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BAB V 

PENUTUP 

5.1 Kesimpulan 

Berdasarkan hasil analisis data dan pembahasan tentang pengaruh 

model empat faktor carhart terhadap excess return maka dapat ditarik 

kesimpulan sebagai berikut: 

1. Variabel market return berpengaruh positif signifikan terhadap 

excess return saham pada semua portofolio yang dibentuk dalam 

penelitian ini. Hal ini dibuktikan dengan pengujian parsial yang 

menunjukkan bahwa nilai mutlak t-hitung untuk variabel market 

return adalah sebesar 10,735 dengan nilai signifikansi sebesar 

0,0000. Nilai signifikansi ini lebih kecil dari nilai alpha 0,01 

sehingga Ho ditolak. Hal ini sesuai dengan teori CAPM yang 

dikembangkan oleh Sharpe (1964) Litner (1965) dan Mossin (1966). 

2. Variabel size yang diukur dengan kapitalisasi pasar berpengaruh 

positif dan signifikan terhadap excess return saham. Hal ini didukung 

dengan analisis yang telah dilakukan dengan diketahui nilai mutlak t-

hitung untuk variabel firm size adalah sebesar 6,160 dengan nilai 

signifikansi sebesar 0,0000. Nilai signifikansi ini lebih kecil dari nilai 

alpha 0,01 sehingga Ho ditolak. 

3. Variabel book to market (HML) berpengaruh positif terhadap excess 

return. Hal tersebut didukung dengan hasil analisis yang didapatkan 

yaitu nilai mutlak t-hitung untuk variabel book to market equity 
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adalah sebesar 4,21 dengan nilai signifikansi sebesar 0,0000. Nilai 

signifikansi ini lebih kecil dari nilai alpha 0,01 sehingga Ho ditolak. 

4. Variabel momentum tidak berpengaruh signifikan terhadap excess 

return. Hal ini didukung dengan hasil analisis yang didapatkan yaitu 

nilai mutlak t-hitung untuk variabel momentum faktor adalah sebesar 

1,568 dengan nilai signifikansi sebesar 0,127. Nilai signifikansi ini 

lebih besar dari nilai alpha 0,01 sehingga Ho diterima. 

5.2 Saran 

Berdasarkan kesimpulan diatas maka penulis memberikan beberapa 

saran sebagai berikut : 

1. Untuk investor sebaiknya dapat menggunakan pembentukan 

portofolio agar para investor dapat memperkecil risiko investasi yang 

akan terjadi dan memberikan tingkat pengembalian yang tinggi. 

2. Untuk peneliti selanjutnya diharapkan untuk meneliti variabel 

lainnya yang mempengaruhi excess return dan menggunakan cara 

pembentukan portofolio yang terbaru. Jika menggunakan faktor 

lainnya maka pembentukan portofolio akan lebih bervariasi lagi. 

Sebaiknya untuk peneliti selanjutnya menggunakan sampel kompas 

100 namun pembentukan portofolio dibagi berdasarkan sektor yang 

ada di BEI agar setiap sektor yang ada di BEI ada satu perwakilan. 
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