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BAB 5

PENUTUP 

5.1 Kesimpulan 

 Berdasarkan hasil penelitian dan pembahasan yang telah dilakukan di dalam 

penelitian ini, maka dapat disimpulkan beberapa hal sebagai berikut : 

 5.1.1 Herding Behavior Secara Keseluruhan dengan Metode CSAD  
  

 a) Deskriptif Statistik CSAD, Rmt, dan Rmt2 

Uji statistik deskriptif variabel Cross Sectional Absolute 

Deviation, Rmt, dan Rmt2 dalam periode waktu 6 tahun dari tahun 2009-

2014 menunjukkan adanya rata-rata return positif atau tingkat 

pengembalian investasi yang positif. Mean variabel return pasar (Rmt) 

nilai yang paling tinggi dibandingkan dengan variabel CSAD dan Rmt2. 

Hasil dari standar deviasi variabel return pasar (Rmt) memiliki ukuran 

penyebaran data yang paling besar.  

 b) Uji Normalitas CSAD, Rmt, dan Rmt2 

Uji normalitas dilakukan untuk memastikan bahwa variabel 

CSAD,Rmt, dan Rmt2 memiliki distribusi data normal. Uji normalitas 

dengan menggunakan alat analisis Jarque Bera dalam aplikasi E-views.

Probabilitas Jarque-Bera variabel dependen (CSAD) sebesar 0,0000, 

diikuti dengan variabel independen Rmt sebesar 0,0000 dan Rmt2 
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sebesar 0,0000. Ketiga nilai probabilitas Jarque Bera pada variabel 

CSAD, Rmt, dan Rmt2 < (lebih kecil) 0,05, sehingga dapat dikatakan 

bahwa distribusi data CSAD, Rmt, dan Rmt2 memiliki distribusi normal. 

 c) Pendeteksian Herding Behavior Secara Keseluruhan pada Saham 

LQ 45 di Indonesia 

 Untuk melakukan pembuktian indikasi herding behavior secara 

keseluruhan pada saham LQ45 di Indonesia dilakukan dengan melakukan 

uji regresi. Uji regresi dilakukan antara variabel dependen Cross 

Sectional Absolute Deviation (CSAD) dengan variabel independen yaitu 

Rmt dan Rmt2. Herding behavior dikatakan eksis saat nilai koefisien dari 

Rmt2 bernilai negatif dan signifikan secara statistik. Setelah dilakukan 

uji regresi didapatkan nilai koefisien dari variabel independen Rmt 

adalah 0,007 dan tingkat signifikan 0,0000 , dan variabel independen 

Rmt2 adalah 0,156. Koefisien dari Rmt2 bernilai positif dan signifikan 

sehingga dapat disimpulkan bahwa tidak ada herding behavior secara 

keseluruhan pada saham LQ45 di Bursa Efek Indonesia. 
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5.1.2 Herding Behavior Pada Kondisi Pasar Naik (Market Up) 

 a) Deskriptif Statistik CSADUp, RmtUp, dan Rmt2Up

Uji statistik deskriptif variabel Cross Sectional Absolute 

Deviation, Rmt, dan Rmt2 dalam periode waktu 6 tahun dari tahun 2009-

2014 memiliki Mean variabel return pasar (RmtUp) sebesar 0,0089. 

Nilai mean ini adalah yang paling tinggi dibandingkan dengan variabel 

CSADUp dan Rmt2Up. Hasil dari standar deviasi variabel return pasar 

(RmtUp) sebesar 0,00856.   

 b) Uji Normalitas CSADUp, RmtUp, dan Rmt2Up

Uji normalitas dilakukan untuk memastikan bahwa variabel 

CSADUp, RmtUp, dan Rmt2Up memiliki distribusi data normal. 

Probabilitas Jarque-Bera variabel dependen (CSAD) sebesar 0,0000, 

diikuti dengan variabel independen Rmt sebesar 0,0000 dan Rmt2 

sebesar 0,0000. Ketiga nilai probabilitas Jarque Bera pada variabel 

CSADUp, RmtUp, dan Rmt2Up < (lebih kecil) 0,05, sehingga dapat 

dikatakan bahwa distribusi data CSADUp, RmtUp, dan Rmt2Up

memiliki distribusi normal. 
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 c) Pendeteksian Herding Behavior pada Saham LQ45 di Indonesia 

Saat Kondisi Pasar Naik (Market Up) 

 Uji regresi kondisi pasar yang naik (market up) juga dilakukan 

untuk membuktikan eksistensi herding behavior pada kondisi market up.

Uji regresi dilakukan antara variabel dependen Cross Sectional Absolute 

DeviationUp (CSADUp) dengan variabel independen yaitu RmtUp dan 

Rmt2Up. Setelah dilakukan uji regresi didapatkan nilai koefisien dari 

variabel independen Rmt adalah 0,018 dan tingkat signifikan 0,0000 , 

dan variabel independen Rmt2 adalah 0,433 dan tingkat signifikan 

0,0000. Herding behavior dikatakan hadir pada kondisi pasar naik saat

koefisien dari Rmt2 bernilai negatif. Dari hasil uji regresi didapatkan 

koefisien dari Rmt2 bernilai positif dan signifikan sehingga dapat 

disimpulkan bahwa tidak ada herding behavior pada saham LQ45 di 

Bursa Efek Indonesia saat kondisi pasar naik. 

5.1.3 Herding Behavior Pada Kondisi Pasar Turun (Market Down) 

 a) Deskriptif Statistik CSADDown, RmtDown, dan Rmt2Down

Uji statistik deskriptif variabel Cross Sectional Absolute 

DeviationDown, RmtDown, dan Rmt2Down menunjukkan nilai mean 

variabel return pasar (RmtDown) sebesar 0,0092. Nilai mean ini adalah 

yang paling tinggi dibandingkan dengan variabel CSADDown (0,0007) 

dan Rmt2Down (0,0001). Hasil dari standar deviasi variabel return pasar 
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(RmtDown) sebesar 0,00933. Bila dibandingkan dengan standar deviasi 

RmtUp, dapat dilihat bahwa nilai standar deviasi RmtDown (0,00933) 

lebih besar dibandingkan RmtUp (0,00856).

 b) Uji Normalitas CSADDown, RmtDown, dan Rmt2Down

Uji normalitas dilakukan untuk memastikan bahwa variabel 

CSADDown, RmtDown, dan Rmt2Down memiliki distribusi data 

normal. Probabilitas Jarque-Bera variabel dependen (CSADDown)

sebesar 0,0000, diikuti dengan variabel independen RmtDown sebesar 

0,0000 dan Rmt2Down sebesar 0,0000. Ketiga nilai probabilitas Jarque 

Bera pada variabel CSADDown, RmtDown, dan Rmt2Down < (lebih 

kecil) dari 0,05, sehingga dapat dikatakan bahwa distribusi data 

CSADDown, RmtDown, dan Rmt2Down memiliki distribusi normal. 

 c) Pendeteksian Herding Behavior pada Saham LQ45 di Indonesia 

Saat Kondisi Pasar Turun (Market Down)

Selain melakukan pembuktian herding behavior pada kondisi 

pasar secara menyeluruh dan saat mengalami kenaikan, pembuktian juga 

dilakukan untuk kondisi pasar yang mengalami penurunan (market 

down). Uji regresi dilakukan antara variabel dependen Cross Sectional 

Absolute Deviation Down (CSADDown) dengan variabel independen 

yaitu RmtDown dan Rmt2Down. Herding behavior dikatakan eksis saat 
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nilai koefisien dari Rmt2Down bernilai negatif dan signifikan secara 

statistik. Setelah dilakukan uji regresi didapatkan nilai koefisien dari 

variabel independen RmtDown adalah 0,006 dan tingkat signifikan 

0,0000 , dan variabel independen Rmt2Down adalah -0,040 dan tingkat 

signifikan lemah yaitu sebesar 0,122. Koefisien dari Rmt2Down bernilai 

negatif tetapi tidak signifikan sehingga dapat disimpulkan bahwa tidak 

ada herding behavior pada saham LQ45 saat kondisi pasar mengalami 

penurunan (market down). Setelah melakukan analisis herding behavior

pada kondisi pasar secara keseluruhan, naik, dan turun hasil uji regresi 

menunjukkan tidak ada indikasi herding behavior pada saham LQ45 di 

Indonesia. Nilai koefisien Rmt2 untuk keseluruhan dan pada saat kondisi 

pasar mengalami kenaikan bernilai positif dan signifikan, sedangkan nilai 

koefisien Rmt2 saat kondisi pasar mengalami penurunan bernilai negatif 

tetapi tidak signifikan. Dari hasil analisis yang telah dilakukan dalam 

penelitian ini, maka dapat disimpulkan bahwa hasil analisis mendukung 

H0 yaitu tidak ada indikasi herding behavior pada saham LQ45 yang 

terdaftar di Bursa Efek Indonesia pada tahun 2009 sampai 2014. 
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5.2 Keterbatasan Penelitian  

Berikut ini akan disampaikan keterbatasan – keterbatasan yang terdapat didalam 

penelitian ini :  

1. Peneliti ini menggunakan data return harian dari periode waktu tahun 2009  

 sampai 2014. Tidak ditemukan indikasi herding behavior bisa disebabkan karena  

 rentang periode waktu penelitian yang kurang panjang sehingga membuat jumlah  

 observasi tidak begitu banyak. 

2. Penelitian yang dilakukan oleh Gunawan et al., (2011) menemukan adanya 

herding behavior pada kondisi market stress. Hasil penelitian ini berbeda dengan 

hasil penelitian yang dilakukan oleh Adi Vithara Purba dan Ayu Agung 

Faradnyawati (2012), Maximillian Chandra (2012), dan penelitian ini tidak 

menemukan adanya eksistensi herding behavior di Indonesia, sehingga dapat 

dikatakan bahwa hasil penelitian tentang herding behavior di Indonesia belum 

konsisten. 

3. Peneliti hanya menggunakan satu metode penelitian yaitu CSAD, dikarenakan  

 metode ini adalah metode yang sering digunakan beberapa peneliti sebelumnya  

 untuk melakukan herding behavior. 

5.3 Saran 

Berikut ini disampaikan saran yang dapat digunakan sebagai acuan untuk 

penelitian-penelitian yang akan datang :  

1. Penelitian yang akan datang diharapkan untuk menambahkan objek negara yang  
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 akan diteliti untuk pendeteksian herding behavior sehingga penelitian dapat lebih   

 meluas dan menemukan indikasi adanya herding behavior di negara lain.  

2. Penelitian yang akan datang diharapkan menambahkan periode waktu dalam  

 penelitian dan menggunakan metode yang lain agar dapat digunakan sebagai  

 pembanding.  

3. Penelitian yang akan datang diharapkan dapat membagi sampel ke dalam masing- 

 masing kategori portofolio tertentu sehingga dapat diketahui pada bagian mana  

herding behavior dapat terjadi. 
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