BAB 5
KESIMPULAN

5.1. Kesimpulan

1. Pengaruh Risiko Pasar (Market Risk Premium) terhadap Imbal Hasil Portofolio
Penelitian ini  menemukan bahwa faktor risiko pasar secara signifikan
mempengaruhi variasi yang ada pada rata-rata imbal hasil portofolio selama periode
observasi Maret 2020-Juli 2020. Dengan menggunakan perhitungan regresi,
diketahui bahwa setiap pergerakan pasar ekonomi akan mempengaruhi
pertumbuhan rata-rata imbal hasil hasil portofolio secara positif. Dengan demikian,
arah pertumbuhan pasar akan mempengaruhi rata-rata imbal hasil portofolio pada

arah yang sama.

2. Pengaruh Ukuran Perusahaan Terhadap Imbal Hasil Portofolio
Penelitian ini menemukan bahwa faktor ukuran perusahaan berdasarkan kapitalisasi
pasar secara signifikan mempengaruhi pertumbuhan rata-rata imbal hasil portofolio
selama periode Maret 202-Juni 2020. Hasil analisa menunjukkan pada masa resesi
perbedaan ukuran perusahaan yang terdapat dalam susunan portofolio
mempengaruhi imbal hasilportofolio secara positif, dimana arah pergerakan

keduanya akan sama terhadap satu sama lain.

3. Mengenai Pengaruh Rasio Buku Terhadap Pasar Pada Imbal Hasil Portofolio
Hasil analisis dari penelitian ini menunjukkan bahwa faktor rasio buku terhadap
pasar tidak mempengaruhi pertumbuhan rata-rata imbal hasilportofolio secara
signifikan. Selama periode resesi ekonomi di Indonesia Maret 2020-Juli 2020, risiko
yang terdapat pada perbedaan harga ekuitas buku terhadap pasar dalam susuna
portofolio bukan menjadi faktor kuat dalam menganalisis pergerakan imbal

hasilportofolio.

4. Metode Fama & French 3 Factor Model Dalam Menjelaskan Imbal Hasil Portofolio



Fama & French 3 Factor Model dapat menjelaskan variasi yang terjadi pada imbal
hasilportofolio. Hal ini dapat dilihat dari hasil analisis f-test yang signifikan dan nilai
intercept pada hasil ANOVA dengan sifat tidak memiliki pengaruh signifikan.
Metode Fama & French 3 Factor Model dalam menjelaskan variasi pada rata-rata
timal hasil portofolio selama masa resesi di Indonesia periode Maret 2020-Juli 2020
sebesar 72.58% dan sisanya harus dijelaskan oleh faktor-faktor yang terdapat pada

industri perbankan di Indonesia.

5.2. Saran

1. Manfaat Untuk Investor
Investor dapat mengetahui bahwa di dalam model analisa imbal hasil portofolio
terdapat hal-hal yang secara signifikan mempengaruhi hasil tingkat pengembalian
portofolio selain pasar. Meskipun risiko pasar secara umum merupakan faktor
independen yang sangat mempengaruhi gejolak peforma portofolio, risiko pada
ukuran perusahaan (SMB) turut mempengaruhi variasi imbal hasil portofolio.
Metode Fama & French 3 Factor Model mampu memberikan pandangan lebih jelas

untuk mengetahui faktor-faktor yang mempengaruhi variasi imbal hasil portofolio.

2. Untuk Penelitian Selanjutnya
Untuk model Fama & French 3 Factor Model, terdapat perkembangan model
menjadi Fama & French 5 Factor Model. Perbedaanya dengan 3 Factor, 5 Factor
menambahkan variabel independent pertumbuhan profitabilitas dan investasi
sebagai input baru variabel independen terhadap ekpektasi imbal hasil portofolio
(Fama & French, A Five Factor Asset Pricing Model, 2015). Dengan menambah 2
faktor baru tersebut diharapkan dapat lebih menjelaskan variabel apa saja yang
secara signifikan mempengaruhi imbal hasil portofolio peforma analisa perhitungan
tersebut diharapkan lebih baik jika dibandingkan dengan menggunakan 3 Factor
Model. Untuk melakukan penelitian tersebut diperlukan waktu observasi yang lebih
panjang karena membutuhkan data-data pertumbuhan investasi dan profitabilitas

dari perusahaan-perusahaan yang diteliti. Data-data tersebut diberitakan secara



umum tiap kuartal untuk pertumbuhan profitabilitas dan setahun sekali untuk
pertumbuhan aset. Dengan demikian, demi reabilitas perhitungan statistika
diperlukan jumlah data lebih banyak dan perlu rentang periode observasi lebih
panjang dari 1 tahun.

Penelitian selanjutnya dapat diarahkan bagaimana meningkatkan
kemampuan metode Fama & French, jika bukan mengkonstruksi metode baru,
dalam menjelaskan variabilitas imbal hasil portofolio. Pandangan umum dalam
finansial bahwa suatu model analisis memiliki ciri yang sangat baik jika nilai
tersebut berada pada rentang >85% dan boleh diterima jika berada pada rentangan
70%<x<85% (investopedia, 2020). Dengan demikian, peneltian selanjutnya dapat
diarahkan pada arah tersebut untuk menambah wawasan baru dalam peningkatan

kemampuan metode analisa ekspektasi imbal hasil portofolio.
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