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RINGKASAN

Pengujian Capital Asset Pricing Model dari periode ke periode berikutnya
merupakan pengujian terhadap beta. Hal ini untuk melihat apakah vang berlaku di
Bursa Efek Jakarta standart Capital Asset Pricing Model atau model zero beta. Dalam
pengujian ini data yang digunakan adalah data 1.Q-45 yang masuk dala periode
Februari 2004 sampai Agustus 2005, sedangkan saham-saham yang mengalami
corporate action penulis hilangkan untuk menghindari bias terhadap beta. Pengujian
CAPM mengukur resiko suatu saham dalam artian resiko yang berhubungan dengan
kondisi pasar karena model tersebut berpendapat bahwa hanya ada satu faktor yang
mempengaruhi tingkat keuntungan saham, yaitu faktor pasar. Hasil pengujian regresi
tahap pertama diketemukan bahwa standart CAPM berlaku di Bursa Efek Jakarta.

Pada penelitian ini hasil analisis pertama diregresi ulang dengan
menggunakan model Fama dan Mac Beth untuk menunjukkan hubungan nilai beta
saham dari setiap periode memiliki standart error yang semakin mengecil, ini
disebabkan oleh tidak hanya satu parameter yang mempengaruhi pengujian CAPM
(Capital Asset Pricing Model) model Fama dan Mac Beth, tetapi ada 2 parameter
yang mempengaruhi yaitu beta dan standart error estimation. Hasil pengujian regresi
tahap kedua ditemukan bahwa model Fama dan Mac Beth tidak berlaku di Bursa Efek

Jakarta,
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ABSTRAK

Pada pengujian ini akan dibahas hubungan rata-rata return dan resiko pada
Bursa Efek Jakarta (BEJ). Teori dasar yang dipakai dalam pengujian ini
menggunakan model portofolio “dua-parameter” dan market model equlibrium yang
diperoleh dari model portofolio dua parameter. Dalam penelitian ini mengunakan data
Februari 2004 - Agustus 2005, dan dibagi menjadi 6 bulanan sehingga hasilnya 3
periode. Penelitian ini menemukan hubungan antara beta (B), beta kuadrat (%) dan
standart error (Sei), hubungan ini terlihat pada pengujian kedua. Dalam penelitian ini
pertama menggunakan market model persamaan URSS (Unrestricticted Residual
Sum Of Square) dan RRSS (Restricticted Residual Sum QOf Square) satu parameter
untuk melakukan analisis apa yang dipakai dalam Bursa Efek Jakarta, Kedua
melakukan pengujian dengan model Fama dan Mac Beth (1973) model dua
parameter.

Hasil penelitian menemukan bahwa yang berlaku di Bursa Efek Jakarta
menggunakan model URSS (Unrestricticted Residual Sum Of Square) dan pengujian
model Fama dan Mac Beth tidak berlaku. Hasil penelitian juga menunjukkan bahwa
perusahaan LQ-45 di BEJ periode Februari 2004 — Agustus 2005 mengikuti Standart
CAPM (Capital Asset Pricing Model) ini terbukti pada model URSS, sehingga dalam
melakukan investasi investor tidak menghilangkan resiko tidak sistematis.

Kata Kunci:
CAPM, URSS, RSSS, resiko tidak sistematis, beta.



ABSTRACT

Test in this thesis the relationship between average refurn and risk for Jakarta
Stock Exchange. The theoretical basic of the test is the “two parameter” portfolio
model and model of market equilibrium derived from the two parameter portfolio
maodel. This research used data February 2004 until August 2005 and it is divided to
6 monthly so that the result is 3 period. A new approach to estimating the systematic
risk known as ‘beta’. This research found for relation beta (B), beta square (°) and
Standard error (Sei). In this research first use the market model the equation URSS
(Unrestricticted Residual Sum Of Square) and RRSS (Restricticted Residual Sum Of
Square), this is one parameter to the analysis what used of Jakarta Stock Exchange,
Second the examination with the model Fama dan Mac Beth (1973) model two
parameter.

The result findings that Jakarta Stock Exchange used URSS (Unrestricticted
Residual Sum Of Square} model and test model Fama and Mac Beth not applicable.
The result also indicate that LO-45 in Jakarta Stock Exchange of period February
2004 — August 2005 applicable standard Capital Asset Pricing Model, so that in
investor investment do not eliminate unsystematic risk.

Keywords:
CAPM, URSS, RSSS, unsystematic risk, systematic risk.
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