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ABSTRAK

PENGARUH RETURN PASARTERHADAP RETURN SAHAM
SAHAM INDUSTRI BARANG KONSUMSI
DENGAN MENGGUNAKAN CAPITAL ASSET PRICING MODEL
Studi Empiris pada Bursa Efek Jakarta

Shelfordy
©012114129)
Universitas Sanata Dharma
Yogyakarta
2005

Tujuan peneliian ini adalah vntuk mendapatkan bukti empiris tentang
pengaruh return pasar tethadap return saham-seham Industi Barang Konsumsi
dengan menggunakan Capital Asset Pricing Model. Penelitian ini dilakukan wntuk
tahun 2003.

Teknik pengambilan sampel dilakukan dengan purposive sampling yaitu
scbanyak 32 saham yang aktif selama tabun 2003. Tcknik madisis data yang
digunakan adalsh metode regred linear sederhana.

Hasil penelitian dati 32 saham adalsh bahwa sebanyak 22 saham (68,75%
dari total sampel yang ditelifi) menunjukkan return pasar berpengaruh secara
signifikan terhadap retum ssham Industri Barang Konsumsi. Sedangkan scbanyak
10 saham lainnya menunjukkan return pasar tidak berpengaruh secara dgnifikan
terhadap resurm ssham Industri Barang Konsumsi (31,25% dari total sampel yang
diteliti).



ABSTRACT

The Influemce of Market Retirn T owards The Share

Return of Consumer Goods Industry Using Capital Asset Pridng Model
An Empirical Study at Jakarta Stock Exchange

Shefordy
(012114129)
Sanata Dharma University
Yogyakarta
2008

The smed of this reseach was to obtain cmpirical evidence of the
influence of market return towards the share retum of Comsumer Goods Industry
using capital asset pricing model in 2003.

This rescarch took thirty two traded shares in activees during 2003
which taken using purposive sampling method. The data analysis technique was
simple linear regression model.

The result of the research found that there were 22 shares (68,75%)
which showed that the market return had positive influence towards the industry
retum and 10 shares (31,25%) which showed that the market return had not
positive influence towards the industry retum.
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BABI

PENDAHULUAN

A. Latar Belakang Masalah

Pakembangan pasar medal dapat dilihat dari besar kecilnya volume
perdagangan dari waktu ke wakitn. Volume perdagangan akan secara
langsung mempengarubi nilai transaksi saham pemsahaan. Apabila volume
perdagangan cenderung mepumin, hd ini menunjukkan keadaan pasar modal
mengalami kelesuan. Kondisi ini berdampak pada penurunan harga saham.

Pasar modal dikatakan efisien jika harga dari surat berharpa
mencemninkan  nilai perusahasn  secara akurd Dengan memperolch
informasi harga surat berharga, investor dapat mcliha prospek laba
perusahaan di masa mendatang serta kualitas dari manajemennya Jika
investor meragukan kualitas manajemen, keraguan terscbut dapat tercermin di
barga sura berharga yang turun. Dengan demikian pasar modal dapa
digunakan sebagai sarana tidak langsung pengukur kualitas manajemen
(Jogiyanto, 2000 :12). Schubungan dengan itu, pasar moda memungkinkan
terjadinya alokasi dana yang efisien. Artinya hanya kesempatan-Kesempatan
investad yang menjanjikan keuntungan yang besar yang akan memperoleh
dana dani investor. Oleh karena itn, investor hams mengetahni pemubahan
harga yang terjadi di pasar modd dari setiap bulan, mingpu, haii, jamn bashkan
menit sesuai dengan kebutuhmnya Hal ini penting untuk pengambilan

keputusan tentang waktn yang tepat kapan membeli dan menjual saham.



Berdasakan daya taik pasar modal terscbut dapat dikatakan
motivas utama dan investor adalah memperoleh keuntngan (capital gam).
Namun petrlu disadari bahwa semua investasi mengandung Kketidakpastian,
Antinya pemodal tidak mengetahui dengan pasti hasil yang akan diperoleh
dar investasi tersebut Di samping i, investor juga hamus memperhatikan
faktor-faktor yang dapat mempengaruhi tingkat keuntungan saham. Salah
satnnya addah Indeks Harga Saham Gabungan (THSG) yang dapat digunakan
scbagai scbush indikator untuk mengamati pergerakan harga dari sekuritas-
seknnitas. Oleh karena i, invesior diharapkan dapat memahami pengamh
ingkat keuntongan pasar (JHSG) terhadap tingkat keuntungan ssham dan
diharapkan investor dapa memperkirakan berspa  keuntungan yang
diharapkan.

Indeks Harga Ssham Gabungan (IHSG) merupakan faktor makro
yvang berdampak pada scmua ssham ftermasuk juga perckonomian secara
menyelinih. Indeks Harga Ssham Gasbungan (HSG) mencemninkan kondisi
keseluruhan transaksi bursa ssham. Dengan naikmya Indeks Harga Ssham
Gabungan (HSG) maka menandakan klim investasi dan perckonomian
negara dalam keadasn baik. Scbaliknya jika turun berarti iklim investasi
dalam keadasn buruk. Indeks Harga Saham Gsbungan (IHSG) diperoleh dar
gabungan semua fransaksi saham  sektord vyang ada  schingga
kenaikanfpenurunan Indeks Harga Ssham Gabungan (IHSG) berpengamh

terhadap pergeraskan harga ssham. Oleh  karena itu, investor hams



mempethatikan pergerakan Indeks Harga Saham Gabungan (HSG) yang
dapat mempengaruhi return saham.

Investor dapat mengukur tingkat keuntungan yeng diharapkan dan
fisiko investasi dengan menggunakan salah satn model yang umum dipakai
yaitu Capital Asset Pricing Model (CAPM). Capital Asset Pricing model
(CAPM) digunakan untuk mpeengestimasi retum suam  sekuritas. Kensikan
retemn ssham diakibatkan adanya kepakan risiko saham yang diukur dengan
beta. Beta menentukan besamya kenalkan retwrn saham dengan argumentasi
portofolio telah didiversifikasi dengan sempumna schingga risiko tidak
sistematik cenderung menjadi hilmg dan risiko yang rdevan hamya rsiko
sstematik yang dapat diukur dengan beta Jadi beta memipakan pengukur
dstematik suaty sekuritas atau porio folio tethadap risiko pasar.

Industi Barang Konsums terdiri dani industi makanan, minuman,
kosmetik, rokok, farmasi, barang kepeduan rumah tangga dan peralatan
umsh tangga yang semua it merupakan kebutmhan yang akan kita konsams
schari-hari. Pada sektor Industri Barang Konsumsi, persaingan bukan hanya
mengandalkan harga produk tetapi image dan janji. Hal imi disebabkan
konsumen tidok memiliki dat atan kemampuan uniuk menilai kualitas
schingga konsumen sangat mmdsh dipengamhi oleh iklan. Akibainya jika
telah fanatik terhadap suati merek, Konsumen bersedia membayar lebih
maha. Adanya promosi dan iklan memiliki peran yang besar dalam ussha
meclanskan produk perusahasn. Semakin besar anggaran yang disediakan

untuk promosi dan iklan maoka semakin besar kemungkinan produk laris



terjual. Naiknmya tingkat penjualan memungkinkan perusahaan memperolch
laba atas laba menjadi semakin besar dan adanya pembagian dividen. Dengan
adanya dividen, investor akan tertarik untik membeli saham tersebut dan
mengakibatkan harga ssham skan nak schingga memberikan pengarubh yang
positif pada return pasar yang akhimya juga mempengambhi retu» saham.

Di dsi lain, ratasaia hari perdagangan seluruh scktoral untk tahun
2003 adalah scbesar 133,69 hai atan 53,69% dani 249 hari perdagmgan yang
ada sclama setzhun. Jika diamafi sektor Industri Barang Konsumsi, rata-rata
hari perdagangan Industri Barang Konsumsi lebih besar dari rsa-rata har
perdagangan scluruh sektoral yakmi scbesar 139,71 hari aau 56,11%.
Kenmdian ratarata fickuensi perdagangan seliruh sektoral selama tahun
2003 adadlah schanyak 863507 am 64,59 kali schari. Sedangkan rata-rata
fickuensi perdagangan Industi Barang Konsumsi scbamyak 9.463,26 atau
67,73 kali schari sehingga diharapkan scktor Industi Barang Konsumsi
merupakan sektor yang dapat mengurangi hasil yang bias.

Berdasarkan uvraian terscbut di #as maka penulis tertank untuk
mendliti “Pengaruh Refurn Pasar terhadap Retum Saham - Ssham Industri
Barang Konsumsi dengan Menggunakan Capital Asset Pricing Model™.

. Rumusan Masalah

Dai latar belakang tersebut, maka penulis merumuskan masalah
scbagai berikut : Bagaimana pengamsh retum pasar terhadap retwrn ssham-
ssham Industri Barang Konsums dengan menggunakan Capital Asset

Pricing Model ?



C. Batasan Masalah
Berdasarkan mimusan masalsh yang dijabatkan di atas, maka penulis
haniya meneliti pengaruh retum pasar terhadap retum seham-ssham Industi
Barang Konsumsi dengan menggunakan Capital Asset Pricing Model.
Penelitian ini dilakukan untuk tshun 2003.
D. Tujuan Penditian
Penclitian ini dilakukan untuk mendapatkan bukti empiris tentang
pengaruh retum pasa terhadap retrn ssham-saham Industri Barang
Konsumsi selama tahun 2003.
E. Manfaat Penelitian
1. Bagi Investor
Diharapkan dapat memberikan informas yang efekiif dan berguna serta
pertimbangan dalam melakukan investas di saham.
2. Bagi Universitas
Dapat menambah kepustskaan dan bshan bacaaan bagi pihak-pihak yang
membutuhkan  schingga dapat memperkaya pengetahuan dan
mengembangkan mutu pendidikan.
3. Bagi Penulis
Memperoleh kesempatan untik mencoba menerapkan teori yang telah

didapatkan dan dibandingkan dengan keadaan yang sebenamya



Sistematikka Penulisan

BABI PENDAHULUAN
Berisi tentang latar belakang masalsh, sumnsan masalah, batasan
masalah, tmjuan penelitian, manfaat penelitian, sistematika
penulisan.

BABI ILANDASAN TEORI
Bensi tentang pengertian dan jenis-jenis ssham, sisiko dan tingkat
keuntungan ssham, tingkat keuntungan pasar, capital asset pricing
model, beta, model regresi sedehana, penclitian terdahulu.

BABII METODOLOGIPENELITIAN
Benisi tentang jenis penelitian, populasi dan sampel, tempat dan
wakin penelitian, subyek dan obyek penelitian, data yang
diperlukan, metode pengumpulan data, teknik analisis data.

BAB IV GAMBARAN UMUM PERUSAHAAN
Besisi tentang gambaran umum Bursa Efek Jakarta, gambaran
umum perusahaan sampel.

BABV ANALISIS DATA DAN PEMBAHASAN
Berisi tentang deskripsi data, sndisis dafa

BAB VI KESIMPULAN DAN SARAN

Berisi tentang kesimpulan, keterbatasan penelitian, saran.



BABII
LANDASAN TEORI
A. Pengertian dan Jenis-Jenis Saham
1. Pengertian Saham
Saham dapa didefinisikan scbaga tanda penyertasn atan pemilikan
seseorang atau badan dalam suau pemisahasn atau Perseroan Terbatas.
Wujud ssham adalah selembar kertas yang mencrangkan bahwa pemilik
kertas tersebut adalah pemilik perusshaan ymg menabitkan surat berharga
tersebut. Porsi kepemilikan ditentukan oleh seberspa besar pemyertasn
yang ditanamkan di perusshaan tersebut (Dammadji dan Fakhmuddin, 2001:
5).
2. Jenis-Jenis Ssham
Ada beberapa sudut pandang untuk membedakan ssham yaitu
(Damadji dan Fakhruddin, 2001 : 6-7):
2. Ditinja dari segi kemampuan dalam hak tagih atau klaim
Saham dibedakan menjadi saham biasa (common stock) dan
saham preferen (preferen stock). Saham biasa meripakan saham yang
menempatkan pemiliknya paling yunior terhadap pembagion dividen,
dan hak afas hats kekayasan pemsahasn apabila perusshaan tersebut
dilikuidasi. Sedangkan saham preferen adalah jenis ssham yang

memberikan hak khusus atan hak preferensi pada pemiliknya



. Ditinjam dasi cara peralihannya

Saham dibedakan menjadi ssham aas unjuk (Gearer stock) dan

ssham das nama (registed stock). Saham atas unjk adalsh ssham

yang tidak tertulis nama pemiliknya, agar mudah dipindahtangankan

dari satu investor ke investor yang lainnya. Sedangkan ssham atas

nama adalah saham yang ditulis dengan jelas siapa nama pemiliknya.

. Ditinjm dari kinerja perdagangan

1)

2)

3)

4

Blue chip stock yaitu ssham bizsa dari suatn perusshaan yang
memiliki reputasi tinggi, scbagai leader di industri  sejenis,
memiliki pendapaian yang stabil dan konsisten dadam membayar
dividen.

hcome stock yatm ssham dari suain emiten yang memiliki
kemampuan membayar dividen lebih tinggi dari rata-rata dividen
yang dibayakan pada tahun scbelumnya.

Growth stock (well-lmown) yaitu ssham dari emiten yang memiliki
pertumbuhan pendapatan yang tinggi, scbagai Jeader di industi
scjenis yang mempunya reputas tinggi. Selain itu terdapat juga
growth stock (lesser-inown) yaitn sasham dari emiten yang tidak
sebagai Jeader dalam industi. Umumnya ssham ini berasal dar
daerah dan kurang populer di kalangan emiten.

Speculative stock yam ssham snaln perusahasn yang tidak bisa

secara konsisten memperoleh penghaslan dari tahun ke tahun, akan



tetapi mempunyai penghasilan yang tinggi di masa mendaang
meskipun belum past.
5) Counter cyclical stock ydith saham yang fidak terpengaruh oleh
kondisi ekonomi makro manpun sitnas bisnis secara umum.
B. Risiko dan Tingkat Kenntungan Saham
1. Risiko
a. Definisi dan Pengertian Risiko

Semua investasi mengandung unsur ketidakpastian atan risiko,
investor tidak mengetshui dengan pasti hasil yang diperolch dani
investasi tersebut. Dalam keadaaan semacam ini, dapat dikatakan
bshwa investor terschut menghadapi sisike. Risiko dapat diartikan
sebaga probabilitas menderita kemgian. Tetapi dalam teori portofolio,
risiko dinyatakan sebaga kemungkinan keuntungan scbenamya
menyimpang dari keuntingan yang diharapkan. Karepa itu, dsiko
mempunya dua dimensi yasith menyimpang lebih besar maupun lebih
kecil dan yang diharapkan (Husnan, 1993: 33).

Daam konicks manajemen investasi risiko mempakan
besamrya penyimpongan antara tingkat pengembalian yang diharapkan
(expected retum) dengan fingkat pengembalian yang dicapai secara
nyata (actual retum). Semekin bessr penyimpangannya berarti
semakin besar tingkat riskonya (Halim, 2003: 38).
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b. Jenis-Jenis Risiko
Risiko dapat dibedakan menjadi Jogiyanto, 2000: 160X
1) Risiko Sistematis (Systematic Risk)

Risiko sistematis adalah risko yang tidak dapat dikurangi
dengan diversifikasi. Risko ini disebut juga sebagai risiko pasar.
Riske ini terjadi karena kejadian-kejadian di luar kegiatan
perusahaan seperti inflasi, kondis perckonomian, kebijaksanaan
pajak dan scbagainya

2) Risiko Tidak Sistematis (Unsystematic Risk)

Risiko tidak sistematis adalah risiko yang dapa dikurangi
dengan diversifikasi Risiko ini disebabkan oleh beberapa faktor
intern perusahaan seperti pemogokan bumih, tintutan oleh pihak
lain, penclitian yang tidak berhasil dan sebagainya

2. Tingka Keuntungan Saham

Keputusan investor untuk melakukan investasi pada saham akan
dihadapkan pada dua kemungkinan yaitn memperolch tingkat keuntungan
berupa capital gain atan keuntungan berupa dividen. Investor akan
mendapatkan capital gain jika harga jud saham lebih tinggi dari harga beli
saham. Secbaliknya jika harga jual ssham lebih rendah deri harga beli
saham maka investor mengalami capital loss. Investas pada saham akan
membawa investor pada kondisi ketidakpastian sehingga capital gain yang
diinginkan mvestor hanya susu pengharapsn atau mempakan tingkat

keuntungan yang diharapkan (expected rate of retum).



11

Jogiyanto (2000: 107-109) mengemukakan bahwa retum
merupakan hadl yang diperoleh dan investad. Refurn dapat bemipa return
redisad yang sudah ferjadi atan retum ckspektasi yang belum terjadi
tetapi diharapkan okan fterjadi di masa mendatang. Retum realisasi
(realized retum) dihiling berdasarkan data historis. Retum redlisasi
(realized retum) digunskan sebagai salah sam pengukur kinerja dan
peruszhaan. Return historis ini juga berguna scbagai dasar penentuan
retum ckspektasi (expected return) dan risiko di masa mendatang.

Salah satn pengukur retum realisasd yang sering digunakan adalah
retum totd (total return). Return total adalah return kescluruhan dari
suatu investasi dalam suatu periode temtentu. Retwrn total sering disebut
juga dengan return. Return tota terdiri dani capital gain (loss) dan yield
scbagai berikut :

Return = Capital Gain (Loss) + Yield
Capital gain {loss) merupakan selisth dar harga investasi seékarang relatif
dengan harga periode yang lalu.
R-P,

Capital Gain (Loss)=
Py

Ket:
P, =Harga terakhir
P, =Harga scbelumnya
Yield merupakan persentase pencrimaan kas penodik terhadap
harga investasi periode fertentu dari suatu investasi Untuk ssham, yield

merupakan persentase dividen tethadap harga ssham periode sebelumnya
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Sedangkan untuk obligas, yield adalah persentase bunga pinjaman yaag
" diperoleh terhadap harpa obligasi periode sebehummya
C. Tingkat Kenntungan Pasar
Seorang investor dalam berinvestasi selsin memperhatikan risiko yang
terdapat dalam investasi juga memedukan sebuah indikator untuk mengamat
pergerakan harga dari  sekuritas-sekuritas yakni Indeks Harpa Ssham
Gabungan (IHSG). ‘Indeks Harga Saham Gabungan (IHSG) di -Bursa Efek
Jakarta (BEJ) meliputi pergerakan harga-harga untuk harga ssham preferen
dan saham biasa. Indeks Harga Saham Gebungan (IHSG) mencakup semua
saham yang tercatat yang scbagian besar aktif diperdagangankan. Dapat
dikatakan bahwa Indeks Harga Ssham Gabungan (IHSG) merupakan return
pasar yang dapat menggambarkan keadaan pasar. Angka Indeks Harga Ssham
Gabungan (IHSG) adalah angka-angka yang menjadi ukuran situasi pasar
modal yang dapa digunakan untuk membandingkan peristiwa dan sebaga
dat andlisis (Dwiyanti, 1999: 54-55).
Jika digunakan IHSG scbaga indeks pasar, maka return pasar untuk
waktu ke dapat dihitung sebesar (Jogiyanto , 2000: 204):

IHSG, - IHS Gy

Rm,=
IHS Gy

Ket:

Rm,; = Tingkat keuntungan pasar
IHSG: = Harga paser (HSG) akhir periode
IHSG,, = Hargapasa (IHSG) awal periode
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D. Capital Asset Pridng Model

Kemampuan untuk mengesimas retum  sekuritas  individual

merupskan hal yang sangat penting dan dipedukan oleh investor. Untuk dapat

mengestimasi return susty sekuritas dengan bakk dan mudah diperduksn suam

model estimasi. Oleh karena itu, Capital Asset Pricing Model (CAPM) yang

dapat digunaken untuk mengestimasi retum suatm sekuritas dianggap sangat

penting di bidang kenangan (Jogiyanto, 2000: 311).

Dalam Capital Asset Pricing Model (CAPM), asumsi-asumsi yang

digunakan sebagai berikut Jogiyanto, 2000: 312-313).

1.

Semua investor mempunyai cakrawala waktu satu periode yag sama
Investor memsksimumkan kekayasnnya dengan memaksimumkan
utiliti harspan dalam satu periode waktn yang sama

Semua investor melakukan pengambilan keputusan  investasi
berdasatkan pertimbangan ontara nilal retum ckspektasi dan devias
standar retum dari portofoliomya.

Semua investor mempunysi harapan yang scragam terhadap faktor-
faktor input yang digunakan untuk keputusan portofolio.

Semuna investor dapat meminjamkan sejumish dananya (ending) atan
meminjam  (borrowing) sejumish dana dengan jumlsh yang tidak
terbatas pada tingkat suku bunga yang bebas risiko.

Penjualan pendek (short sale) diifinkan. Investor individual dapat

menjual pendek berapapun yang dikehendaki.
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10.

11.

12.
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Semua aktiva dapat dipecah-pecah menjadi bagian yang lebih kecil
dengan tidak terbatas. Ini berati bshwa dengan nila yang terkedl pun
investor dapat melakukan investasi dan melakukan transaks penjualan
dan pembelian aktiva setiap saat dengan harga yang bedaku.

Semua aktiva dapat dipasarkan secara likuid sempuma Semua ktiva
dapat dijual dan dibeli di pasar dengan cepat (ikuid) dengan harga yang
berlaku,

Tidak ada biaya fransaksi. Penjualan atau pembelian aktiva tidak
dikenai biaya transaksi.

Tidak terjadi inflasi.

Tidak ada pajak pendapatan pribadi maka investor mempumnysai pilihan
vyang sama unik mendapatkan dividen atan capital gain.

Investor adalah penerima harga (price takers). Investor individua tidak
dapat mempengaruhi harga dari suatu aktiva dengan kegiatan membeli
dan menjnal aktiva tersebut Investor secara keseluruhan bukan secara
individual menentukan harga dari aktiva,

Pasar modal dalam kondisi ekuilibrium.

Salah satu model yang dapat digunakan untuk menghitung beta adalah

dengan model CAPM. Model CAPM dapat dituliskan sebagai berikut

Ri=Rpr+ Bi. Rm-Rpr) + &

Ket

Ri = Return sckunitas ke-i
RBR = Retum aktivabebas risiko
pI = Beta sekuitas ke-i

RM = return pottofolio pasar

ei = Nilai pengharapan (0)
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Untuk mmgaplikasikan model CAPM ini ke persamaan regresi, maka
nilai Rpg pedu dipindahkan dari sebelah kanan ke sebelah Kiri persamasan,
schingpa persamaannya scbagai benikut:

Ri—-Rm=pBi. Rm—Rer) + &
Sehingga -dependen variabel persamaan sepresi adaloh scbesar’(R; — Rew) dan
independen variabel adalah (Ry; — Rpr) (Jogiyanto, 2000: 244).
. Beta

Beta memupakan suam pengukuran volatilitas (velatdily) return suam
sekuritas atau retum portofolio teshadap refurn pasar Beta sekuritas ked
mengukur volatilitas return sekusitas ked dengan retume pasar. Beta
portofolio mengukur volatilitas return portofolio dengan retwm pasar.
Dengan demikian, beta memupakan pengukur nisiko sistematik dari suatu
sekuritas atau portofolio terhadap risiko pasar.

Volatilitas dapat didefinisikan scbagai fluktuasi dasi return-retumn
sugu sekuritas atm portofolio dalam suatu periode wakm tertentu. Jika
fluktnasi return-return sekuritas atan portofolio secara stafisk mengikuti
fluktuas dan returm-return pasar, maka beta dai snam sekusitas aiau
portofolio terscbut dikatakan 1. Beta bemilai 1 menunjukkan bshwa sisiko
dstemaik snatu sekuritas afan portofolio sama dengan rsiko pasar. Beta
bemilai 1 juga menunjukkan bshwa jika rezum pasar berperak naik (urun),
return sekuritas atml portofolio jiga bergerak nak (umun) sama besamya

mengikuti return pasar (Jogiyanto, 2000: 237-238).
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F. Model Regresi Linear Sederhana

Andlisis regresi linear sederhana membicarakan hubungan yang linear
antara X dan Y. Hubungan tersebut dinyatakan dalam bentuk persamaan yang
disebut persamaan garis regresi (Gulo, 1985: 206).

Fungsi linear mempunyai bentuk persamaan sebagai berikut:
Y=A+BX

Ket:

Y = Vaiabel dependen

X = Vaiabel independen

A = Alpha

B = Beta
Dimana A dan B adalsh konstanta aan parameter yang nilainya hams
diestimasi. A adalsh besamya Y kalan X = 0, sening disebut infercept
coefficient. Sedangkan B adalsh koefisien regresi yaitn besamya pengaruh X
terhadap Y.

Dalam prakick untuk keperluan pembuatan keputusan, seringkali ada
pendapat yang periu diuji, misalnya tidak ada pengaruh dai X terhadap Y.
Pengujian hipotesis B  (koefisien regresi) dirumuskan sebagai benikut
(Supranto, 2001: 187):

1. Menentukan formulas HO dan Ha
HO : B = By (Bo mewakili nilai B tertentu sesuai dengan hipotesis, jika Bo
=0, berarti X tidak mempenganihi Y).
Ha: B > By (Jika By > 0, berarti pengaruh X terthadap Y positif).
Ha: B < Bo (Jika Bo < 0, Berarti pengamuh X tethadap Y negatif).

Ha: B = Bo (jka Bo = 0, berarti X mempengaruhi Y).
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2. Menentukan Jeve! of significance (c:) dan derajat kebebasan (-2).
3. Mencani ty,,; deng an rumus:
(b-Bo)
Sb

tg=
dimana:
b = koefisien variabel independen dan nilai parameter hipotesis Bo =
0, Sb = standard of error b.
4. Menentuk an kriteria pengujian sebagai benkut:
HO ditolak jika: to > . dan HO diterima jika: t, < t.
HO ditolak jika: tp < -t dan HO diterima jika: tp > -to.
HO ditolsk jika fo < -t atm o >ty dan HO diterima jika: 4up < To
Stas
5.Mengambil kesimpulan apakah HO diterima ateu ditolak, dengan
membandingkan nilai trinwg dengan e
G. Penditian Terdahuln
Elton dan Gruber dikutip Jogiyanto (2000 : 324-325) menganggap
persamaan Capital Asset Pricing Model scbagai penemuan terpenting di
bidang keusngan Melalui persamasn ini, retum ekspektas dai snam
portofolio atan scbush sckuritas individual dapat ditentukan.
Ginting (2003) mendliti 40 saham pada tabun 2001 - 2002. Penelitian
ini menggunakan Capital Asset Pricing Model dldam menguji pengamh
retum pasa tehadap returm ssham. Hasil dari penelitiannya adalah retum

pasar berpengaruh positif terhadap retim ssham.
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Dewi (2000) menggunakan 50 ssham untuk mendliti pengaruh return
pasar tethadap retwrn ssham untuk tahun 1998. Saham-ssham tersebut
diambil dai ssham-ssham Industi Dasar dan Kimia Penelitian ini
memberikan hasil bahwa ada sebanysk 41 saham yang mempunyai hubungan
positif dan signifikan.
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BABMI

METODOLOGI PENELITIAN
. Jenis Penelitian

Penclifian ini merupakan penelitian empiris yang akan menggunakan
data harga ssham perusshasn-pemsahaan yang telah disediakan di Bursa Efek
Jakarta (BEJ). Fakta yang akan diamati dalam penditian ini berupa pengamh
retum pasar terhadap return saham-sasham Industri Barang K onsumsi.
. Populasi dan Sampel

Populasi adalsh keselurvhan umsur-unsur yang memiliki san atau
beberapa cdri atau karekteristk yang sama Sedangkan sampel adalah
sebagian dari populasi yang diangpap dapat mewdkili keseluruhan dan
populas (Dajan, 1984: 110). Dalam penelitisn ini, populasinya adalah
kescluruban ssham yang listing di Bursa Efek Jakarta dan sampelnya adalah

saham-saham Industi Barang Konsumsi.

C. Tempat dan Wakin Penelitian

1. Tempat Peneclitian
Penclitian ini dilakukan di Bursa Efek Jakarta Universitas Sanata Dharma
Yogyakarta

2. Wakin Penelitian

Pendifian ini dilaksanakan dari bulan April sampai bulan Mei 2005.
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D. Subyek dan Obyek Penelitian
1. Subyek penditian yaitu perusahamn-perusahaan yang /sting di Bursa Efek
Jakarta
2. Obyek peneliian yaitn harga saham yang listing di Bursa Efek Jakarta,
Indeks Harga Saham dan returm oktiva bebas risiko (Sertifikat Bank
Indonesia).
E. Data yang Diperlukan
1. Data harga ssham selama tahun 2003.
2. Data retum sktiva bebas nisiko (Rpe) selama tahun 2003. Rgr dianggap
sama dengan Sertifikat Bank Indonesia (SBI) karena SBI memupakan salah
satu aktiva bebas risiko Jogiyanto, 2000: 194).
3. Data Indeks Harga Saham tahun 2003.
F. Metode Pengumpulan Data
Data diperoleh melalni dokumentasi data yaitu mengumpulkan
mencatat, mendokumentasikan data-data yang dibutuhkan. Daa yang
digunakan adalah data sckunder yang diperolch dari Bursa Efck Jakarta (BEJ)
maipun sumber lain. Data sckunder adalah data yang dipevolch dalam bentuk
sudah jadi atan dalam bentnk publikasi dan sudah dikumpulkan oleh suau
organisasi atau pihak lain.
G. Teknik Analisis Data
Untuk menjawab permasashan yang telah dirummskan, penulis
menggunakan langkah-langkah scbagai berikut:
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1. Pengambilan sampel
Teknik pengambilan sampel dilakukan dengan purposive sampling yaitu
pengambilan sampel dengan menggunakan kriteriaknteria terientu.
Dalam penclitisn ini akan diambil ssham-saham Industi Barang Konsumsi
yang aktif diperdagangkan di BEJ tshun 2003. Ssham-ssham yang non
aktif tidak dimasnkkan karena dapat memberikan has] yang biss. Yang
dimeksud dengan ssham yag aktif adalsh ssham yang paling saing
diperdagangkan/diperjualbelikan (di #as ratatata ficknensi perdagangan
selunih sektoral  scbamyzk 8.635,07 kali atau di aas rafarata hod
padagangan selumhb scktoral scbanyak 133,69 hari ).
2. Menghitung tingkat keuntungan ssham (R) setiap bulan sclama tahun
2003
Py-Ps
P
Ket:
Ri = Tingkat keuntungan saham
P; =Harga ssham penutupan akhir bulan
P. = Hargasaham penutupan awal bulan
3. Menghiting tingkat keuntungan pasar (Ry) setiap bulan selama tahun
2003

Pas— Pam
Ry=———
Pam

Ket:

Rwm = Tingkat keuntungan pasar

Peu = Harga pasar (IHSG) akhir bulan
P4 = Harga pasar (HSG) awal bulan
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4. Menghitung beta saham (B)
Model CAPM dapat dituliskan sebagai berikut:
Ri=Re+ Pi. Rm—Rep) + &
Ket:
Ri = Return sekuritas ke-i
RBR = Return aktiva bebas risiko
BI = Betasekuritas ke-i
RM = retum portofolio pasar
ei = Nilai pengharapan (0)
Untuk mengaplikaskan model CAPM ini ke persamaan regresi, maka nilai
Rax peiu dipindahkan dari sebelah kanan ke scbelah kini sehingga
persamamnya menjadi:
Ri- R =B Ru-Rm)+¢;
Persamaamn di atas dapat dijabarkan menjadi:
Ri=&%+& 0t e
Ket:
R’i-Ri-Rer
8 -Rm—~Rme
Schingga varisbel dependen menjadi (R — Rer) yang dinyatakan dalam
simbol R’; dan variabel independen adalah (Rm — Rgg) yang dinyatakan
ddlam simbol &, Karena intercept Rar dipindshkan menjadi pengurang di
variabel dependen, maka intercept bam ditambahkan yaitu dengan simbol
8o (Jogiyanto, 2000: 332).
5. Pengujian hipotesa
Hipotesa adalah snam pemyatasn mengensi sesuam hal yang hams

dinji kebenarannya Hipotess yang dapat diuj yaitu hipotess nol, istilah
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nol mengacu pada pemikiran bshwa tidak ada perbedaan antara nilai yang
sebenamya dengan nilai yang ada dalam hipotesis. Hipotesis altematif
(Ha) hanis diformulasikan schingga menolak HO berarti menerima Ha dan
sebaliknya (Djarwanto dan Pangestu, 1994: 183).

Dalam peneliian ini akan dilakukan pengujian hipotesa altematif
yang menyatskan bshwa “return pasar berpengamh positif secara
signifikan terhadap return ssham™ Langkah-langkah pengujian adalah
sebagai berikut :

a. Menentukan formulas HO dan Ha dengan pengujian dua sisi
HOB < 0 (eum pasar tidak berpengamuh positif tethadap retwrn
saham)
HaB > O (retum pasar berpengarub.positif secara Signifikan terhadap™~
return saham)

b. Menentukan level of significance (x) = 5% dengan nilai level of
confidence sebesar 95% dan degree of freedom n-2. :

¢. Mencari oy dengan rumus t0 = (b - B) / Sb dimana b = koefisien
variabel independen dan nilai parameter hipotesis B = 0, Sb = standard
of errorb.

d. Menentukan kriteria pengujian dengan satu sisi

Ho Diterima

tond
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HO diterima jikat < . n2
HO ditolak jikat> tg n2)

e. Mengambil kesimpulan apakah HO diteima atan ditolak dengan
membandingkan nila thineg dengan tupa.

Langkah-langkah analisa dikerjakan dengan program SPSS.

Kesimpulan ata keputusan pengujian yaitu HO ditolak berarti
variabel independen (return pasar) yang ding berpengamh positif secara
signifiken terhadap vanabel dependen (retwrn saham) atan HO diterima
berarti variabel independen (retum pasar) yang dinji tidak bempengamuh

positif terthadap variabel dependen (retem ssham).
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BAB IV
GAMBARAN UMUM PERUSAHA AN
A. Gambaran Umum Bursa Efek Jakarta

Pada 13 Juli 1992, Bursa Efek Jakarta (BEJ) diswastskan dan mulai
menjalankan pasar saham Indonesia schagai awal perfumbuhan bamu setelah
tethenti sejak didirikan pada awal abad ke-19. Pada tshun 1912, dengan
bantuan pemerintah kolonial Belanda, bursa cfek pertama Indonesia didirikan
di Batavia (pusat pemerintah kolonial Belanda yang sckarang dikenal sebagai
Jakarta saat ini).

Bursa Batavia sempat ditutup sclama periode Perang Dumia Pertama
dan kemndian dibuka lagi pada tahun 1925. Bursa terscbut
memperdagangkan saham dan obligasi yang diterbitkan oleh perusahamn-
perusahaan Belanda scbelum Perang Dunia Kegiatan bursa ssham kemudian
bethenti lagi ketika pemenntah meluncurkan program nasionalisasi tahun
1956.

Tidak sampa tahun 1977, bursa saham kembali dibuka dan ditangani
olch Badan Pclaksana Pasar Moda (BAPEPAM), institusi baru dibawah
Departemen Keuangan Kegistan perdagangan dan kapitalisasi pasar saham
pun mulai meningkat seiring dengan perkembangan pasar finansial dan sektor
swasta. Pada tahun 1991, bursa ssham diswastanisasi menjadi PT Bursa Efek
Jakarta dan menjadi salah satlu bursa ssham yang dinamis di Asa
Swastanisasi bursa ssham menjadi PT BEJ mengakibatkan berdihnya fungsi

Bapepam menjadi Badan Pengawas Pasar Modal.




Tshun 1995 adalsh tahun BEJ memasuki babak baru. Pada tmggal 22
Mei 1995, BEJ meluncurkan Jakarta Automated Trading System (ATS).
Sistem bam ini dapat memfasilitas perdagangan saham dengan frekuensi
yang lebih besar dan lebih menjamin kegistan pasar yang fair dan itransparan
daripada sistem perdag angan manual

Pada tahun 2000, BEJ menerapkan perdagangan tanpa warkat
(Scripless Trading) dengan tujuan untuk meningkatkan likviditas pasar dan
menghindari peritiwa sasham hilang dan pemalsuan ssham, dan juga unfuk
mempercepat proses penyelesaian transaksi.

Tahun 2002, BEJ juga mulai menecrapkan perdagangan jarak jaih
(Remote Trading) scbagai upaya meningkatkan akses pasar, efisiensi pasar,

kecepatan dan fickuensi perdagangan.

. Gambaran Umum Perusahaan Samped

Sampel dalam penclitian ini adalah Industi Barang Konsums yang
terdii dari 41 sasham Dari 41 saham fersebut, saham-saham yang masuk
kriteria yang ditentukan sebanyak 32 ssham. Ssham-ssham yang telah
memenuhi kriteria yang telsh ditentukan adalah sebagai berikut

1. Ades Afindo Puirasetia Thk (ADES)

Didinkan : 06 Maret 1985

Alamat  : JI KH Moh. Mansyur No. 34
Jakarta 112110
Telp : (021) 631 7446, 631 1254-57

Fax : (021)631 3427
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Email ades@indocx change.com
. Asia Inti Selera Tbk (AISA)
Didirikan 26 Januari 1990
Alamat Wisma AIS 4% Floor
J1. Danau Sunter Utara Blok N2 NO. 23
Jakarta
Telp (021) 651 4308
Fax (021) 651 4314
Email na
. Bayer Indonesia Tbk (BYSP)
Didirikan : 13 April 1982
Alamat MidPlaza I 14%17® Floor
J1. Jend. Sudirman Kav. 10-11
Jakarta 10002
Telp (021) 570 3661
Fax (021) 570 3360
Email bayer@indoexchange.com
. Cahaya Kalbar Tbk (CEKA)
Didinkan 03 Februari 1968
Alamat Ji. Raya Pluit Selatan Blok 5/6
Jakasta 14440
Telp 021) 669 1746
Fax (021) 669 5430
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Email . cekamrkt@cahayakalbar.com
. Davomas Abadi Tbk (DAVO)

Didiskan : 14 Maret 1968

Alamat  : JL Pangeran Jayakarta 117 Blok B35-39
Jakarta 10730
Telp 1 (021) 600 9709
Fax 1 (021) 600 9708
Email : davomas@indoexhange.com
. Delta Djakarta Tok (DLTA)

Didiikan : 15 Juni 1970
Alamat  : ]l Inspeksi Tarom Barat

Desa Setia Damma, Kecamatan Tambun

Bekasi 17510
Telp : (021)882 2520, 880 0511
Fax : (021) 880 0513,881 9423
Email :  delajkarta@deltajkt.co.id
. Dankos Laboratorics Tbk (DNKS)

Didinkan : 25 Maret 1974

Alamat  : JL Rawa Gatel Blok II S Kav. 37-38
Kawasan Industri Pulogadung
Jakarta 13930

Telp 1 (021)460 0158

Fax ¢ (021) 461 1391



10.

Email . dankos03 @cbn.netid
Darya-Varia Laboratoria Tbk (DVLA)
Didinkan : 05 Febmai 1976

Alamat : GrshaDarya-Vana2-3B Foor

J1 Medlati RayaNo. 93

Jakarta 12130
Telp 1 (021)725 8010
Fax : (021) 725 8011
Email : info@darya-varia com
Gudang Garam Tbk (GGRM)

Didirikan : 30 Juni 1971

Alamat  : Jl Semampir II/1

Kedir, Jawa Timur 64121
Telp : (0354) 682 091, (021) 420 2460, 420 0579
Fax 1 (0354) 681 555, (021) 421 2024, 424 3136
Email : geg@indocxhange.com

Hanjaya Mandala Sampoama Tbk (HSMP)
Didirikan : 19 Oktober 1963

Alamat  : JL Rungkut Industi RayaNo. 14-18
Surabaya 60293

Telp : (021) 526 6287

Fax 1 (021) 526 6656, 526 6646

Email . tjandra bachtiar@sampoema com
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11. Indofarma Tbk (INAF)

12.

13.

Didirikan 02 Januari 1996
Alamat J1. Indofarma No. 1
Cibitung, Bekasi 17520
Telp (021) 8832 3971, 8832 3975
Fax (021) 8832 3972, 8832 3973
Email genera @indo farma. co.id
Indofood Sukses Makmur Tk (INDF)
Didirikan 14 Agustus 1990
Alamat Aricbimo Sentral Building 12® Floor
J1. H. R. Rasuna Said X-2 Kav. 5
Jakarta 12950
Telp (021) 522 8822
Fax (021) 522 5360
Email ism@indofood.com
Kimia Famma Tbk (KAEF)
Didirikan 16 Agustus 1971
Alamat J1. Budi Utomo No. 1
Jakarta 10710
Telp (021)384 9251
Fax (021)344 1418
Email webmaster@kimiafarma co.id
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14. Kedawung Setia Industria Tok (KD SI)

Dididkan : 09 Januari 1973

Alamat  : JL Mastrip 862
Surabaya 60221
Telp 1 (031) 766 1983, 766 1971, 766 2515
Fax : (031) 766 1981, 766 1971
Email : kds_ind@rad.net.id

15. Kabe Faima Thk (KLBF)
Didisikan : 10 September 1966
Alamat  : Industri Delta Silicon Estate

J1. M. H. Thamrin Blok A3-1

Lippo Cikarang Bekasi 17550
Telp 1 (021)8990 7333-37
Fax : (021)8972874
Email : info@kalbe.co.id

16. Langg eng Makmur Industri Tbk (LMPI)

Didirikan : 30 November 1972

Alamat  : JL Let Jend. Sutoyo No. 256
Waru, Sidoardjo, Jawa Timur

Telp 1 (031)853 3688, 853 3588, 810560

Fax : (031)853 3588

Email : Imitbk@rad.net.id
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17. Merck Tbk (MERK)

18.

19.

Didirikan 14 Oktober 1970

Alamat Jl. T.B. Simatupang No. 8
Pasar Rebo, Jakarta 13760

Telp (021) 841 0081,877 91415

Fax (021) 840 0492

Email metk@indoex change.com

Multi Bintang Indonesia Tbk (MLBI)

Didirikan 03 Juni 1929

Alamat Ratu Plaza Building 21* Floor
. Jend. Sudirman Kav_ 9
Jakarta 10270

Telp (021) 720 7511-2, 619 0108, 545 0750

Fax (021) 720 7864, 619 0190

Email info_MBI@multibintang.co.id

Mustika Ratu Tbk (MRAT)

Didinkan 14 Maret 1978

Alamat Graha Mustika Ratu
Jl. Gatot Subroto Kav. 74-75
Jakarta 12870

Telp (021) 830 6754-59

Fax (021) 830 6753

Email info@mustika-ratu.co.id



20. Mayora Indah Tbk (MYOR)
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Didirikan 17 Februan 1977

Alamat Mayora Building
Jl. Tomang Raya21-23
Jakarta 11440

Telp ©21) 565 53114

Fax (021) 565 5336, 565 5323

Email myor@mayora co.id

. Prasidha Aneka Niaga Tbk (PSDN)

Didirikan 16 April 1974

Alamat J1. Ki Kemas Rindho
Kertapati, Palembang 30258

Telp (0711) 513 358, 511 168
021) 5790 4478, 5790 4488

Fax (0711) 510 654
(021) 527 4948, 252 3428

Email prasidha@indoexchange.com

. Pyridam Fama Tbk (PYFA)

Didirikan 27 November 1976

Alamat Jl. Kemandoran VIII/i6
Jakarta 12210

Telp (021) 548 2526, 548 5126, 530 7551-52

Fax (021) 549 3587, 532 9049

33
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25.

Email :  pyridam@universamail com

. Bentoel Internasional Investama Tbk (RMBA)

Didirikan : 11 April 1987
Alamat  : Mensra Rajawsli 26% Floor

J1. Mega Kuningan Lot. 5.1

Jakarta 12950

Telp 1 (021) 576 1456

Fax : (021) 576 1389

Email D na

Sari Husada Tbk (SHDA)

Didirikan : -

Alamat  : JI. KusumanegaraNo. 173
Yogyakarta 55002

Telp 1 (0274) 512 990, 514 396, 510 957

Fax 1 (0274) 563 328

Email : Sarihusada@Yogya Wasantaranetid

Smart Tbk (SMAR)

Didirikan : -

Alamat  : Plaza BIl Menara [l
Ji. M. H. Thamrin 30® Floor No. 51
Jakarta 10350

Telp 1 (021)392 5777

Fax : (021)392 5778-81



Email

smart@indocxhange.com

26. Siantar TOP Thk (STTP)

27.

Didirikan 12 Mei 1987

Alamat JL Tambak Sawsh 21-23
Waru-Sidoarjo 61256

Telp (031) 866 7382

Fax (031) 866 7380, 867 3832

Email siantartop @indoexhange.com

Suba Indah Tbk (SUBA)

Didirikan -

Alamat Total Building 4® Floor
JI. Letjend. S. Parman Kav. 106 A
Jakarta 11440

Telp (021)871 1334, 871 1335, 871 0303

Fax 021)871 1391

Email na.

. Tunas Baru Lampung Tbk (TBLA)

Didirikan 22 Desember 1973

Alamat Wisma Budi 8% Floor
JI. H R. Rasuna Said Kav. C-6
Jakarta 12940

Telp (021) 521 3383

Fax (021) 521 3392, 521 3282, 520 5829

as



Email

cs@tunasbanilampung.com

29. Mandom Indonesia Tbk (TCID)

Didirikan

Alamat

Telp

Fax

Email

05 November 1969

3 Yos Sudarso By Pass
Jakarta 14010

021) 651 0061

021) 651 0069

secret@tancho.co.id

30. Tempo Scan Pacific Tbk (TSPC)

Didirikan

Alamat

Telp
Fax

Email

31. Ultrajaya Milk Industry and Trading Company Tbk (ULTJ)

Didirikan

Alamat

Telp

Fax

20 M¢i 1970

:  Bina Mulia Building I 5® Floor

I H R. Rasuna Said Kav. 11

Jakarta 12950
021) 520 1858

(021) 520 1857

na

02 November 1971

: J1. Raya Cimareme 131

Padalarang, Bandung 40552
(022) 665 4610-1

(022) 665 4612

:  ultrajaya@indoexhange.com
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32. Unilever Indonesia Tbk (UNVR)

Didinkan

Alamat

Telp

Fax

Email

05 Desember 1933
Graha Unilever

J1. Gatot Subroto Kav. 15
Jakarta 12930

(021) 526 2112

(021) 526 2044

: unilever@indoexhange.com
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BABYV
ANALISIS DATA DAN PEMBAHASAN
A. Deskripsi Data

Dai 41 ssham Industi Barang Konsumsi, ssham yang memenuhi
syarat sebapai kntesia pwrposive sampling adalsh scbanyak 32 ssham
dimana frekuens perdagangan atam hari perdagangan setiap saham berada di
atas mata-rata frekuensi perdagangan am ratasata har perdagangan seliuh
sektoral (dapa dilihat di lampiran 5). Data yang diolah terdiri dari harga
saham, harga pasar (Indeks Harga Saham), dan retwm aktiva bebas ssiko
(SBI). Data harga sasham dan harga pasar akan diambil setiap awal bulan
dan sefiap akhir bulan tahun 2003. Kemudian untuk retum aktiva bebas
risiko skan diambil setiap akhir bulan tahun 2003. Karena fingkaet suku
bunga SBI (retwm aktiva bebas risiko) tersebut berdaku untuk 1 tzhun, maka
untuk andisis ini tingkat suku bunga terscbut dibagai 12 (bulanan). Berikut

ini adalah tingkat suku bunga SBI selama tshun 2003 (bulanan):

Tabel 1
Suku Bunga SBI Tahun 2003 (Bulanan)
Bulan SBl (Desimal)

Januar 00106
Februari 0.0102
Maret 00095
April 0.0092
Mei 00087
Juni 0.0079
Juli 0.0076
Agustus 0.0074
September 00072
Oldober 0.0071
November 0.0071
Desember 00069

Sumber ; Statistika Ekonomi Keuangan Indonesia
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Analisis Data
Untuk mengetshui pengaruh return pasar tethadap retwm ssham
terscbut, maka data akan diolah dengan menggunakan regresi linear
sederhana Varisbel independenmya adalsh refum pasar dikurangi return
aktiva bebas risiko dan vanabel dependennya adalah return saham dikurangi
return aktiva bebas risiko.
Langkah-langkah yang dilakukan dalam malisis data adalah sebagai berikut:
1. Pengambilan sampel
Teknik pengambilan sampel dilakukan dengan puwrposive
sampling yaitu dengan memilih ssham yang aktif. Berdasarkan kriteria
tersebut, diperoleh sebanyak 32 ssham. Daftar sampel disajiken dalam
lampiran 2.
2. Menghitung tingkat keuntungan ssham (R) sctiap bulan selama tahun

2003

Pi-Pa
Ri=——

Pai

Ket:

R; = Tingkatkeuntungan saham

P; =Hargassham penutupan akhir bulan
P. = Harga saham penutupan awal bulan



40

Salsh satu hasil pethitmgan rem ssham sclama tshun 2003 adalah

sebagai berikut (saham ADES):
Tabed 2
Hasil Perhitungan Refiirn Saham ADE S Tahun 2003
Bulan Pasoes Pvoes Rapes
1 725 575 -0.2069
2 575 535 -0.0696
3 580 550 -0.0517
4 550 690 0.2545
5 720 970 0.3472
6 975 800 -0.1795
7 800 720 -0.1000
8 975 1200 0.2308
9 1225 1200 -0.0204
10 1200 1050 -0.1250
11 1025 1000 -0.0244
12 1025 1030 0.0049

Sumber : Hasil Olahan Dari Data Sckunder

3. Menghitung tingkat keuntungan pasar (Rpg) sctiap bulan selama tabun

2003

Ket

Rm = Tingkat keuntungan pasar

R

Pou— Pan

Pam

Pyt = Harga pasar ((HSG) akhir bulan
Py = Harga pasar (HSG) awal bulan

Hasil perhitungan retwrn pasar sclama tahun 2003 disajkan di tabel 3

adalah sebagai berikut:
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Tabd 3

Return Pasar (Ry;) Tahun 2003
Bulan Pa Py Ry
1 130.26 125.27 -0.0383
2 124.80 124 .97 0.0014
3 124 .16 12525 0.0088
4 124.66 146.33 0.1738
5 146.60 164.80 0.1241
6 168.31 170.97 0.0158
7 165.85 170.33 0.0270
8 163.76 166.40 0.0161
9 170.13 189.76 0.1154
10 189.76 196.40 0.0350
11 194 .54 191.14 -0.0175
12 197.89 209.39 0.0581

Sumber : Hasil Olshan Dani Data Sekunder
4. Menghitung beta sgham (B)
Untuk mencari beta maka digunakan rumus CAPM scbagai berikut:
Ri=Rem+ Bi. Rm~Rap) + ¢

Ket:

Ri = Return sekuritas ke-i

RBR = Return aktiva bebas risiko

BI = Beta sekuritas ke-i

RM = retum portofolio pasar

ei = Nilai pengharapan (0)

Untuk mengaplikaskan model CAPM ini ke persamaan regresi,
maka nilai Rgr perlu dipindahkan dasi scbelah kanan ke sebelah kiri
schingea persamaannya menjadi:

Ri—Rer=Pi. R — Rep) + ¢;
Persamaan di atas dapat dijabarkan menjadi:

Ri=&+&.pits



Ket

R = Ri-Rar
& =Rm-Rm
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Beta dihituing dengan menggunakan program SPSS. Hasil

pengolzhan beta disajikan secbagai berikut :

Tabd 4
Beta Tahun 20603
No. Saham Beta No. Emiten Beta

1 ADES 1.906 17 HSMP 1.292
2 AISA 0.296 18 RMBA 0.356
3 CEKA 0.701 19 BYSP 0375
4 DAVO 2.075 20 DNKS 1.641
5 DLTA 0.027 21 DVLA -1.186
6 INDF 1.268 22 INAF 1.068
7 MLBI -0.298 23 KAEF 1.113
8 MYOR 2.170 24 KLBF 1.338
9 PSDN -0.447 25 MERK 0.851
10 SHDA 0.069 26 PYFA 2.010
11 SMAR 2.055 27 TSPC 0615
12 STTP 0470 28 MRAT 0454
13 SUBA 3.295 29 TCID 0.747
14 TBLA 0.714 30 UNVR -2.380
15 ULTJ 0.021 31 KDSI 1412
16 GGRM 1.292 32 LMPI 2996

Sumber : Hasil Olahan Dari Data Sekunder

. Pengujian hipotesa

Hasil pengujian hipotesisnya adalah scbagai berikut:

Tabd 5§
Hasil Pengujian Hipotesa
No. Saham {haung tiabey+) Keputusan
1 ADES 2.938 1812 HO ditolak
2 AISA 0.205 1.812 HO diterima
3 CEKA 2.280 1.812 HO ditolak
4 DAVO 1.897 1.812 HO ditolak

Sumber : Hasil Olshan Dari Data Sekunder



Tabed S (L. anjutan )
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Hasil Pengujian Hipotesa
No. Saham thitung trabek+) Keputusan
5 DLTA 0.093 1.812 HO diterima
6 INDF 3.196 1.812 HO ditolak
7 MLBI -1.081 1.812 HO diterima
8 MYOR 2.753 1.812 HO ditolak
9 PSDN -0.582 1.812 HO diterima
10 SHDA 0.227 1.812 HO dierima
11 SMAR 2.760 1.812 HO ditolak
; 12 STTP 1.741 1.812 HO dierima
| 13 SUBA 2.650 1812 HO ditolak
14 TBLA 2.103 1.812 HO ditolak
15 ULTJ 0.041 1.812 HO diterima
16 GGRM 4367 | 1812 HO ditolak
17 HSMP 6.893 1812 HO ditolak
18 RMBA 2.256 1.812 HO ditolak
19 BYSP 1.948 1.812 HO ditolak
20 DNKS 2566 1.812 HO ditolak
21 DVLA -1.553 1.812 HO dierima
22 INAF 2.903 1.812 HO ditolak
23 KAEF 3.388 1812 HO ditolak
24 KLBF 2.420 1.812 HO ditolak
25 MERK 3.100 1.812 HO ditolak
26 PYFA 2582 1.812 HO ditolak
27 TSPC 2.142 1.812 HO ditolak
28 MRAT -0479 1.812 HO diterima
29 TCID 2.370 1.812 HO ditolak
30 UNVR -1.649 1812 HO dierima
31 KDS! 2.366 1.812 HO ditolak
32 LMPI 2644 1.812 HO ditolak

Sumber : Hasil Olzhan Dari Data Sekunder

Dai hasil olahan data tersebut, terdapa 22 ssham (68,75%

dari total sampel yag diteliti) yang menunjukkan bahwa return pasar

berpengaruh positif sccara signifikan terhadap return ssham Industri



Barang Konsumsi. Sedangkan yang tidak berpengaruh positif ada
sebanyak 10 saham (31,25% dari total sampel yang diteliti).

Jika salah sam hasil pengolahan data tersebut dimasukkan ke
dalam persamasn regres misalnya sasham ADES maka pessamaannya
adalah sebagai berikut:

Y=0070+1906X
Ket: Y = return saham — return ktiva bebas risiko

X = return pasar — retum aktiva bebas risko

Dimana return saham skan sebesar -0,070 jika tidak ada
return pasar. Kemudian nilai beta schesar 1,906 menunjukkan bahwa
setiap penambahan atan penumnan returm pasar sebesar 1 maka akan
meningkatkan atan menunnkan return ssham sebesar 1,906.

Hasil olahan terhadap 32 ssham terscbuf, terdapat 22 ssham
yang menunjpkkan bahwa reum pasar berpengamhb positif secara
denifikan terhadap retwm ssham Industri Barang Konsumsi. Pengamh
positif secara dgnifikan memiliki ari  bahwa kenaikan/penurunan
return pasar akan diikuti oleh  kenakan/penunman retwrn ssham.
Sedangkan sebanyak 10 ssham lainnya menunjukkan bahwa return
pasar tidak berpengaruh positif tethadap return saham Industi Barang
Konsumsi. Hal ini bisa dikarenskan return ssham tidsk hanya
dipengaruhi oleh return pasar tetapi bisa dipengamhi oleh faktor-faktor
yang lainnya jmga. Faktor-faktor terscbut dapat berasal dari dalam

perusszhaan maupun luar perusahasn. Faktor-faktor yang bemasal dan
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dalam perusahaan dapa berupa perkembangan peusahaan,
perumbuhan laba, dividen, kuaditas manajemen dan sebagainya
Kemudian faktor-faktor yang berasal dari Inar perusshaan berupa
kondisi politik, kebijakan pemerintsh, valuta asing, tingkat sukn bunga
dan sebagainya
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BAB VI

KESIMPULAN DAN SARAN

A. Kesimpulan

Berdasarkan hasl analisis yang dilakukan, dapat dismpulkan bahwa
scbamysk 22 ssham (68,75% dari total sampel yang ditelit) menunjukkan
bahwa return pasar berpengamh positif secara signifikan tethadap return
sasham Industi Barang Konsumsi. Sedangkan scbamyak 10 saham
menunjukkan return pasar tidak bepengaruh positif ferhadap retum ssham

Industri Barang Konsumsi (31,25% dari total sampel yang ditelit).

. Kederbatasan Penelitian

Penclitian ini hanmya menggunakan data tahun 2003 dan sampel yang
digunakan adalash Industri Barang Konsumsi schingga kesimpulan yang
diperolch hanya berlaku untuk sektor dan penode tersebut.

. Saran
Saran-saran yang dapat diberikan kepada investor adalah sebagai berikut
1. Investor dap# memperhatikan return pasar (HSG) scbagai salah satu
bahan pertimbangan scbelum mengambil keputusan untuk melakukan
investasi dalam bentuk ssham.
2. Investor has memshami faktor-fakior yang dapat mempengaruhi
return saham.
3. Investor perdu mempertimbangkan risko yang akan dihadapi, semakin
besar keuntungan yang akan diperoleh maka semakin besar risiko yang
akan ditanggung dan scbaliknya
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Lampiran 1

Tabel Regresi
CoefMiclents®
Standardiz
Unstandardized ed
CoefTicients Coefficients
Model B Std. Error Beta t Sig.
1 (Constant) -.070 .046 -1.539 155
RM 1.906 .649 .681 2.938 015
.- ... ... .. - - ... ... - - -~ -~ - -~~~ |
& Dependent Variable: ADES
Coefficients®
- e ]
Standardiz
Unstandardized ed
Coefficients Coefficients
Model B Std. Error Beta t Sig.
1 {Constant) =003 101 -028 979
RM 296 1.443 065 .205 341

2 Dependent Variable: AISA

Coefficients?
. - |
Standardiz
Unstandardized ed
Coefficients Coefficients
Model B Std. Error Beta t Sig.

1 (Constant) -.030 022 -1.400 192
RM 701 .308 585 2.280 .046

a Dependent Variable: CEKA

Coefficients®
- . .. - -]
Standardiz
Unstandardized ed
Coeflicients Coefficients
Model B Std. Error Beta t Sig.

1 (Constant) .006 077 .080 937
RM 2,075 1.094 514 1.897 087

& Dependent Variable: DAVO



Lampiran 1 (Lanjutan)

Tahel Regresi
Coefficients?®
Standardiz
Unstandardized ed
Coefficients Coefficients
Model B Std. Error Beta t Sig.

1 (Constant) -.003 021 -.142 890
RM 027 .295 .029 093 928

a Dependent Variable: DLTA

Coefficients®
L. - - |
Standardiz
Unstandardized ed
Coefficients Coefficients
Model B Std. Error Beta t Sig.
1 (Constant) -021 028 -751 470
kM 1.268 397 711 3.196 010
- ... - ]
2 Dependent Variable: INDF
Coeflicients®
- . - .. ... |
Standardiz
Unstandardized ed
Coefficients Coefficients
Model B Std. Error Beta t Sig.
1 {Constant) .022 019 1.119 .289
R - 298 275 -324 -1.081 .305
.- - - ... - .- - - .- . - - - ]
8 Dependent Variable: MBI
Coefficients®
. - ... ... - - ]
Standardiz
Unstandardized ed
Coefficients Coefficients
odel B Std. Brror Beta t Sig.
1 (Constent) 002 055 037 97
RM 2.170 788 657 2753 020

2 Dependent Variable: MYOR




Lampiran 1 (Lanjntan)

Tabel Regresi
Coefflicients?
Standardiz
Unstandardized ed
Coefficients Coefficients
Model B Std. Error Beta t Sig.
1 {Constant) .009 054 175 .B64
RM -447 767 -181 -.582 573

a. Dependent Variable: PSDN

Coefficients?
- .- .- .- |
Standardiz
Unstandardized ed
Coefficients Coefficients
Model B Sid. Error Beta t Sig.
1 {Congtant) .013 021 505 559
RM .069 .304 072 227 825
- . |
a Dependent Variable; SHDA
Coeflicients®
.- .- - - ... ... ... ... .- ... - |
Standardiz
Unstandardized ed
Coefficients Coefficients
Model B Std. Error Beta t Sig.
1 {Constant) .052 052 .986 347
RM 2.055 745 .658 2.760 .020

a Dependent Variable: SMAR

Coefficients?
- - ... - - ... .- - ... - - |
Standardiz
Unstandardized ed
Coefficients Coefficients
Model B Std. Error Beta t Sig.

1 (Constant) - 065 019 =3,406 .007
RM 470 270 A82 1.741 112

a Dependent Variable: STTP



Lampiran 1 (Lanjutan)

Tabel Regresi
Coefficients?
Standardiz
Unstandardized ed
Coefficients Coefficients
Model B Std. Error Beta t Sig.
1 (Constant) .034 087 388 706
RM 3.295 1.243 642 2.650 024
- - .- .- |
a Dependent Varigble: SUBA
Coefficients®
L - - .. - |
' Standardiz
Unstandardized ed
Coefficients Coefficients
Model B Std. Error Beta t Sig.
1 (Constant) -020 .024 -837 422
RM 4 340 554 2,103 062
.- - .- - -
a. Dependent Variable: TBLA
Coeflicients®*
- ... - ... - .- - -]
Standardiz
Unstandardized ed
Coefficients Coefficients
Model B Std. Error Beta t Sig.
1 {Constant} .008 .035 232 .B22
RM 021 501 .013 .041 .968
& Dependent Variable: ULTJ
Coeflicients®
. ... ... ... ... .-~ |
Standardiz
Unstandardized ed
Coefficients Coefficients
Model B Std. Error Beta t Sig.
1 (Constant) -004 021 -215 .834
RM 1.292 .296 810 4,367 001

8 Dependent Variable: GORM



Lampiran 1 (Lanjutan)

Tabel Regresi
Coefficients®
Standardiz
Unstandardized ed
Coefficients Coefficients
Model B Std. Error Beta t Sig.
1 {Constant) -026 013 -2.002 073
RM 1.292 .187 909 6.893 .000
- - - ---- -]
8 Dependent Variable: HSMP
Coeffictents®
- - ... -.-.--_---. - .- .- -~ -}
Standardiz
Unstandardized ed
Coefficients Coefficients
Model B Std. Brror Beta t Sig.
1 {Congtant) -036 011 -3.277 .008
RM 356 .158 581 2.256 .048
- ... |
4. Dependent Variable: RMBA
Coefficients?®
- - - - - |
Standardiz
Unstandardized ed
Coefficients Coeflicients
Model B Std. Error Beta t Sig.
1 {Constant) -011 .013 -790 448
RM 375 .192 524 1.948 .080
- .- ... - ... - - |
4. Dependent Variable: BYSP
Coeflicients®
- .- - .- .- .- - |
Standardiz
Unstandardized ed
Coefficients Coefficients
Model B Std. Brror Beta t Sig.
1 {Constant) .082 045 1.815 .100
RM 1.641 640 630 2.566 .028

a. Dependent Variable: DNKS



Lampiran 1 (Lanjutan)

Tabel Regresi
Coefficients®
Standardiz
Unstandardized ed
Coefficients Coefficients
Model B Std. Brror Beta t Sig.
1 {Constant) 119 054 2.224 .050
RM -1.186 764 =441 -1.553 A51
- - - |
& Dependent Variable: DVLA
CoefMcients®
- .- .. ... .- |
Standardiz
TUnstandardized ed
Coefficients Coefficients
Model B Std. Error Beta i Sig.
1 {Constant) -.057 026 -2.225 .050
RM 1.068 368 676 2.903 016
.- - |
2 Dependent Variable: INAP
Coefficients*
.- ... .- .. ]
Standardiz
Unstandardized ed
Coefficients Coefficients
Model B Std. Error Beta t Sig.
1 {Constant) -023 023 ~1.012 335
RM 1.113 329 731 3.388 007
- |
2 Dependent Variable; KAEF
Coefficients®
... ... ... ... .- - - ]
Standardiz
Unstandardized ed
Coefficients CoefTicients
Model B Std. Error Beta t Sig.
1 (Constant) .049 .039 1.259 .236
RM 1.338 .553 .608 2.420 036

2 Dependent Variable; KLBF



Lampiran 1 (Lanjutan)

Tabel Regresi
Coeflicients®
Standardiz
Unstandardized ed
Coefficients Coefficients
Model B Std. Brror Beta t Sig.

1 (Constant) 002 .019 .086 933
kM .851 274 700 3.100 011

& Dependent Variable: MERK

Coefficients*
(- ]
Standardiz
Unstandardized ed
Coefficients Coefficients
Model B Std. Error Beta t Sig.

1 (Constant) - 074 055 «1,352 206
RM 2,010 779 5632 2.582 027

2 Dependent Variable: FYFA

Coeflicients®
- - ____ ]
Standardiz
Unstandardized ed
Coefficients Coefficients
Model B Std. Error Beta t Sig.

1 (Constant) -003 .020 - 164 .873
RM 615 .287 561 2.142 058

4. Dependent Variable: TSPC

Coefficients®
- ... . -]
Standardiz
Unstandardized ed
Coefficients Coefficients
Wodel B Std. Error Beta t Sig.

1 {Constant) .048 067 17 490
RM -454 948 - 150 =479 642

8 Dependent Variable: MRAT



Lampiran 1 (Lanjutan)

Tabel Regresi
Coeflicients®
Standardiz
Unstandardized ed
Coefficients Coeflicients
Model B Std. Error Beta t Sig.
1 {Constant) 009 022 418 685
RM 747 315 600 2.370 039
- - -]
2. Dependent Variable: TCID
Cocfficients?
.- |
Standardiz
Unstandardized ed
) Coefficients Coefficients
Model B Std. Emror Beta t Sig.
1 {Constant) 069 .101 676 514
RM -2.380 1.443 -462 -1.649 130
.- _________________________________|
& Dependent Variable: UNVR,
Coefficients?
- .- _____________________________ |
Standardiz
Unstandardized ed
Coefficients Coefficients
Model B Std. Ermror Beta t Sig.
1 (Constant) .005 .042 1z7 902
RM 1412 597 .599 2.366 .040
.. - ... _________________________________________________________ |
a Dependent Variable: KDSI
CoefMicients®
... - ]
Standardiz
Unstandardized ed
Coefficients Coefficients
Model B Std. Error Beta ¢ Sig.
1 (Constant) -037 .080 -463 653
RM 2.996 1.133 641 2.644 025

2. Dependent Variable; LMFI



Lampiran 2
Tabel Harga Saham dan Return Saham (Ri)

Bulan Januari Februari Maret

Saham Pa Pt Ri Pa Pt Ri Pa Pt Ri
ADES 725 575/-0.2069 575/ 535/ -0.0696 580 550{-0.051
AISA 300 250|-0.1667| 275  295| 0.0727] 325 340 0.0462
CEKA 235 225/ -0.04261 220 220/ 0.0000 250, 240{-0.0400
DAVO 85 60| -0.2941 60 40| -0.333 90 100, 0.1111
DLTA 82001 8500( 0.0366( 8500/ 9000| 0.0588 9000 9000 0.000
INDF 575 575| 0.0000 575 575 0.00000 5501 600 0.0909
MLBI 27500| 27500 0.0000; 27500 30000( 0.0909 30000 300000 0.0000
MYOR 360| 350({-0.02780 350 360( 0.0286 355 365 0.028
PSDN 125| 125 0.00000 125 125 0.00000 125 125 0.0000
SHDA 10000| 10000| 0.0000 10000, 10000| 0.0000; 10000 10000 0.0000
SMAR 700 675 -0.0357] 675 600 -0.1111| 775 1025 0.322
STTP 255| 210|-0.1765 235 205 -0.1277| 2200 215 -0.022
SUBA 35 20| -0.4286 20 30| 0.5000 30 35 0.1667
TBLA 150 140 -0.0667| 145 150| 0.0345 150 145 -0.0333
ULTJ 575 515/-0.1043| 5000 525 0.05000 475 500 0.0526
GGRM 7900| 7400 -0.0633 7350| 7550 0.0272 75501 7400 -0.019
HSMP 3450 2975| -0.1377] 2975 2950/ -0.00 29501 2950 0.0000
RMBA 116 115| 0.00000 115 110| -0.0435 110( 110 0.0000
BYSP 7250( 7300 0.0069 7300 75000 0.0274; 7500, 7500 0.0000
DNKS 390| 395 0.0128 395 465 0.1772 470, 500 0.0638
DVLA 460 725 0.5761] 600 675 0.12500 60 650 0.0833
INAF 230 215/ -0.06521 210/ 215 0.0238 210 205 -0.0238
KAEF 175/ 1565 -0.114 168 175 0.1290 170, 165 -0.0294
KLBF 260| 255/ -0.0192 255] 285 0.1176) 285 310/ 0.0877
MERK 10000 10000( 0.0000; 10000 9800/ -0.02000 9600, 9300 -0.031
PYFA 275 280 0.01821 280 275 -0.0179( 275 295 0.072
TSPC 3850| 3700/ -0.0390| 4100 4400 0.0732 4400 4575 0.0398
MRAT 360| 375 0.0417] 325 525 0.6154] 525 575 0.0952
TCID 1500/ 1500{ 0.0000, 1475 1600 0.0847| 1600, 1625 0.0156
UNVR 18050 19800] 0.08701 19650( 19100( -0.0280| 18500 18100| -0.0216
KDSI 165 150| -0.032 160 160| 0.0667] 1600 145 -0.0938
LMPI 45 50| 0.1111 50 35| ~0.3000 35 35 0.0000




Lampiran 2 (Lanjutan)
Tabel Harga Saham dan Return Saham (Ri)

w April Mei Juni

Saham Pa Pt Ri Pa Pt Ri Pa Pt Ri
ADES 550 690 0.2545 7200 970 0.34721 975 800 -0.179%5
AlISA 320 275 -0.1406 270 285 0.0556] 270 260 -0.0370
CEKA 235 2600 0.0638 245 240-0.0204] 225 2000 -0.1111
DAVO 100 1200 0.20000 1200 160, 0.333 1700 175 0.0294
DLTA 9000 9500 0.0556; 9000 8500 -0.0556{ 9000 8300 -0.0778
INDF 600, 725 0.2083 725 875 0.2069 875 850, -0.0286
MLBI 30000/ 30000 0.0000/30000{30000 0.0000(30000{30000 0.0000
MYOR 365 625 0.712 650 700 0.0769 725 675 -0.0690
PSDN 125 80 -0.3600 80 9% 0.1875 95 1000 0.0526
SHDA 10000, 10000{ 0.0000110000; 9700 -0.0300; 9700 9500 -0.0206
SMAR 102 1375 0.3415 1225 1925 0.5714 1950, 2050 0.0513
STTP 215 225 0.0465 2200 210-0.045% 205 200 -0.02
SUBA 25 35 0.4000 30 40 0.3333 40 35 -0.1250
TBLA 140 140 0.00000 140 169 0.1786 175 160 -0.0857
ULTJ 500 495-0.0100] 5000 500/ 0.00000 5000 550, 0.1000
GGRM 7400 8650 0.1689 865010000/ 0.1561|10250{10200 -0.0049|
HSMP 20000 3575 0.2328 3575 3850/ 0.0769 39500 4150 0.0506|
RMBA 110, 115 0.0455 115 115 0.00000 1195 110 -0.0435
BYSP 75000 75000 0.0000f 7500, 7900 0.0533 77000 75000 -0.0260
DNKS 475 7000 0.4737] 700 950{ 0.3571] 850 1000 0.1765
DVLA 650 700 0.076 6500 725 0.11 725 800, 0.10
INAF 200; 230{ 0.150 2300 230 0.0000 230 180 -0.217
KAEF 165 205 0.242 20 210 0.0244] 205 1907 -0.0732
KLBF 30 400 0.3115 415 650 0.32563 600 600 0.0000
MERK 9000, 100007 0.1111 9800{10450 0.066311065010000 -0.0610;
PYFA 275 350 0.2727 280 275-0.017 255 260 0.0196
TSPC 4590 5400 0.1765 54000 5500 0.0185 5500 4925 -0.1045
MRAT 525 575 0.0952 &7 575 0.0000] 5501 525 -0.0455
TCID 1625 1825 0.1231) 1825 2075 0.1370 2075 1900 -0.0843|
UNVR 18900{ 19750 0.0450{2322523900 0.0291/23950,2992 0.2495
KDSI 1495 195 0.3448 175 225 0.2857] 185 165 -0.1081
LMPI 39 695 0.8571 50 50 0.0000! 5 40 -0.2000




Lampiran 2 (Lanjutan)
Tabhel Harga Saham dan Return Saham (Ri)

W Juli Agustus September
Saham Pa Pt Ri Pa Pt Ri Pa Pt Ri
ADES 80 7200 -0.1000, 975 1200 0.2308 1225 1200/-0.0204
AISA 260f 280 0.076 260{ 235(-0.0600f 230{ 195/-0.1522
CEKA 2000 210 0.05000 210] 210 0.00000 220 260| 0.1818
DAVO 1700 190 0.117¢0 200! 320/ 0.6000 320 400 0.2500
DLTA 8300, 90001 0.0843 9000 9400 0.0444] 9400/10000| 0.0638
INDF 875 7501-0.14290 750 675(-0.1000 675 725/ 0.0741
MLBI 30000 35000 0.1667| 35000( 35000| 0.0000135000|33000/-0.0571
MYOR 650 625/-0.0385 650 750 0.1538 750, 800| 0.0667
PSDN 100 90| -0.1000 90| 105 0.1667| 105 125| 0.190
SHDA 9500 9500, 0.00000 9500 9800 0.0316/ 9800|10600| 0.0816
SMAR 20500 25000 0.2195 2500| 2750| 0.1000{ 2750( 3000| 0.0909
STTP 195 1901-0.0256 195 195 0.0000f 200 195-0.0250
SUBA 35 35 0.0000 30 30 0.0000 30 55{ 0.833
TBLA 150, 145 -0.0333 145 160| 0.1034] 165 180| 0.0909
ULTJ 5000 475 -0.05000 475 490| 0.0316 490, 460[-0.0612
GGRM 10250, 95004 -0.0732 9300/ 9200|-0.0108 9200|11250| 0.2228
HSMP 4125 4100-0.0061 4050 4050 0.0000 4100| 4525| 0.1037
RMBA 110 105 -0.0455 100 95| -0.0500; 95 95| 0.0000;
BYSP 7100 7150, 0.0070 7300 7150/-0.0205 7150| 8000| 0.118
DNKS 10000 1100y 0.1000{ 1000, 1250 0.25000 1200 1155(-0.0375
DVLA 800/ 800 0.000 800] 825 0.0313] 825 700-0.1515
INAF 1800 170 -0.0556] 175 160|-0.0857| 155/ 180 0.1613
KAEF 185 190 0.0270, 195 190(-0.0256/ 190| 205| 0.07895
KLBF 600 525(-0.1250 5251 600( 0. 142Q 625 625 0.0000
MERK 10000 10500; 0.0500; 10500 11000| 0.0476{11250{13800| 0.226
PYFA 250, 235 -0.06008 180[ 1 50] -0.1667] 180 260| 0.4444
TSPC 5050 5020-0.0059 48001 5100] 0.0625 5200 5500| 0.0577
MRAT 525 500(-0.047 500| 495|-0.0100 465 415/-0.1075
TCID 19001 2100; 0.1053 2100 2175 0.0357| 2250 2625| 0.166
UNVR 26825 26660 -0.0062 26250| 29550| 0.1257|26800 2900/-0.8918
KDSI 165 155 -0.06060 155 190| 0.2258 190 185/-0.026
LMPI 40 50 0.2500 50 55/ 0.1000 55 70| 0.272




Lampiran2 (Lanjutan)
Tabel Harga Saham dan Return Saham (Ri)

w Oktober Nopember Desember
Saham Pa Pt Ri Pa Pt Ri Pa Pt Ri
ADES 1200( 1050 -0.1250; 1025 1000-0.0244{ 1025 1030 0.0049
AlSA 195 1 60| -0.1795 150 120-0.20000 12 225 0.8750
CEKA 265 250| -0.0566 2300 2201-0.0435 2000 210 0.0500
DAVO 400 430 0.0750| 430 400-0.0698 38 390, 0.0263
DLTA 10000| 9200( -0.0800; 9200, 9200( 0.00000 92001 8700 -0.0543
INDF 720 7000 -0.0345 700 675-0.0357] 700 800 0.1429
MLBI 31000 32000/ 0.0323/32000/33000( 0.0313 33000 32000 -0.0303
MYOR 800 900 0.1250 85 900 0.0588 950/ 875 -0.078%9
PSDN 125 105 -0.1600, 105 105 0.00000 105 110 0.0476
SHDA 11750 14000| 0.191514400(14300(-0.0069 14000{ 14500 0.0357
SMAR 3000 3150 0.0500] 3150, 2900-0.0794] 2900 3075 0.0603
STTP 195 185 -0.0513 185 190 0.0270( 190/ 180 -0.0526
SUBA 45 45( 0.000 45 50 0.1111 5 55 0.1000
TBLA 165 160| -0.030 165 145-0.0645 1501 160 0.0667
ULTJ 455 575 0.263 5000 450-0.10000 450, 465 0.0333
GGRM 11300| 13150 0.1637|12850{12700-0.0117| 13150 13600 0.0342
HSMP 4475 4350( -0.0279 4350/ 42501-0.0230 4200 4475 0.0655
RMBA 95 90| -0.0526 90 85-0.055 85 90y 0.0588
BYSP 8000 81 00] 0.0125( 8000 7550-0.0563( 77000 8000 0.0390
DNKS 900 950| 0.0556) 10000 900-0.10000 1050 1300/ 0.2381
DVLA 700 7501 0.0714] 750, 750 0.000 77 775 0.0000
INAF 180 180| 0.0000f 175 170-0.0286 1700 170 0.0000
KAEF 210 205| -0.0238/ 200 195-0.0250( 19 210 0.0769
KLBF 650, 800 0.230 8000 800 0.00000 850 1000( 0.1765
MERK 13400| 14400( 0.0746/15000 150001 0.0000| 15800{ 16000 0.0127
PYFA 200, 180| -0.1000f 140 90-0.3571 100 95 -0.0500
TSPC 5450 5760 0.0569 5750 5800 0.0087| 57500 5600 -0.0261
MRAT 435 400| -0.0805 455 410-0.0989 425 435 0.0235
TCID 2600 2500| -0.0385 2500, 2550 0.02001 2450, 2350 -0.0408
UNVR 3000 2800| -0.0667| 2600 3950 0.5192 3650/ 3175 -0.1301
KDSI 160 175 0.093 1650 175 0.0606f 175 175 0.0000
LMPI 60 55| -0.083 55 55 0.0000 5 50 -0.0909




Lampiran 3
Tabel Return Saham Setelah Dikurangi Return &ktiva Bebas Risiko

Bulan ADES AlSA CEKA OAYD OLTA INDF MLBI WO

Jdanuari 02175 -01773| -0.0832] -0.3047 00250 -00106] -0.0105] -0.0384
Februari -0.0788 Q0625 -0.0102) -0.3435 Q.0486) -0.0102 Q.0807 0.01584
Marst -0.0612 0.03567| -0.0495 Q1018 -0.0095 2.0814|  -0.0095 0.018y
April 02453 -01488| 00546 0.1908 0.04954 0.1991 -2.0082 Q.71
Mei 0.3385 0.0469| -0.0291 Q3245 -0.0643 01982  -0.0087¥ 0.0582
Jduri 01874 -0.0448] -0.1190 Q.0215  -0.0857) -0.03653) 00079 -0.07GH
Juli -0.1076 0.0693] 0.0424 131100 Q.0767 |  -0.1505 01591 -0.0461
Agustus 02234 -0.0674] -0.0074 0.5925 D.037 Q1074 00074 0.1464
September Q0276 01594 01746 0.2428 0.0568 00869 -0.0643 0.0595
Qutober -0.1321)  -0.1886) -0.0837 Q0578 -0.08T1 -0.0418 0.0252 Q.1178
Movarmber 00315 -0.2071) -005806| -0.0789( -0.0071 -0.0428 0.0242 0.0517
Dasamber -0.0020 Q.8681] 0.0431 00194 -0.0612 Q1360)  0.0372] -0.0858
Bulan PSDM SHODA SMAR STTP SLIBA TBLA ULTJ GGHM

Januari Q0106 -0.0108) -0.0483| -0.1871 04302 00773 -01148] 00738
Fabruari L0102 -0.0102) -01213] -0.137%9 0.4288 0.0243 0.0388 0.0170
Maret Q.0085] 00085 0.3131] -0.0322 01572 -0.0428 0.0431]  -0.0204
April 03692 -0.0082| 03323 Q.0373 03208  -0.0082| 00182 0.1587
Mai Q1vee| -0.0387[ 05827 -0.0542 03246 01509 -0.0087 0.1474
Juni Q0447 00285 00434 -0.0323 01328 00936 02921 -0.012e
Juli 01076 -00075) 02118 00332 00076 -0.0403| -0.0576| -0.0808
Agustus 0.1553 0.0242] Q0826 -0.0074] -0.0074 0.0260 00242 00182
Septambar 0.1833 0.0744| 00837 -0.0322 0.8261 00837 00684 0.2156
Qktober -0 1671 01844 0.0429] -0.0584| -0.0071 0.0374 2566 01566
Movembsar 2.0071[ -0.0140| -0.0885 0.0192 Q1040  -0.0716( -01071| -0.0188
Desgmbear Q.Q407 0.0288| 0.0534| -0.05235 0.0931 0.0558 0.0264 Q.0273




Lampiran 3 (Lanjutan)
Tabel Return Saham Setelah Dikurangi Return Aktiva Bebas Risiko

Bulan HSMP R BA, BYSP DHES OWLA [ NAF KAEF KLEF
Januari -0.1483) -0.0108] -0.0037 0.0022 0.5655) 00753 -01249) 00298
Februari Q01865 | Q0537 00172 0.1670 2.1148 0.0135 Q.11885 0.1074
Maret 0.0085)  -0.0085) 00095 0.0543 00738  -Q.0333] -0.0388 0.0782
April 0.2236 Q.0363]| -0.0082 0.4545 0.06v7 0.1408 0.2332 Q3023
Mei 00682  -0.0087) 0.0446 0.3484 Q1067  -.0.0087 Q157 03156
Juni 00427 -0.0574| -0.0338 0.1686 DOo=ss| 02253 00811 -0.007%
|duli 0137 00531 -0.0008 Q0824 00076  -0.0632 Q.0194| 01326
|gustus Q0074 Q0574 -0.0275 0.2426 0.0238 | -0.0931 -0.0330 Q.1355
Septamber 0.0065| 00072 Q0AMIF| 00447 -0.1587 J.1541 QAF17|  -0.0072
Dktober -0.0350) Q0587 -0.0275 0.0485 0.06431  -0.0071 -2.0308 0.2237
Novermnber L0301 00827 -0.0634)  -0.1071 -0.0071 -2.0357 | -0.0321] -0.0071
Desember 00585 Q.0512] 0.0321 Q2312 Q0089 -0.0082 0.0700 0.1686

Bulan MERK PYFA T5PC MIRAT TCID UNVR KDsI LLMPI

Januari -Q.0106 02075 -0.0495 Q.0311 -0.0106 Q0864  -0.0420 0.1005
Febnari 00302 -0.02581] 00830 06052 0.0¥45| -0.0382 0.0585] 03102
Maret -0.0403 0.0632| 0.0303 0.0385y Q.00 00311 -2.1033)  -0.0085
April 0.1018 Q.2635) 01673 Q.0880 0.1138 0.0358 0.3358 08470
M gi Q0576 -0.0286| Q0098 -0.0087 0.1283 0.0204 Q2770  -0.0087
Juni -0.0688 Qa11y| 01124 -00534| -0.0822 Q2416 01180 02075
Juli 004249, 006875 00135 -0.0552 O2F7 | 00138 00682 0.2424
Agustus Q2402 -01741] Q.0851 00174 0.0.283 0.11683 0.2184 0.0026
September 0.2185 04372 002505 01147 01585 08800 -0.0335 0.2855
Dktober QOE75) 01071 00498 -00876| -0.0456| Q0738 QAOsET | -0.0904
Novembaer Q0071 -03642] Q.0016| -0.1060 0.0126 0.5121 30535  -0.0071
Desembear 00058 -0.0563) -0.0330 00166 -Q0477 | 01370 00068 -QO0878




Lampiran 4

Tabel Return Pasar Setelah Diknrangi Return Aktiva Bebas Risiko

Bulan Pa Pt Ry Rer Ru- Reg |
Januani 130.26 125.27 -0.0383 | 0.0106 | -0.0489
Februari 124 .80 124 .97 0.0014 | 0.0102 | -0.0088
Maret 124.16 125.25 0.0088 | 0.0095 | -0.0007
Apiil 124.66 146.33 0.1738 | 0.0092 | 0.1646
Mei 146.60 164 .80 0.1241 | 0.0087 | 0.1154
Juni 168.31 170.97 0.0158 | 0.0079 | 0.0079
Juli 165.85 170.33 0.0270 | 0.0076 | 0.0194
Agustus 163.76 166.40 0.0161 | 0.0074 | 0.0087
Seplember 170.13 189.76 0.1154 | 0.0072 | 0.1082
Oktober 189.76 19640 0.0350 [ 0.0071 | 0.0279
November 194 .54 191.14 -0.0175 ( 0.0071 | -0.0246
Desember 197.89 209.39 0.0581 [ 0.0069 | 0.0512




Lampiran 5
Tabel Pemilihan Sampel yang Aktif

Saham Frekuensi Hari Keterangan
Perdagangan Perdagangan

ADES 1,126 161 Aktif

AlSA 8,928 206 Aktif
AQUA 74 32 Tidak Aktif
CEKA 8,268 213 Akdtif
DAVO 22,684 201 Aktif
DLTA 101 147 Aktif

INDF 41,687 242 Aktif

MLBI 67 136 Aktif
MYOR 8,714 231 Aktif
PSDN 127 144 Aktif
SHDA 503 185 Aktif

SKLT 78 25 Tidak Aktif
SMAR 2,318 176 Aktif
STTP 620 208 Aktif
SUBA 8,627 233 Aktif
TBLA 8,525 203 Akdtif

ULTJ 1,035 139 Aktif

BATI 450 25 Tidak Aktif
GGRM 47 939 242 Altif
HSMP 65,345 242 Aktif
RMBA _ 23,088 242 Aktif
BYSB 126 44 Tidak Aktif
BYSP 135 148 Aktif

SaBl 12 5 Tidak Aktif
SQBB 0 0 Tidak Aktif
DNKS 14,124 239 Aktif
DVLA 3,073 178 Alktif

INAF 21422 215 Aktif
KAEF 18,845 242 Aktif

KLBF 31,542 242 Aktif
MERK 1,249 149 Aldif
PYFA 11,712 106 Aldtif

SCPI 16 10 Tidak Aktif
TSPC 15,122 241 Aldif
MRAT 4,541 209 Aktif

PGIN 47 16 Tidak Aktif
TCID 1,400 171 Aktif
UNVR 20,352 238 Aktif

KDSI 1,184 150 Aktif

KICI 30 17 Tidak Aktif
LMPI 282 175 Aktif

Cataten:Saharn ektif adalsh saham yang heri perdagangan di atas 133,69 hari atau ! &
frekunsi perdagangan di atas 8.635,07 kali




