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KESIMPULAN DAN SARAN

5.1 Kesimpulan

Berdasarkan analisa dan pembahasan serta temuaré—temuan yvang telah
diuraikan pada bab sebelumnya mengenai fenomena January; effect di Bursa Efek
Indonesia, maka beberapa kesimpulan yang dapat diperolelj:; dari penelitian ini
adalah sebagai berikut di bawah ini. |

1. Berdasarkan hasil uji statistik terhadap rata-rata abnoé:nal refurn sebelum
dan rata-rata abnormal return sesudah peristiwa dapaé disimpulkan bahwa
pada tahun 2004, 2005. 2006, 2007 dan 2008 terdap;w;it perbedaan antara
sebelum dan sesudah hari pertama bursa dibuka pada awal tahun.

2. Pada periode 2004, yaitu selama periode pengamata;, terjadi abnormal
return yang fluktuatif. Sehingga dapat disimpulkan bah;va pada tahun 2004
terjadi fenomena anomali January effect terhadap retu;‘n 18 saham-saham
pada sembilan sektor yang diperdagangkan di Bursa E;Fek Indonesia. Pada
periode tahun 2005 dapat disimpulkan bahwa tejadi ;anomali fenomena
January effect. Pada tahun 2006 yaitu selama période pengamatan
meskipun ada abnormal return tetapi tidak signifikan éehjngga fenomena

January effect terhadap refurn saham tidak terjadi. Padéi tahun 2007 dapat

disimpulkan terjadi fenomena anomali January eﬁ%ct terhadap delapan




belas saham yang diteliti. Pada periode 2008, Walaupun refurn yang
diterima oleh pemegang saham cukup fluktuatif namun dapat disimpulkan

bahwa terjadi fenomena January Effect pada periode _2008.

2. Saran

Berdasarkan hasil analisa yang telah dilakukan pada i)ab sebelumnya serta
kesimpulan diatas, maka saran-saran yang dapat disampaika%ﬁ oleh penulis adalah
sebagai berikut : ..

1. Dengan ditemukan adanya fenomena anomali Januar;;z effect di Bursa Efek
Indonesia, maka investor ataupun pelaku pasar dapat inelakukan aksi ambil
untung ( profit taking) pada periode wakfu lebih kuraiﬁg seminggu pertama
perdagangan bursa di tahun-tahun berikutnya. Teta;pi aksi profit taking
tersebut dapat dilakukan apabila akhir tahun tt*:rdapaté_g aksi jual beli saham-
saham dengan harga rendah, kemudian investor ataz;:l pelaku pasar dapat
membeli saham-saham tersebut. Kemudian pada aﬁal tahun berikutnya
terdapat investor atau pelaku pasar lainnya yang me]ékukan pengangkatan
harga saham-saham tersebut (window dressing) maké investor atau pelaku
pasar lainnya dapat menjual saham-saham tcl‘SGblilt dan mendapatkan
abnormal return yang positif. Para investor dan pelaku pasar dapat
membeli kembali saham-saham tersebut di saat harga@; saham tersebut telah

berada pada nilai yang wajar.
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2. Pada dasarnya fenomena anomali January effect paﬁa suatu pasar modal
dapat berubah dari waktu ke waktu. Berbagai p;ane}itian sebelumnya
mengenai January effect mungkin saja memberil{én kesimpulan yang
berbeda-beda. Pada penelitian ini ditemukan adanﬁa fenomena anomali
January effect saham pada penelitian lainnya beium tentu ditemukan
adanya fenomena anomali January effect. Perbedd;in sampel penelitian
merupakan salah satu alasan terjadinya perbedaan Iéesimpulan penelitian
tersebut. Oleh karena itu penelitian terhadap fenoména January effect ini
dapat dilanjutkan dengan menggunakan periode séampel yang berbeda
dengan periode penelitian yang lebih panjang, serta; periode pengamatan
dapat dipersingkat menjadi lima hari sebelum dan hma hari setelah hari
pertéma bursa dibuka, untuk melihat adanya abnorm%:l return yang positif
dan signifikan atas dasar pengaruh dari fenomena aéomali January effect
tersebut. .

3. Keterbatasan penulis adalah rendahnya adjusted R2 yang menyatakan
tingkat keoptimalan model, maka penulis ;nenya:ankan untuk
menggunakan metode yang berbeda agar menghasijkan model expected
return yang optimal ataupun menggunakan variébel dependen yang
berbeda yang dapat lebih signifikan untuk meramaflkan model expected
return. Keterbatasan lainnya dalam penelitian ini iaIalé bahwa penelitian ini
tidak memperlakukan penyesuaian (seperti adany}'a corporate action,

misalnya stock split, pembagian saham bonus, dlf) ti{erhadap harga saham
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yang digunakan sebagai dasar perhitungan refurn saham Sehingga hal ini
mungkin mempengaruhi hasil pengujuan empiris?. penelitian. Dengan
demikian hasil penelitian ini belum tentu menggarrﬂ;arkan keadaan yang
sesungguhnya di Bursa Efek Indonesia.

. Selain itu keterbatasan lain penulis adalah waktu, é_sehingga tidak dapat
memasukkan variabel independen lainnya dalam m%ﬁ:ncari mode] optimal
expected return. Dalam penelitian berikutnya, dépat pula digunakan
variabel independen lainnya seperti contohnya tingkat SBI untuk

mendapatkan model yang optimal dalam meramaikaniexpected return.
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TABEL 2
TABEL DISTRIBUSI t

- e e o

0 1.697

Pr 0.25 0.10 0.05 0.025 0.01 -0.005 0.001
df 0.50 0.20 0.10 0.05 0.02 +0.010 0.002

1 1.000 3.078 68.314 12,706 31.821 63.657 318.31
2 0.816 1.886 2.920 4.303 6.965 19.925 22,327
3 0.765 1.638 2.353 3.182 4.541 i5.841 10.214
4 0.741 1.533 2.132 2776 3.747 4,604 7473
5 0.727 1.476 2.015 2,671 3,365 4.032 5.883
6 0.718 1.440 1.943 2.447 3.143 :3.707 5.208
7 0.711 1.415 1.895 2.365 2.998 3.499 4.786
B 0.706 1.397 1.860 2,306 2.896 :3.955 4.501
9 0.703 1.383 1.833 2.262 2.821 3.250 4.297
10 0.700 1.372 1.812 2.228 2.764 3.169 4.144
11 0.697 1.363 1.796 2,201 2.718 3.106 4.025
12 0.685 1.366 1.782 2.178 2.681 3.0585 3.830
13 0.694 1.350 1.771 2.160 2.650 3.012 3.852
14 0.682 1.345 1.761 2.145 2.624 2.977 3.787
15 0.691 1.341 1.753 213 2.602 2847 3.733
16 0.690 1.337 1.746 2.120° 2583 2,921 3.686
17 0.689 1.333 1.740 2110 2.567 2.898 3.646
18 0.688 1.330 1.734 2.101 2.552 2,878 3.610
19 0.688 1.328 1.729 2.0983 2.539 2.861 3.579
20 0.687 1.325 1.728 . 2.085 2.528 2.845 3.5652
21 0.686 1.323 1.721 2,080 2.518 2.831 3.627
22 0.686 1.321 1.717 2.074 2.508 2.819 3.505
23 0.685 1.319 1.714 2,068 2.500 2.807 e 3.485
24 0.685 1.318 1.711 2.064 2.492 2.797 3.467
25 0.684 1.316 1.708 2.060 2.485 2.787 3.450
26 0.684 1.315 1.706 2.056 2.479 2,779 3.435
27 0.684 1.314 1.703 2.052 2.473 2.771 3.421
28 0.683 1.313 1.701 2.048 2.467 2,763 3.408
29 0.683 1.311 1.699 2.045 2.462 2.756 3.396
30 0.683 1.310 1.697 2.042 2.457 2.750 3.385
40 0.681 1.303 1.684 2.021 2.423 2.704 3.307
60 0.679 1.296 1.671 2.000 2.390 2,660 3.232
120 0.877 1.289 1.658 1.980 2.358 2817 3.160
o 0.674 1.282 1.645 1.960 2.326 2,576 3.090




PRPM PUSAT REFERENSI PASAR MODAL
' ' CAPITAL MARKET REFERENCE CENTER

SURAT KETERANGAN PENELITIAN
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Sehubungan dengan surat dari Universitas Darma Persada No :
59/RISET/FE-UNSADA/VI/2008, tanggal 17 Juni 2008 bersama ini
memberitahukan bahwa: ’

Nama : Puspita Dewi

NIM : 04410047

Program : Strata Satu ( S.1)
Semester : VI

Jurusan : Manajemen Keuangan
Fakultas : Ekonomi

Telah selesai melakukan penelitian di Pusat Referensi Pasar Modal yang
dimulai tanggal 1 Februari s/d 30 April 2008 dalam rangka penyelesaian
Tugas Skripsi. 3

Demikian surat keterangan‘ penelitian ini dibuat untuk digunakan
sebagaimana mestinya. :

Jakarta, 23 Juni 2008
- ¢ msal Referensi Pasar Modal

et Reference Center

'ﬁndra Soekajat Hadikoesoemo
Manajer
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4

FAKULTAS EKONOMI
WﬂVERSWASDARMAPERSAQA

/

U LEMBAR KEGIATAN mmwsumw SKIRPSI

. NAMA MAHASISWA Rhepibe Dewor
M oG cow
DOSEN PEMBIMBING : Bp. Yuncoro  toi ;\‘vm
KONGULTAG | TANGGAL - PARAF .
KE | KONSULTAS! MATER| YANG DIBAHAS PEMBIMBING
e of 2w Qb T 5(_
7, oo =
i % Ealb O (zif '
258 :
i 7 Cab T e
-
Y 257 qumw"
v / S Qﬁbﬂ
v k?/ 100¥ f
& Bob V. T
- :
200¥
Vi /? ' 'RQ,U@‘T __? -
.
Tanggal mulai bimbingan ke 200¢
Tangal selesai bimbingen 1> N
CATATAN

Tanggal mulai bimbingan dicantumkan sejek dikeluarkannya 3urai T,




