BAB V

KESIMPULAN DAN SARAN

5.1 Kesimpulan

Tujuan penelitian ini adalah untuk menguji apakah strategi investasi
contrarian memberikan pengaruh yang signifikan terhadap abnormal return
saham pada indeks LQ-45 di Bursa Efek Indonesia. Dimana dalam penelitian ini
menguji apakah terdapat adanya abnormal return yang negatif signifikan pada
saham-saham winners, adanya abnormal return yang positif signifikan pada
saham-saham losers dan untuk menguji adanya perbedaan besaran abnormal
return saham losers pada periode pengujian dengan abnormal return saham
winners pada periode pengujian. Waktu periode Januari 2010 sampai dengan
Desember 2012 di bursa efek indonesia, diperoleh sebanyak 29 emiten, setelah
melakukan penyaringan dengan tidak melibatkan emiten yang keluar dari indeks
LQ-45 pada periode penelitian.

Berdasarkan hasil analisa baik secara deskriptif maupun statistik, maka
dapat ditarik kesimpulan dari penelitian ini sebagai berikut:

1. Dari pengujian statistik yang telah dilakukan terhadap saham losers dan
winners pada penerapan strategi pedagangan contrarian selama periode
Januari 2010 sampai dengan Desember 2012, dapat disimpulkan bahwa
selama periode pengujian tidak terjadi market overreaction yang

signifikan.
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2. Saham winners pada indeks LQ-45 mendapatkan abnormal return positif
signifikan pada periode pengujian strategi investasi contrarian. Dengan
demikian hipotesis pertama pada penelitian ini ditolak.

3. Saham losers pada indeks LQ-45 mendapatkan abnormal return negatif
signifikan pada periode pengujian strategi investasi contrarian. Dengan
demikian hipotesis pertama pada penelitian ini ditolak.

4. Saham losers pada indeks LQ-45 mendapatkan abnormal return lebih
besar daripada saham winers. akan tetapi hasil statistik signifikan lemah
pada periode pengujian strategi investasi contrarian. Dengan demikian

hipotesis pertama pada penelitian ini ditolak.

5.2 Keterbatasan Penelitian

Dari pengujian tentang penerapan strategi investasi contrarian selama
periode Januari 2010 sampai dengan Desember 2012 dengan mengambil sampel
penelitian LQ-45 di Bursa Efek Indonesia terdapat beberapa keterbatasan,
diantaranya:

1. Penelitian ini hanya menganalisis profitabilitas portofolio saham pada
indeks LQ-45 untuk menguji strategi investasi contrarian.

2. Data yang digunakan untuk menjadi sampel dalam penelitian relatif kecil
(hanya saham yang tergabung dalam indeks LQ-45) dan periode penelitian
yang digunakan masih terbatas yaitu hanya dalam rentang waktu tiga tahun
yaitu selama periode Januari 2010 sampai dengan Desember 2012.

3. Penelitian ini hanya menggunakan perhitungan ekspected retrun

menggunakan model market adjusted model.
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4. Penelitian ini menggunakan teknik pemilihan saham winners-losers
sebesar 10%, dimana dimungkinkan dapat menjadi penyebab tidak
signifikannya hasil yang diperoleh karena sampel saham yang diambil

sangat kecil.

Saran

Adapun saran yang dapat diberikan terkait dengan penelitian yang telah

dilakukan yaitu :

1. Bagi peneliti selanjutnya :

a. Penelitian selanjutnya disarankan memperluas sampel penelitian pada

sampel non-indeks LQ-45 untuk menguji strategi investasi contrarian
dan menggunakan strategi lain untuk mendapatkan abnormal return
misalnya strategi investasi momentum.

Penelitian selanjutnya disarankan untuk menggunakan atau
menambah faktor-faktor lain dalam analisis fundamental saham untuk
menguji strategi investasi contrarian, antara lain pendekatan price to
book value (PBV), price to sales ratio, price to cash flow ratio, price
earning ratio (PER), volume perdagangan maupun ukuran perusahan.
Perlu melakukan penelitian lebih jauh mengenai fenomena market
overreaction di pasar modal Indonesia seperti memperpanjang periode
penelitian misalnya 5 (lima) tahun atau 10 (sepuluh) tahun dan
memperpendek atau memperpanjang durasi waktu periode

pembentukan dan pengujian yaitu 1 (minggu) sampai 6 (enam) bulan.
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Karena lamanya periode penelitian juga akan menentukan terjadinya
‘market overreaction’.

d. Penelitian selanjutnya hendaknya dalam perhitungan ekspected retrun
menggunakan model lain atau menggunakan ketiga model sekaligus
yang dijelaskan dalam buku Jogiyanto (2003) yaitu mean adjusted
model, market model dan market adjusted model agar dapat diketahui
terjadinya overreaction.

e. Penelitian selanjutnya disarankan menggunakan teknik pemilihan
saham winners-losers yang dapat memperbanyak sampel saham yang
digunakan dalam penelitian sehingga dimungkinkan dapat menjawab
anomali winners-losers misalnya dengan menggunakan prosedur
pemilihan sampel berjenjang (multiphase sampling), atau dengan
menggunakan kuartil maupun desil dari abnormal return.

2. Bagi investor:
Berdasarkan penelitian ini, sebaiknya Investor tidak bisa atau tidak dapat
menggunakan strategi contrarian untuk menghasilkan return yang lebih
besar atau positif, karena dalam penelitian didapat bahwa portofolio saham
losers lebih besar dari pada portfolio winners, tetapi secara statistik tidak
signifikan. Investor dapat melakukan strategi momentum (jangka pendek)
dengan membeli portfolio winners dan menjual portofolio losers untuk

mendapatkan abnormal return yang positif.
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