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BAB 5 

SIMPULAN DAN SARAN 

 

5.1     Simpulan 

Hasil penelitian ini menunjukkan bahwa Four Factor 

Model memang bisa diaplikasikan untuk menjelaskan perilaku harga 

saham di Indonesia namun belum sempurna. Hal ini disebabkan oleh 

fakta bahwa intersep () belum sepenuhnya dapat mengabsorsi 

dampak dari risiko pasar, firm size, firm value, dan momentum. Satu-

satunya determinan return saham menurut Four Factor Model yang 

konsisten adalah return pasar dan hal ini sejalan dengan teori CAPM. 

 Tiga determinan return saham lainnya menurut Four 

Factor Model yaitu firm size (SMB), firm value (HML) dan 

momentum (WML) masih memberikan hasil yang inkonsisten baik 

dalam hal signifikansinya maupun dalam hal arah hubungannya 

dengan return saham. Inkonsistensi ini dapat disebabkan oleh 

ketidaksempurnaan Four Factor Model itu sendiri, metodologi 

pengujian yang kurang akurat, dan lain sebagainya. Dengan 

demikian hasil penelitian ini mensyaratkan perlunya dan pentingnya 

dilakukan penelitian lanjutan mengenai aplikabilitas Four Factor 

Model di pasar modal Indonesia. 
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5.2     Saran 

Bertolak dari keterbatasan penelitian ini maka beberapa 

saran untuk penelitian lanjutan adalah sebagai berikut. 

1. Memperluas sampel penelitian. Penelitian ini hanya 

menggunakan sampel selam 5 tahun dengan jumlah 

sampel sebanyak 60 perusahaan. Penambahan jumlah 

sampel penelitian mungkin dapat memberikan hasil 

yang lebih baik. 

2. Mengaplikasikan metodologi pengujian yang lain. 

Aplikabilitas Four Factor Model dalam penelitian ini 

diuji dengan statistic uji t. Beberapa peneliti telah 

mencoba menerapkan metode pengujian lain seperti 

GRS-F test sebagaimana yang disarankan oleh 

Gibbons, Ross, dan Shanken (1989). 
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