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BAB V  

PENUTUP 

 

5.1 Kesimpulan 

 Berdasarkan hasil penelitian dan pembahasan pada bab 

sebelumnya, hubungan antara return pasar dan nilai CSAD tidak 

menunjukkan hasil negatif dan signifikan pada ketiga kondisi pasar yaitu: 

market stress, normal, dan high return. Maka, kesimpulan dari penelitian 

ini adalah tidak terdapat indikasi perilaku herding pada bursa saham 

Indonesia selama periode 2015-2019.   

 

 Penelitian ini berbeda dengan beberapa penelitian yang telah 

dilakukan sebelummya, seperti penelitian yang telah dilakukan oleh 

Gunawan et al (2011) yang menyatakan bahwa terdapat indikasi perilaku 

herding pada indeks LQ45 dan indeks sektoral pada pasar saham 

Indonesia saat kondisi market stress. Kemudian penelitian yang dilakukan 

oleh Aditya et al (2017) juga menyatakan bahwa terdapat indikasi perilaku 

herding pada pasar saham Indonesia yang tergolong sebagai emerging 

market. Tetapi, terdapat penelitian yang tidak mendeteksi perilaku herding 

pada bursa saham Indonesia, seperti penelitian yang dilakukan oleh Taofan 

Ramadhan dan Mohammad Kholiq (2016) serta Maximilian Chandra 
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(2012). Hal ini menandakan bahwa indikasi perilaku herding pada bursa 

saham Indonesia tidak konsisten. 

 

5.2 Implikasi Manajerial 

 Berdasarkan hasil penelitian yang menyatakan bahwa tidak ada 

indikasi perilaku herding pada bursa saham Indonesia, menandakan bahwa 

para investor masih berperilaku rasional pada beberapa kondisi pasar. Hal 

ini juga dapat disebabkan oleh informasi yang cukup informatif dipasar. 

Walaupun begitu, perusahaan harus memperhatikan kemudahan dalam 

penyampaian informasi kepada semua investor dan manajer investasi agar 

pelaku pasar tersebut tidak mengalami asymmetric information. 

 

5.3 Keterbatasan Penelitian 

Keterbatasan yang dimiliki oleh penelitian ini adalah: 

1. Penelitian ini menggunakan rentang periode yang tidak begitu panjang, 

menyebabkan jumlah observasinya tidak begitu banyak sehingga 

dalam mendeteksi perilaku herding tidak maksimal. 

2. Metode yang digunakan dalam penelitian ini tidak dapat membedakan 

adanya investor informed trader dan uninformed trader, sehingga sulit 

untuk menemukan pihak yang menjadi leading indicator dalam 

kegiatan jual-beli di bursa saham. 
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5.4 Saran 

 Berikut saran yang disampaikan untuk acuan penelitian yang akan datang: 

1. Diharapkan pada penelitian selanjutnya dapat menambah periode 

penelitian dan menambah objek negara dalam mendeteksi adanya 

perilaku herding, agar cakupan penelitian lebih luas dan menyeluruh.   

2. Penelitian yang selanjutnya diharapkan dapat menggunakan metode 

selain CSAD dalam mendeteksi adanya perilaku herding agar dapat 

dijadikan sebagai pembanding.
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DAFTAR LAMPIRAN 

LAMPIRAN 1 

DAFTAR PERUSAHAAN LQ45 FEBRUARI - JULI 2015 

NO. KODE NAMA SAHAM KETERANGAN 

1. AALI Astra Agro 
Lestari Tbk. [S] Tetap 

2. ADHI Adhi Karya 
(Persero) TBk. Tetap 

3. ADRO Adaro Energy 
Tbk. [S] Tetap 

4. AKRA AKR Corporindo 
Tbk Tetap 

5. ANTM Aneka Tambang 
Tbk Tetap 

6. ASII Astra 
International Tbk. Tetap 

7. ASRI Alam Sutera 
Realty Tbk. Tetap 

8. BBCA Bank Central 
Asia Tbk Tetap 

9. BBNI 
Bank Negara 

Indonesia 
(Persero) Tbk. 

Tetap 

10. BBRI 
Bank Rakyat 

Indonesia 
(Persero) Tbk. 

Tetap 

11. BBTN 
Bank Tabungan 
Negara (Persero) 

Tbk. 
Tetap 

12. BMRI Bank Mandiri 
(Persero) Tbk. Tetap 

13. BMTR Global Mediacom 
Tbk Tetap 
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NO. KODE NAMA SAHAM KETERANGAN 

14. BSDE Bumi Serpong 
Damai Tbk. Tetap 

15. CPIN 

Charoen 
Pokphand 

Indonesia Tbk. 
[S] 

Tetap 

16. CTRA 
Ciputra 

Development 
Tbk. 

Tetap 

17. EXCL XL Axiata Tbk. Tetap 

18. GGRM Gudang Garam 
Tbk. Tetap 

19. ICBP 
Indofood CBP 

Sukses makmur 
Tbk. 

Tetap 

20. INCO Vale Indonesia 
Tbk. [S] Tetap 

21. INDF Indofood Sukses 
Makmur Tbk. Tetap 

22. INTP 
Indocement 

Tunggal Prakarsa 
Tbk. 

Tetap 

23. ITMG 
Indo 

Tambangraya 
Megah Tbk. 

Tetap 

24. JSMR Jasa Marga 
(Persero) Tbk. Tetap 

25. KLBF Kalbe Farma Tbk. Tetap 

26. LPKR Lippo Karawaci 
Tbk. Tetap 

27. LPPF 
Matahari 

Department Store 
Tbk. 

Tetap 

28. LSIP PP London Tetap 
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NO. KODE NAMA SAHAM KETERANGAN 

Sumatera Tbk. 

29. MNCN Media Nusantara 
Citra Tbk. Tetap 

30. MPPA 

Matahari Putra 
Prima Tbk. 

 

Baru 

31. PGAS Perusahaan Gas 
Negara Tbk. Tetap 

32. PTBA Bukit Asam Tbk. Tetap 

33. PTPP PP (Persero) Tbk Tetap 

34. PWON Pakuwon Jati 
Tbk. Tetap 

35. SCMA Surya Citra 
Media Tbk. Tetap 

36. SILO 
Siloam 

International 
Hospitals Tbk 

Baru 

37. SMGR Semen Indonesia 
(Persero) Tbk. Tetap 

38. SMRA Summarecon 
Agung Tbk.  

39. SSMS Sawit Sumbermas 
Sarana Tbk. [S] Baru 

40. TBIG 
Tower Bersama 
Infrastructure 

Tbk. 
Teteap 

41. TLKM 
Telekomunikasi 

Indonesia 
(Persero) Tbk 

Tetap 

42. UNTR United Tractors 
Tbk. Tetap 

43. UNVR Unilever 
Indonesia Tbk Tetap 
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NO. KODE NAMA SAHAM KETERANGAN 

44. WIKA Wijaya Karya 
(Persero) Tbk. Tetap 

45. WSKT Waskita Karya 
(Persero) Tbk. Tetap 

Sumber: Bursa Efek Indonesia 

 

DAFTAR PERUSAHAAN LQ45 AGUSTUS 2015 - JANUARI 2016 

NO. KODE NAMA SAHAM KETERANGAN 

1. AALI Astra Agro 
Lestari Tbk. [S] Tetap 

2. ADHI Adhi Karya 
(Persero) TBk. Tetap 

3. ADRO Adaro Energy 
Tbk. [S] Tetap 

4. AKRA AKR Corporindo 
Tbk Tetap 

5. ASII Astra 
International Tbk. Tetap 

6. ASRI Alam Sutera 
Realty Tbk. Tetap 

7. BBCA Bank Central 
Asia Tbk Tetap 

8. BBNI 
Bank Negara 

Indonesia 
(Persero) Tbk. 

Tetap 

9. BBRI 
Bank Rakyat 

Indonesia 
(Persero) Tbk. 

Tetap 

10. BBTN 
Bank Tabungan 
Negara (Persero) 

Tbk. 
Tetap 
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NO. KODE NAMA SAHAM KETERANGAN 

11. BMRI Bank Mandiri 
(Persero) Tbk. Tetap 

12. BMTR Global Mediacom 
Tbk Tetap 

13. BSDE Bumi Serpong 
Damai Tbk. Tetap 

14. CPIN 

Charoen 
Pokphand 

Indonesia Tbk. 
[S] 

Tetap 

15. EXCL XL Axiata Tbk. Tetap 

16. GGRM Gudang Garam 
Tbk. Tetap 

17. ICBP 
Indofood CBP 

Sukses makmur 
Tbk. 

Tetap 

18. INCO Vale Indonesia 
Tbk. [S] Tetap 

19. INDF Indofood Sukses 
Makmur Tbk. Tetap 

20. INTP 
Indocement 

Tunggal Prakarsa 
Tbk. 

Tetap 

21. ITMG 
Indo 

Tambangraya 
Megah Tbk. 

Tetap 

22. JSMR Jasa Marga 
(Persero) Tbk. [S] Tetap 

23. KLBF Kalbe Farma Tbk. Tetap 

24. LPKR Lippo Karawaci 
Tbk. Tetap 

25. LPPF 
Matahari 

Department Store 
Tbk. 

Tetap 
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NO. KODE NAMA SAHAM KETERANGAN 

26. LSIP 

PP London 
Sumatera Tbk. 

 

Tetap 

27. MNCN Media Nusantara 
Citra Tbk. Tetap 

28. MPPA Matahari Putra 
Prima Tbk. Tetap 

29. PGAS Perusahaan Gas 
Negara Tbk. Tetap 

30. PTBA Bukit Asam Tbk. Tetap 

31. PTPP PP (Persero) Tbk Tetap 

32. PWON Pakuwon Jati 
Tbk. [S] Tetap 

33. SCMA Surya Citra 
Media Tbk. Tetap 

34. SILO 
Siloam 

International 
Hospitals Tbk. 

Tetap 

35. SMGR Semen Indonesia 
(Persero) Tbk. Tetap 

36. SMRA Summarecon 
Agung Tbk. Tetap 

37. SRIL Sri Rejeki Isman 
Tbk. Bar 

38. SSMS Sawit Sumbermas 
Sarana Tbk. Tetap 

39. TBIG 
Tower Bersama 
Infrastructure 

Tbk. 
Tetap 

40. TLKM 
Telekomunikasi 

Indonesia 
(Persero) Tbk 

Tetap 

41. UNTR United Tractors Tetap 
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NO. KODE NAMA SAHAM KETERANGAN 

Tbk. 

42. UNVR Unilever 
Indonesia Tbk Tetap 

43. WIKA Wijaya Karya 
(Persero) Tbk. Tetap 

44. WSKT Waskita Karya 
(Persero) Tbk. Tetap 

45. WTON Wijaya Karya 
Beton Tbk Baru 

Sumber: Bursa Efek Indonesia 

 

DAFTAR PERUSAHAAN LQ45 FEBRUARI - JULI 2016 

NO. KODE NAMA SAHAM KETERANGAN 

1. AALI 
 

Astra Agro 
Lestari Tbk. 

Tetap 

2. ADHI Adhi Karya 
(Persero) TBk. Tetap 

3. ADRO Adaro Energy 
Tbk. [S] Tetap 

4. AKRA AKR Corporindo 
Tbk Tetap 

5. ANTM Aneka Tambang 
Tbk Baru 

6. ASII Astra 
International Tbk. Tetap 

7. ASRI Alam Sutera 
Realty Tbk. Tetap 

8. BBCA Bank Central 
Asia Tbk Tetap 
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NO. KODE NAMA SAHAM KETERANGAN 

9. BBNI 
Bank Negara 

Indonesia 
(Persero) Tbk. 

Tetap 

10. BBRI 
Bank Rakyat 

Indonesia 
(Persero) Tbk. 

Tetap 

11. BBTN 
Bank Tabungan 
Negara (Persero) 

Tbk. 
Tetap 

12. BMRI Bank Mandiri 
(Persero) Tbk. Tetap 

13. BMTR Global Mediacom 
Tbk. Tetap 

14. BSDE Bumi Serpong 
Damai Tbk. Tetap 

15. CPIN 

Charoen 
Pokphand 

Indonesia Tbk. 
[S] 

Tetap 

16. GGRM Gudang Garam 
Tbk. Tetap 

17. HMSP HM Sampoerna 
Tbk Baru 

18. ICBP 
Indofood CBP 

Sukses makmur 
Tbk. 

Tetap 

19. INCO Vale Indonesia 
Tbk. [S] Tetap 

20. INDF Indofood Sukses 
Makmur Tbk. Tetap 

21. INTP 
Indocement 

Tunggal Prakarsa 
Tbk. 

Tetap 

22. JSMR Jasa Marga 
(Persero) Tbk. [S] Tetap 



	

	

96	

NO. KODE NAMA SAHAM KETERANGAN 

23. KLBF Kalbe Farma Tbk. Tetap 

24. LPKR Lippo Karawaci 
Tbk. 

Tetap 

25. LPPF 
Matahari 

Department Store 
Tbk. 

Tetap 

26. LSIP PP London 
Sumatera Tbk. Tetap 

27. MNCN Media Nusantara 
Citra Tbk. Tetap 

28. MPPA Matahari Putra 
Prima Tbk. Tetap 

29. MYRX Hanson 
International Tbk. Baru 

30. PGAS Perusahaan Gas 
Negara Tbk. Tetap 

31. PTBA Bukit Asam Tbk. Tetap 

32. PTPP PP (Persero) Tbk Tetap 

33. PWON Pakuwon Jati 
Tbk. [S] Tetap 

34. SCMA Surya Citra 
Media Tbk. Tetap 

35. SILO 
Siloam 

International 
Hospitals Tbk. 

Tetap 

36. SMGR Semen Indonesia 
(Persero) Tbk. Tetap 

37. SMRA Summarecon 
Agung Tbk. Tetap 

38. SRIL Sri Rejeki Isman 
Tbk. Tetap 

39. SSMS Sawit Sumbermas 
Sarana Tbk. Tetap 
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NO. KODE NAMA SAHAM KETERANGAN 

40. TBIG 
Tower Bersama 
Infrastructure 

Tbk. 
Tetap 

41. TLKM 
Telekomunikasi 

Indonesia 
(Persero) Tbk 

Tetap 

42. UNTR United Tractors 
Tbk. Tetap 

43. UNVR Unilever 
Indonesia Tbk Tetap 

44. WIKA Wijaya Karya 
(Persero) Tbk. Tetap 

45. WSKT Waskita Karya 
(Persero) Tbk. Tetap 

Sumber: Bursa Efek Indonesia 

 

DAFTAR PERUSAHAAN LQ45 AGUSTUS 2016 - JANUARI 2017 

NO. KODE NAMA SAHAM KETERANGAN 

1. AALI Astra Agro 
Lestari Tbk. Tetap 

2. ADHI Adhi Karya 
(Persero) TBk. Tetap 

3. ADRO Adaro Energy 
Tbk. [S] Tetap 

4. AKRA AKR Corporindo 
Tbk Tetap 

5. ANTM Aneka Tambang 
Tbk Tetap 

6. ASII Astra 
International Tbk. Tetap 

7. ASRI Alam Sutera Tetap 
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NO. KODE NAMA SAHAM KETERANGAN 

Realty Tbk. 

8. BBCA Bank Central 
Asia Tbk Tetap 

9. BBNI 
Bank Negara 

Indonesia 
(Persero) Tbk. 

Tetap 

10. BBRI 
Bank Rakyat 

Indonesia 
(Persero) Tbk. 

Tetap 

11. BBTN 
Bank Tabungan 
Negara (Persero) 

Tbk. 
Tetap 

12. BMRI Bank Mandiri 
(Persero) Tbk. Tetap 

13. BMTR Global Mediacom 
Tbk. Tetap 

14. BSDE Bumi Serpong 
Damai Tbk. Tetap 

15. CPIN 

Charoen 
Pokphand 

Indonesia Tbk. 
[S] 

Tetap 

16. ELSA Elnusa Tbk. Baru 

17. GGRM Gudang Garam 
Tbk. Tetap 

18. HMSP HM Sampoerna 
Tbk Tetap 

19. ICBP 
Indofood CBP 

Sukses makmur 
Tbk. 

Tetap 

20. INCO Vale Indonesia 
Tbk. [S] Tetap 

21. INDF Indofood Sukses 
Makmur Tbk. Tetap 
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NO. KODE NAMA SAHAM KETERANGAN 

22. INTP 
Indocement 

Tunggal Prakarsa 
Tbk. 

Tetap 

23. JSMR Jasa Marga 
(Persero) Tbk. [S] Tetap 

24. KLBF Kalbe Farma Tbk. Tetap 

25. LPKR Lippo Karawaci 
Tbk. Tetap 

26. LPPF 
Matahari 

Department Store 
Tbk. 

Tetap 

27. LSIP PP London 
Sumatera Tbk. Tetap 

28. MNCN Media Nusantara 
Citra Tbk. Tetap 

29. MPPA Matahari Putra 
Prima Tbk. Tetap 

30. MYRX Hanson 
International Tbk. Tetap 

31. PGAS Perusahaan Gas 
Negara Tbk. Tetap 

32. PTBA Bukit Asam Tbk. Tetap 

33. PTPP PP (Persero) Tbk Tetap 

34. PWON Pakuwon Jati 
Tbk. [S] Tetap 

35. SCMA Surya Citra 
Media Tbk. Tetap 

36. SILO 

Siloam 
International 

Hospitals Tbk. 

 

Tetap 

37. SMGR Semen Indonesia 
(Persero) Tbk. Tetap 
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NO. KODE NAMA SAHAM KETERANGAN 

38. SMRA Summarecon 
Agung Tbk. Tetap 

39. SRIL Sri Rejeki Isman 
Tbk. Tetap 

40. SSMS Sawit Sumbermas 
Sarana Tbk. Tetap 

41. TLKM 
Telekomunikasi 

Indonesia 
(Persero) Tbk 

Tetap 

42. UNTR United Tractors 
Tbk. Tetap 

43. UNVR Unilever 
Indonesia Tbk Tetap 

44. WIKA Wijaya Karya 
(Persero) Tbk. Tetap 

45. WSKT Waskita Karya 
(Persero) Tbk. Tetap 

Sumber: Bursa Efek Indonesia 

 

DAFTAR PERUSAHAAN LQ45 FEBRUARI - JULI 2017 

NO. KODE NAMA SAHAM KETERANGAN 

1. AALI Astra Agro 
Lestari Tbk. Tetap 

2. ADHI Adhi Karya 
(Persero) TBk. Tetap 

3. ADRO Adaro Energy 
Tbk. [S] Tetap 

4. AKRA AKR Corporindo 
Tbk Tetap 

5. ANTM Aneka Tambang 
Tbk Tetap 
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NO. KODE NAMA SAHAM KETERANGAN 

6. ASII Astra 
International Tbk. Tetap 

7. ASRI   

8. BBCA Bank Central 
Asia Tbk Tetap 

9. BBNI 
Bank Negara 

Indonesia 
(Persero) Tbk. 

Tetap 

10. BBRI 
Bank Rakyat 

Indonesia 
(Persero) Tbk. 

Tetap 

11. BBTN 
Bank Tabungan 
Negara (Persero) 

Tbk. 
Tetap 

12. BMRI Bank Mandiri 
(Persero) Tbk. Tetap 

13. BSDE Bumi Serpong 
Damai Tbk. Tetap 

14. BUMI Bumi Resources 
Tbk Baru 

15. CPIN 

Charoen 
Pokphand 

Indonesia Tbk. 
[S] 

Tetap 

16. ELSA Elnusa Tbk. Tetap 

17. EXCL XL Axiata Tbk. Tetap 

18. GGRM Gudang Garam 
Tbk. Tetap 

19. HMSP HM Sampoerna 
Tbk Tetap 

20. ICBP 
Indofood CBP 

Sukses makmur 
Tbk. 

Tetap 


