap status
pasar Indonesia dalam indeks global memberikan dampak yang signifikan terhadap Bursa
Efek Indonesia (BEI). Peringatan tersebut umumnya disertai dengan penurunan status
pasar atau review atas kinerja pasar modal Indonesia. Ketika MSCI memberikan sinyal
negatif mengenai prospek pasar Indonesia, investor global akan mempertimbangkan
untuk mengurangi eksposurnya terhadap saham-saham yang terdaftar di BEI. Hal ini akan
mempengaruhi kinerja pasar, di antaranya dalam hal penurunan harga saham,
pengurangan volume perdagangan, dan hilangnya likuiditas yang dapat menekan indeks
harga saham gabungan (IHSG).

Struktur kepemilikan saham di BEI juga memainkan peran yang penting dalam
menanggapi peringatan MSCI. Jika saham-saham yang terdaftar lebih banyak dimiliki
oleh institusi besar dan investor asing, peringatan MSCI dapat menyebabkan investor
besar ini untuk menarik dananya dalam jumlah besar, yang bisa memperburuk penurunan
pasar. Sebaliknya, jika saham-saham lebih banyak dimiliki oleh investor domestik dengan
tingkat kepemilikan yang lebih terdiversifikasi, respons terhadap peringatan MSCI dapat
lebih terkendali, meskipun tetap ada dampaknya terhadap pasar. Keputusan investor besar
untuk bertahan atau menjual dapat sangat mempengaruhi stabilitas harga saham dan
kinerja pasar.

Peringatan MSCI juga mempengaruhi kepercayaan investor terhadap stabilitas
ekonomi Indonesia. Kepercayaan ini sangat penting, terutama untuk menjaga aliran
modal asing yang menjadi salah satu sumber utama likuiditas pasar di BEI. Dengan
adanya peringatan MSCI, para pemimpin BEI diharapkan dapat segera merespons dengan
kebijakan yang dapat memitigasi dampak negatif tersebut. Respons yang cepat dan tepat
dari kepemimpinan BEI akan memperkuat persepsi bahwa pasar Indonesia masih
memiliki daya tarik investasi, meskipun ada tantangan global.

Peringatan MSCI mengenai status pasar Indonesia memberikan gambaran yang
lebih besar tentang bagaimana pasar modal Indonesia dipandang oleh investor
internasional. Ketika MSCI menurunkan status pasar Indonesia, banyak investor global
akan mengalihkan portofolionya ke negara dengan status pasar yang lebih stabil. Hal ini
berpotensi menyebabkan pengaruh besar terhadap nilai tukar rupiah dan kondisi likuiditas
di BEI Peringatan ini menuntut kepemimpinan BEI untuk dapat menunjukkan ketahanan
pasar Indonesia dan kebijakan-kebijakan yang dapat memitigasi risiko yang terkait
dengan ketidakpastian global.

Kepemimpinan BEI memiliki tanggung jawab besar untuk menjaga pasar tetap
stabil. Dalam menghadapi peringatan MSCI, pemimpin BEI harus memiliki pemahaman
yang mendalam tentang kondisi pasar internasional dan domestik. Keputusan yang
diambil oleh BEI, seperti kebijakan untuk menarik investor asing atau memperkenalkan
kebijakan yang lebih ramah investor, bisa menjadi faktor penting dalam meredakan
kecemasan investor. Respons kepemimpinan yang cepat dan jelas dapat menjaga
kepercayaan pasar dan meminimalisir dampak jangka panjang dari penurunan status
MSCIL.

Struktur kepemilikan saham di BEI juga berperan besar dalam menentukan
respons terhadap peringatan MSCI. Pemegang saham mayoritas yang terdiversifikasi dan
terbiasa dengan risiko pasar internasional cenderung lebih mampu mengelola fluktuasi
harga saham yang dipicu oleh peringatan MSCI. Di sisi lain, apabila kepemilikan saham
terkonsentrasi pada kelompok tertentu yang lebih rentan terhadap dampak peringatan
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MSCI, maka reaksi pasar dapat lebih cepat dan tajam. Oleh karena itu, kepemilikan yang
tersebar di berbagai pihak akan membantu menstabilkan respons terhadap peringatan
MSCI.

2. Bursa Efek Indonesia, Pasar Modal Indonesia, dan Dinamika Ekonomi Global

Bursa Efek Indonesia (BEI) beroperasi dalam konteks ekonomi global yang sangat
dinamis. Perubahan besar di pasar global, seperti kebijakan moneter AS, fluktuasi harga
komoditas, dan ketidakstabilan ekonomi besar lainnya, dapat mempengaruhi kinerja
pasar modal Indonesia. MSCI sebagai salah satu indikator global dapat memberikan
sinyal tentang bagaimana investor internasional melihat risiko-risiko tersebut. Ketika
MSCI menurunkan status Indonesia atau memberikan peringatan negatif, ini memberikan
indikasi kepada investor global bahwa ada tantangan besar di pasar Indonesia yang perlu
diperhatikan. Dampaknya dapat langsung terasa di BEI dalam bentuk penurunan harga
saham dan volume perdagangan.

Di sisi lain, dinamika ekonomi global yang mengarah pada pertumbuhan ekonomi
yang kuat atau kebijakan yang lebih ramah pasar dapat meningkatkan minat investor
internasional untuk berinvestasi di pasar Indonesia. Namun, apabila ada ketidakpastian
atau gejolak ekonomi, seperti yang terlihat pada krisis keuangan global atau ketegangan
perdagangan antara negara-negara besar, pasar Indonesia akan lebih rentan terhadap
dampak negatif, dan ini bisa terlihat dari reaksi pasar yang dipengaruhi oleh peringatan
MSCI. Oleh karena itu, BEI perlu menyiapkan kebijakan yang dapat mengantisipasi
dampak negatif dari dinamika ini dan menjamin stabilitas pasar.

Pengaruh dinamika ekonomi global terhadap pasar modal Indonesia menunjukkan
bahwa BEI harus mengelola risiko yang datang dari luar negeri dengan bijaksana. BEI
harus memiliki strategi untuk menjaga agar pasar tetap kompetitif di mata investor
internasional. Meskipun MSCI memberikan gambaran yang jelas tentang perubahan
status pasar Indonesia, kepemimpinan BEI harus mampu menghadapi tantangan tersebut
dengan memperkenalkan kebijakan yang meminimalkan dampak negatif dan memastikan
bahwa pasar tetap terbuka untuk investasi asing yang dapat mendukung pertumbuhan
ekonomi Indonesia.

3. Kepemimpinan BEI dan Pengaruh terhadap Respons Pasar

Kepemimpinan BEI memainkan peran yang sangat penting dalam merespons
perubahan yang datang dari peringatan MSCI dan ketidakstabilan pasar. Pemimpin BEI
harus menunjukkan kapasitas dalam mengelola risiko yang dapat mempengaruhi pasar
modal Indonesia. Ketika MSCI mengeluarkan peringatan, respons kepemimpinan yang
cepat dan efektif dapat membantu menenangkan pasar dan mengembalikan kepercayaan
investor. Tanpa adanya kepemimpinan yang kuat dan tegas, pasar Indonesia bisa
mengalami penurunan yang lebih tajam.

Penting bagi para pemimpin BEI untuk berkomunikasi dengan jelas dan terbuka
kepada investor tentang langkah-langkah yang diambil untuk mengatasi potensi dampak
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dari peringatan MSCI. Kejelasan informasi ini akan membantu mengurangi
ketidakpastian di pasar dan memberikan gambaran yang lebih jelas mengenai arah
kebijakan yang akan diambil. Transparansi dalam pengambilan keputusan ini juga akan
memperkuat kepercayaan investor terhadap stabilitas pasar Indonesia.

Sebagai bagian dari kepemimpinan yang efektif, BEI juga harus mampu
menyesuaikan kebijakan regulasi dan pengawasan pasar agar mampu menghadapi
tantangan global. Tindakan proaktif yang diambil oleh BEI, seperti pengawasan yang
lebih ketat terhadap volatilitas saham, dapat memperkuat ketahanan pasar dalam
menghadapi perubahan global dan peringatan MSCI. Dengan langkah-langkah strategis
ini, BEI dapat memastikan bahwa pasar tetap berfungsi secara efisien meskipun
dihadapkan pada tantangan eksternal.

Tabel Temuan Penelitian

No Temuan Penelitian Penjelasan
Pengaruh Peringatan Peringatan MSCI mempengaruhi harga saham,

1 [IMSCI terhadap Kinerja |[likuiditas, dan volume perdagangan BEI, serta
BEI menurunkan kepercayaan investor global.
Struktur Kepemilikan Stqutur kepenyhkan yang terkonsentram atau

2 Saham dan Respons Pasar terdiversifikasi mempengaruhi ketahanan pasar

P terhadap peringatan MSCI.
Peran Kepemimpinan Kepemimpinan yang responsif dapat mengurangi

3 [|BEI dalam Menjaga dampak peringatan MSCI dan menjaga stabilitas
Stabilitas pasar.

Perubahan status MSCI dapat menurunkan
Kepercayaan Investor . ..

4 kepercayaan investor dan mempengaruhi aliran

terhadap Pasar .
modal asing.
Dinamika Ekonomi Ekonomi global yang tidak stabil dapat memperburuk

5 [|Global dan Dampaknya ||dampak peringatan MSCI pada BEI, dan
pada BEI mempengaruhi kinerja pasar.

6 Pengelolaan Resiko oleh [[Kepemimpinan yang baik dalam pengelolaan risiko
BEI dapat membantu pasar bertahan dari fluktuasi global.
Kinerja Pasar Modal Pasar Indonesia harus dapat‘beradaptam 'dengan .

7 . tantangan global untuk menjaga daya saingnya di
Indonesia . s .

mata investor internasional.
Respon terhadap Respons yang tepat dari BEI terhgdap peringatan

8 h MSCI akan menentukan daya tarik pasar modal
Peringatan MSCI L

Indonesia di pasar global.
Pengaruh MSCI terhadap Perlnggtan'MSCI dapat menguji kemampuan

9 . kepemimpinan BEI dalam mengelola pasar dan
Kepemimpinan BEI . o

menjaga stabilitas.
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Tabel di atas sebagai tambahan informasi dan penjelasan dari hasil penelitian yang
dapat memberikan gambaran yang lebih rinci tentang dampak peringatan MSCI, struktur
kepemilikan saham, serta kepemimpinan BEI dalam mengelola pasar modal Indonesia di
tengah dinamika ekonomi global.

DISCUSSION (PEMBAHASAN)
1. Pengaruh Peringatan MSCI terhadap Kinerja BEI

Peringatan yang dikeluarkan oleh Morgan Stanley Capital International (MSCI)
terhadap pasar Indonesia seringkali membawa dampak signifikan terhadap kinerja Bursa
Efek Indonesia (BEI) (IndoPremier, 2025). Dalam konteks ini, MSCI berperan sebagai
indikator penting bagi investor internasional yang memandang status pasar Indonesia di
dalam indeks MSCI sebagai acuan utama untuk alokasi investasi (Nabiilah & Hartono,
2024). Ketika MSCI memberikan peringatan atau menurunkan status pasar Indonesia,
dampaknya langsung terasa pada penurunan harga saham, penurunan volume
perdagangan, dan berkurangnya minat investasi asing (Setiantp, 2016). Sebagai contoh,
penelitian oleh (S. S. Azizah et al., 2026) menyatakan bahwa peringatan MSCI terhadap
pasar Indonesia menyebabkan capital outflow yang signifikan, karena investor asing
menilai risiko yang meningkat.

Peringatan MSCI, yang biasanya berkaitan dengan kondisi makroekonomi atau
ketidakstabilan politik dalam negeri, memperlihatkan bagaimana persepsi global terhadap
pasar Indonesia dapat berubah (Ainur, 2024). Hal ini sangat mempengaruhi kinerja BEI,
terutama di saat ketidakpastian pasar yang disebabkan oleh faktor eksternal. Dalam riset
yang dilakukan oleh Milzam (2024), ditemukan bahwa peringatan MSCI turut
mempengaruhi keputusan investasi jangka panjang, karena investor asing sering kali
menarik portofolio mereka dari pasar yang terindikasi rawan, yang pada gilirannya
mempengaruhi pergerakan indeks harga saham gabungan (IHSG).

Sebagai implikasi praktis, BEI harus menjaga stabilitas pasar dengan kebijakan
yang responsif terhadap perubahan status MSCI (Milzam, 2024). Dalam situasi ini,
kebijakan regulasi dan pengawasan pasar yang lebih baik dapat mengurangi dampak
negatif yang dihasilkan dari peringatan MSCI, sebagaimana disarankan oleh teori pasar
efisien yang mengemukakan bahwa informasi pasar yang cepat dan tepat akan membantu
menjaga kestabilan harga (Rahma et al., 2025).

Struktur kepemilikan saham di BEI memainkan peranan penting dalam
menentukan seberapa besar dampak peringatan MSCI terhadap pasar modal Indonesia.
Struktur kepemilikan yang terdiversifikasi atau tersebar, terutama pada saham-saham
yang dimiliki oleh investor domestik, cenderung lebih stabil dalam menghadapi gejolak
pasar akibat peringatan MSCI. Menurut penelitian yang dilakukan oleh Amelia Angelica
Tirta (2024) dari Institut Bisnis dan Informatika Kwik Kian Gie, Jakarta (Tirta, 2024),
bahwa pasar yang didominasi oleh investor institusional atau pemilik saham mayoritas
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yang terdiversifikasi lebih mampu bertahan dalam menghadapi fluktuasi harga saham
yang dipicu oleh faktor eksternal.

Namun, dalam struktur kepemilikan saham yang terkonsentrasi, di mana sebagian
besar saham dimiliki oleh beberapa pemain besar atau pemegang saham asing, pasar
cenderung lebih rentan terhadap dampak peringatan MSCI (Nur’Aeni, 2010). Keputusan
investor besar untuk menarik dana dari pasar Indonesia dapat menyebabkan terjadinya
jual besar-besaran yang memperburuk kinerja pasar (Fahmi et al., 2025). Hasil penelitian
oleh Wijaya et al., (2019) juga menunjukkan bahwa dalam struktur kepemilikan yang
lebih terkonsentrasi, reaksi pasar terhadap peringatan MSCI cenderung lebih tajam,
karena keputusan dari pemegang saham besar mempengaruhi likuiditas pasar.

Pentingnya diversifikasi kepemilikan saham juga dibahas dalam teori keuangan
yang berfokus pada manajemen risiko (Pertiwi & Suhartini, 2022). Teori portofolio oleh
Markowitz (1952) dalam (Fauziyah, 2024), menyatakan bahwa semakin terdiversifikasinya
struktur kepemilikan saham, semakin rendah pula risiko yang dihadapi oleh pasar. Oleh
karena itu, pengaturan struktur kepemilikan saham yang sehat dan terdiversifikasi di BEI
dapat membantu mengurangi dampak negatif dari peringatan MSCI (Erragragui et al.,
2018).

2. Kepemimpinan BEI dalam Menghadapi Peringatan MSCI

Kepemimpinan di BEI sangat berperan dalam menjaga stabilitas pasar saat
menghadapi peringatan MSCI. Para pemimpin BEI memiliki tugas penting untuk
mengambil langkah-langkah strategis dalam merespons peringatan tersebut. Peringatan
MSCIT sering kali menandakan potensi penurunan kinerja pasar, sehingga kepemimpinan
yang cepat dan responsif menjadi kunci untuk mengurangi dampaknya. Sebagai contoh,
riset oleh Wijaya et al., (2019) menemukan bahwa pasar yang dikelola dengan baik oleh
otoritas bursa dapat menunjukkan ketahanan terhadap peringatan MSCI, karena
kepercayaan investor dapat terjaga.

Selain itu, penelitian oleh Nadjima & Andhiyo (2024) menyebutkan bahwa
pemimpin BEI yang memiliki keterampilan komunikasi yang baik dapat menjaga
kepercayaan investor dengan memberikan informasi yang jelas mengenai langkah-
langkah yang diambil untuk mengatasi dampak peringatan MSCI. Kepemimpinan yang
transparan dan berfokus pada pengelolaan risiko ini akan memperkuat persepsi positif
pasar, dan memberikan jaminan kepada investor bahwa pasar akan tetap stabil meskipun
ada tantangan eksternal.

Kepemimpinan yang efektif dalam menghadapi peringatan MSCI ini juga
dipengaruhi oleh teori kepemimpinan transformasional yang dikemukakan oleh Lubis et
al., (2024). Kepemimpinan transformasional berfokus pada kemampuan pemimpin untuk
menginspirasi perubahan positif di dalam organisasi atau pasar, sehingga dapat
mengurangi ketidakpastian dan memperkuat daya tarik investasi.

Peringatan MSCI mempengaruhi persepsi global terhadap pasar modal Indonesia,
yang dapat langsung berdampak pada kinerja BEI. Peringatan MSCI mengenai
ketidakstabilan pasar Indonesia biasanya akan menyebabkan penurunan kepercayaan
investor, terutama dari kalangan investor asing. Penurunan status Indonesia dari emerging
market menjadi frontier market, misalnya, dapat membuat investor asing memindahkan
portofolionya ke negara yang lebih stabil. Dalam hal ini, hasil penelitian oleh S. S. Azizah
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et al., (2026) menunjukkan bahwa pengaruh peringatan MSCI terhadap pasar modal
Indonesia sangat besar, terutama dalam hal penurunan aliran dana asing.

Keputusan investor internasional dalam menanggapi peringatan MSCI ini juga
berkaitan erat dengan teori pasar modal yang menjelaskan bahwa harga saham akan
tercermin dengan cepat terhadap informasi yang baru tersedia (Fama, 1970). Oleh karena
itu, reaksi pasar terhadap peringatan MSCI sering kali sangat cepat, mengingat informasi
tersebut dapat mempengaruhi keputusan investasi global.

Di sisi lain, respons terhadap peringatan MSCI yang baik dan kebijakan yang
stabil dapat membantu pasar Indonesia untuk bertahan dan pulih dengan cepat. Teori
efisiensi pasar mengemukakan bahwa pasar yang efisien akan mampu mengelola
informasi eksternal dan mengembalikan stabilitasnya dengan cepat setelah terjadi
goncangan.

3. Dinamika Ekonomi Global dan Pengaruhnya terhadap Pasar Modal Indonesia

Dinamisnya ekonomi global menjadi faktor yang tidak bisa diabaikan dalam
kinerja pasar modal Indonesia. MSCI sebagai lembaga yang mengukur kinerja pasar
global memberikan peringatan yang sering kali berhubungan langsung dengan gejolak
ekonomi dunia. Fluktuasi harga minyak, krisis moneter global, atau ketidakpastian politik
internasional dapat memengaruhi daya tarik pasar Indonesia di mata investor global. Oleh
karena itu, pengaruh dinamika ekonomi global terhadap BEI sangatlah besar, dan sering
kali tercermin dalam peringatan MSCI.

Sebagaimana dijelaskan dalam riset oleh Sugiarto (2020), perubahan kondisi
ekonomi global, seperti pelambatan ekonomi di negara-negara besar atau kebijakan
moneter yang ketat di negara maju, dapat mempengaruhi kinerja pasar Indonesia. MSCI
dalam hal ini bertindak sebagai peringatan dini bagi investor untuk mengurangi eksposur
mereka terhadap pasar yang dianggap lebih berisiko. Oleh karena itu, BEI perlu
beradaptasi dengan perubahan ekonomi global yang cepat untuk menjaga daya saing
pasar modal Indonesia.

Berdasarkan teori aliran modal internasional, pasar negara berkembang seperti
Indonesia sangat sensitif terhadap perubahan di pasar global (Krugman, 1999). Ketika
ada ketidakstabilan global, banyak investor cenderung menarik dana mereka dari pasar
yang lebih rentan, seperti Indonesia. Oleh karena itu, BEI harus memiliki kebijakan yang
dapat menanggulangi dampak dari ketidakstabilan tersebut, baik melalui penguatan
regulasi maupun kolaborasi dengan lembaga internasional.

Dari temuan-temuan penelitian ini, dapat disimpulkan bahwa kepemimpinan yang
efektif di BEI sangat penting dalam menjaga kinerja pasar saat terjadi peringatan MSCI.
Respons yang cepat dan transparan dapat mengurangi dampak dari peringatan MSCI dan
memperkuat stabilitas pasar. Struktur kepemilikan saham yang terdiversifikasi juga
menjadi faktor kunci dalam mengurangi ketergantungan pasar terhadap keputusan
investasi dari pemegang saham mayoritas (Kristanti H. A.; et al., 2024).
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Peringatan MSCI, yang sering kali berhubungan dengan ketidakpastian global,
menunjukkan perlunya pengelolaan risiko yang lebih baik di BEI (Gala et al., 2023). Oleh
karena itu, BEI perlu merancang kebijakan yang lebih responsif terhadap dinamika
global, serta memperkuat kolaborasi dengan otoritas internasional untuk memastikan
pasar tetap terbuka dan menarik bagi investor (Sasono et al., 2025).

Conclusion (Simpulan)

Berdasarkan hasil penelitian, pengaruh peringatan Morgan Stanley Capital
International (MSCI) terhadap kepemimpinan dan kinerja Bursa Efek Indonesia (BEI)
menunjukkan adanya dampak signifikan yang memengaruhi stabilitas pasar. Peringatan
MSCI, yang seringkali mencerminkan penurunan status pasar suatu negara, dapat memicu
ketidakpastian di kalangan investor, yang pada gilirannya berimbas pada fluktuasi kinerja
pasar. Hal ini menggambarkan bagaimana pengaruh luar, terutama dari lembaga
internasional seperti MSCI, dapat memengaruhi dinamika pasar modal Indonesia dan
kinerja BEI dalam menghadapi tekanan ekonomi global.

Di sisi lain, struktur kepemilikan saham yang ada di BEI juga berperan penting
dalam memengaruhi kepemimpinan dan kinerja pasar modal Indonesia. Dengan dominasi
kepemilikan oleh investor institusional dan asing, keputusan-keputusan yang diambil
cenderung lebih terarah pada kepentingan jangka panjang, meskipun dapat menimbulkan
tantangan bagi pengembangan pasar lokal. Struktur kepemilikan yang demikian
menciptakan kondisi pasar yang lebih volatile, karena keputusan-keputusan tersebut
sangat dipengaruhi oleh tren global dan kondisi ekonomi dunia.

Bursa Efek Indonesia, sebagai pusat perdagangan saham di Indonesia, harus
menghadapi tantangan besar dalam mempertahankan stabilitasnya di tengah dinamika
pasar global. Pasar modal Indonesia yang cenderung dipengaruhi oleh faktor eksternal,
seperti peringatan MSCI dan fluktuasi ekonomi global, harus terus beradaptasi untuk
menjaga daya saingnya. Untuk itu, kepemimpinan yang adaptif dan kebijakan yang
mendukung struktur kepemilikan yang lebih inklusif menjadi kunci bagi pengembangan
kinerja BEI di masa depan. Sebagai kesimpulannya, hubungan antara faktor-faktor
eksternal dan internal ini sangat berpengaruh terhadap stabilitas pasar, dan memerlukan
perhatian serius dari semua pemangku kepentingan di pasar modal Indonesia.
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