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ANALISIS CAPITAL ASSET PRICING MODEL (CAPM) SEBAGAI 

DASAR PENGAMBILAN KEPUTUSAN INVESTASI PADA SAHAM 

SYARIAH 

(Studi Pada Saham yang terdaftar di Jakarta Islamic Index  

perode 2017-2020) 

Oleh : Lia Febriastuti (1661006) 

dengan menggunakan metode CAPM dan klasifikasi tingkat keefisienan saham 

dalam pengambilan keputusan investasi pada saham Jakarta Islamic Index (JII). 

Data peneliti ini menggunakan data harga penutupan saham bulanan yang telah 

disesuaikan, harga penutupan pasar bulanan dan suku bunga BI7DRR selama 

periode Januari 2017 – Desember 2020. Penilitian ini menggunakan metode 

analisis data menggunakan Capital Asset Pricing Model (CAPM). Hasil 

penelitian terdapat 9 saham perusahaan yang diklasifikasikan saham efisien 

yaitu ANTM, BRPT, CPIN, ERAA, INCO, MDKA, PTBA, TPIA dan UNTR. 

Sedang ada 21 Saham perusahaan yang diklasifikasikan saham tidak efisien 

yaitu ADRO, AKRA, ASII, BSDE, CTRA, EXCL, ICBP, INDF, INTP, ITMG, 

JPFA, JSMR, KLBF, LPPF, MNCM, PGAS, PTPP, SCMA, TLKM, UNVR 

dan WIKA. Keputusan yang diambil pada saham efisien adalah membeli, 

sedangkan keputusan untuk saham tidak efisien adalah tidak membeli/ menjual. 

Investor disarankan memilih saham efisien yaitu memiliki tingkat rata –rata 

pengembalian saham  iR  lebih besar dari tingkat rata – rata pengembalian 

saham harapan   iE R .  

 

Kata Kunci : Jakarta Islamic Index, CAPM, Efisien, Dan Keputusan 

Investasi. 

Abstrak 

Penelitian ini bertujuan untuk mengetahui tingkat return yang diharapkan 
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return. 
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CAPITAL ASSET PRICING MODEL (CAPM) ANALYSIS AS A BASIS 

FOR INVESTMENT DECISION MAKING IN SHARIA SHARE 

(Study on stocks listed on the Jakarta Islamic Index 

period 2017-2020) 

By : Lia Febriastuti (1661006) 

Abstract 

 

This study aims to determine the expected rate of return using the CAPM method 

and classify the level of efficiency of shares in making investment decisions on 

Jakarta Islamic Index (JII) stocks. The research data uses adjusted monthly 

closing prices, monthly market closing prices and the BI7DRR interest rate during 

the period January 2017 – December 2020. This study uses a data analysis 

method using the Capital Asset Pricing Model (CAPM). The results of the study 

show that there are 9 company shares that are classified as efficient shares, 

namely ANTM, BRPT, CPIN, ERAA, INCO, MDKA, PTBA, TPIA and UNTR. 

Currently there are 21 company shares that are classified as inefficient shares, 

namely ADRO, AKRA, ASII, BSDE, CTRA, EXCL, ICBP, INDF, INTP, ITMG, 

JPFA, JSMR, KLBF, LPPF, MNCM, PGAS, PTPP, SCMA, TLKM, UNVR and 

WIKA. The decision taken on efficient stocks is to buy, while the decision on 

inefficient stocks is not to buy/sell. Investors are advised to choose efficient stocks, 

which have an average stock return greater than the expected average stock 
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dana atau lebih asset (saat ini) yang diharapkan dapat memberikan retrun 

(keuntungan) dimasa yang akan datang. Kegiatan investasi yang dilakukan 

investor ini akan mendapatkan retrun (keuntungan) dan sekaligus 

menghadapi risiko(risk). Keuntungan dan resiko yang didapat berbanding 

lurus, apabila keuntungannya tinggi maka risikonya pun tinggi dan 

sebaliknya, apabila keuntungan rendah maka risikonya juga rendah 

(Susilo, 2009). (saya, 2023) 

Investasi yang berarti menunda pemanfaatan harta yang kita miliki 

pada saat ini, atau berarti menyimpan, mengelola dan mengembangkannya 

merupakan hal yang dianjurkan dalam Al-Qur’an seperti yang dijelaskan 

dalam Al-Qur’an Surat Yusuf 12: ayat 46-50. 

Allah swt berfirman : 

                                                                                                                                               

                                                                       (46)                                                                            

                                             
     (47)                                                                                                               

             (48) } [    : 46 – 49 

Artinya: 

12:46. (Setelah pelayan itu berjumpa dengan Yusuf, dia berseru): “Yusuf, 

hai orang yang amat dipercaya, terangkanlah kepada kami tentang tujuh 

ekor sapi betina yang gemuk-gemuk yang dimakan oleh tujuh ekor sapi 

betina yang kurus-kurus dan tujuh bulir (gandum) yang hijau dan (tujuh) 

lainnya yang kering agar aku kembali kepada orang-orang itu, agar 

mereka mengetahuinya.” 

12:47. Yusuf berkata: “Supaya kamu bertanam tujuh tahun (lamanya) 

sebagaimana biasa; maka apa yang kamu tuai hendaklah kamu biarkan 

dibulirnya kecuali sedikit untuk kamu makan. 

1.1.Latar Belakang 

Investasi biasanya sering diartikan untuk mengalokasikan sejumlah 

BAB 1 

PENDAHULUAN 



2 
 

12:48. Kemudian sesudah itu akan datang tujuh tahun yang amat sulit, 

yang menghabiskan apa yang kamu simpan untuk menghadapinya (tahun 

sulit), kecuali sedikit dari (bibit gandum) yang kamu simpan. 

Ayat ini mengajarkan kepada kita untuk tidak mengkonsumsi 

semua kekayaan yang kita miliki pada saat kita telah mendapatkannya, 

tetapi hendaknya sebagian kekayaaan yang kita dapatkan itu juga kita 

tangguhkan pemanfaatannya untuk keperluan yang lebih penting. Dengan 

bahasa lain, ayat ini mengajarkan kepada kita untuk mengelola dan 

mengembangkan kekayaan demi untuk mempersiapkan masa depan. Masa 

depan itu bisa berarti 1, 2, 5, 10 atau 15 tahun ke depan bahkan lebih, 

termasuk juga masa pensiun atau hari tua. 

Dalam berinvestasi juga diperlukan strategi, strategi yang 

digunakan dalam berinvestasi adalah dengan membentuk portofolio. 

Portofolio adalah kumpulan dari beberapa saham sebagai pilihan investasi. 

Tujuannya adalah untuk meminimalkan risiko dan memaksimalkan 

keuntungan investasi (Susilo, 2009).  

Dalam hal ini, analisis kinerja portofolio optimum juga sangat 

penting untuk mengetahui portofolio benar-benar memberikan investor 

keuntungan yang maksimal dan risiko yang rendah. Salah satu metode 

pengukuran evaluasi analisis kinerja portofolio optimum yaitu metode 

rasio. Pada metode ini tidak hanya return yang diperhatikan tetapi juga 

rasio yang dihadapi. 

Di Indonesia PT Bursa Efek Jakarta (BEJ) atau Jakarta Stock 

Exchange (JSX) bekerja sama dengan PT  Danareksa Investment 

Management (DIM). PT Bursa Efek Jakarta (BEJ) adalah salah satu bursa 

saham yang dapat memberikan peluang investasi dan sumber pembiayaan 

dalam upaya mendukung pembangunan Ekonomi Nasional. Dari kerja 

sama antara PT Bursa Efek Jakarta (BEJ) dan PT  Danareksa Investment 

Management (DIM) telah menerbitkan daftar reksadana, saham, dan 

obligasi syariah ke dalam Jakarta Islamic Index (JII). Jakarta Islamic Index 

(JII) adalah salah satu indeks saham yang menghitung indeks harga rata-
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rata saham untuk semua jenis saham yang memenuhi kritreria syariah. 

Tujuan pembentukan Jakarta Islamic Index (JII) adalah untuk 

meningkatkan kepercayaan investor dalam melakukan investasi pada 

saham yang berbasis syariah dan memberikan manfaat bagi pemodal 

dalam menjalankan syariah islam untuk berinvestasi di Bursa Efek tanpa 

takut tercampur dana ribawi sehingga dapat menciptakan portofolio saham 

yang halal.  

Berdasarkan hal di atas, dalam memprediksi risiko dan return 

saham investor peneliti memilih Capital Asset Pricing Model (CAPM) 

sebagai metode yang digunakan pada penelitian ini. Alasannya, CAPM 

memiliki dua keunggulan dibandingkan metode yang lain yaitu: 1) Lebih 

mudah digunakan; 2) Model ini tidak terlalu bergantung kepada asumsi-

asumsi.  

Capital Asset Pricing Model (CAPM) atau Model Penetapan Harga 

Aset adalah salah satu model analisis portofolio dan keseimbangan yang 

dipelopori oleh Treynor, Lintner, dan Mossin pada tahun 1961-1965. 

Menurut (Tandelilin, 2010), CAPM merupakan salah satu model 

keseimbangan yang dapat menentukan hubungan antara tingkat return 

harapan dari suatu aset berisiko dengan risiko dari aset tersebut pada 

kondisi pasar yang seimbang. Pada CAPM, portofolio pasar sangat 

berpengaruh karena diasumsikan bahwa risiko yang relevan adalah risiko 

sistematis yang diukur dengan beta (tingkat sensitivitas return sekuritas 

terhadap perubahan return pasar). Kelebihan beta terletak pada 

stabilitasnya, Jogiyanto (2013:377) mengatakan bahwa “Beta yang 

dihitung berdasarkan data historis dapat digunakan untuk mengestimasi 

beta di masa yang akan datang. Bukti-bukti empiris menunjukkan bahwa 

beta historis mampu menyediakan informasi tentang beta masa depan”.  

Sebagian asumsi-asumsi yang dimiliki pada model CAPM tidaklah 

realistis terhadap mekanisme dan transaksi di dunia nyata sekarang ini. 

Secara ringkas, asumsi-asumsi CAPM adalah sebagai berikut: 1). Tidak 

ada biaya transaksi, berarti tidak ada fee ketika melakukan transaksi beli 
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maupun jual; 2). Investasi sepenuhnya bisa didiversifikasi, artinya ketika 

berinvestasi investor sebaiknya tidak terlalu fokus pada satu aset saja akan 

tetapi berinvestasi pada beberapa aset sesuai dengan bobot masing-masing; 

3). Tidak dikenakan pajak penghasilan bagi para investor, asumsi ini tidak 

mungkin terimplementasi mengingat Negara Indonesia memberlakukan 

pajak penghasilan dari investasi saham berdasarkan PPh pasal 4 ayat 2, 

tarif berlaku dikenakan terhadap jumlah pendapatan bruto dari transaksi 

penjualan saham di bursa efek; 4). Pemodal tidak bisa mempengaruhi 

harga saham dengan tindakan membeli atau menjual saham; 5). Para 

pemodal akan bertindak semata-mata atas pertimbangan expected value 

dengan deviasi standar tingkat keuntungan portofolio; 6). Pemodal bisa 

melakukan short sales, artinya investor meminjam saham kepada 

perusahaan sekuritas untuk dijual dengan harapan harga saham turun 

kemudian membeli pada harga yang lebih murah dengan tujuan 

mendapatkan keuntungan daripada penurunan harga saham tersebut akan 

tetapi Indonesia tidak membolehkan transaksi ini karena memiliki risiko 

yang tinggi; 7). Terdapat riskless lending and borrowing rate, artinya 

investor dapat meminjam dan meminjamkan dana pada aset yang memiliki 

tingkat bunga yang sama dan bebas risiko; 8). Pemodal memiliki 

pengharapan yang sama atau ekspektasi homogen, pada asumsi ini 

investor setuju jika diberikan pilihan berinvestasi pada dua jenis aset 

berbeda akan tetapi mempunyai tingkat return yang sama maka 

prioritasnya akan memilih aset yang memiliki tingkat risiko lebih rendah; 

9). Semua aktiva bisa diperjualbelikan (Ahmad, 2004). Akan tetapi seiring 

berkembangnya penelitian mengenai CAPM ada beberapa asumsiasumsi 

yang dimodifikasi para ahli supaya kegunaanya bisa diimplementasikan 

pada dunia nyata.  

 Asumsi-asumsi yang dimiliki pada dasarnya tidak terlihat realistis 

akan tetapi CAPM merupakan model yang dapat menggambarkan dan 

menyederhanakan hubungan antara risk dan return dalam dunia nyata yang 

terkadang sangat kompleks. Setidaknya bisa membuat investor memahami 
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bagaimana perilaku pasar, kemudian bisa memprediksi peristiwa yang 

terjadi untuk periode mendatang. Namun jika asumsi-asumsi tersebut 

terpenuhi maka akan terbentuk suatu pasar yang equilibrium atau pasar 

seimbang. (Tandelilin, 2010) mengatakan pasar seimbang akan terjadi jika 

tingkat pengembalian atau return harapan suatu aset dengan aset berisiko 

mencapai pada titik equilibrium. Indikator pasar seimbang bisa dibuktikan 

dengan grafik Security Market Line (SML). Damodaran (2010) dalam 

terjemahan mengatakan walaupun sebagian asumsi-asumsi tidak realistis, 

ada hal yang pasti : 1). Risiko penting; 2). Beberapa investasi lebih 

berisiko dari yang lain (relative risk); 3). Tingkat risiko mempengaruhi 

value.  

CAPM merupakan model yang dapat memprediksi realitas di pasar 

yang bersifat komplek. Meskipun bukan kepada realitas asumsi-asumsi 

yang digunakan. Oleh karena itu CAPM adalah salah satu model yang 

dapat membantu investor dalam menyederhanakan gambaran nyata antara 

hubungan risiko dan return aset suatu saham sehingga investor bisa 

memprediksi pergerakan saham dengan rumus-rumus CAPM yang akan 

dipaparkan peneliti dan diharapkan dengan metode CAPM investor bisa 

mengukur kinerja dan bisa menentukan jenis saham yang tepat. Keputusan 

investasi adalah keputusan mengenai investasi pada masa sekarang untuk 

mendapatkan hasil atau untung di masa depan.  

Keputusan investasi perusahaan sangat penting untuk 

kelangsungan hidup perusahaan karena keputusan investasi menyangkut 

dana yang akan digunakan untuk investasi, jenis investasi yang akan 

ditanam, laba atas investasi, dan risiko investasi yang akan muncul. 

Keputusan investasi memiliki dimensi waktu jangka panjang, sehingga 

keputusan yang diambil harus dipertimbangkan dengan baik karena 

memiliki konsekuensi jangka panjang (Septiana, dkk, 2018).  Saham yang 

efisien adalah saham yang tingkat pengembalian individu atau actual 

return lebih besar daripada tingkat pengembalian yang diharapkan atau 

expected return [(Ri)> E(Ri)], sebaliknya jika tingkat pengembalian 
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individu lebih kecil maka saham tersebut tidak efisien (Jogiyanto, 2013). 

Penelitian ini bertujuan untuk menjelaskan penerapan metode CAPM yang 

bisa membantu investor untuk mengetahui jenis saham yang efisien 

maupun saham yang tidak efisien berdasarkan hubungan antara risiko dan 

return harapan yang diperoleh oleh investor kemudian  mengambil 

keputusan untuk berinvestasi pada saham tersebut. 

pengambilan keputusan investasi pada saham syariah.  

b. Data saham yang diambil adalah Jakarta Islamic Index (JII). 

Capital Asset Pricing Model (CAPM) pada saham Jakarta Islamic 

Index (JII)? 

b. Apakah saham yang terdaftar pada Jakarta Islamic Index (JII) 

termasuk dalam saham yang efisien atau saham yang tidak efisien? 

menggunakan metode Capital Asset Pricing Model (CAPM) pada 

saham Jakarta Islamic Index (JII)? 

b. Untuk mengetahui klasifikasi saham yang terdaftar pada Jakarta 

Islamic Index (JII) termasuk ke dalam saham efisien atau saham yang 

tidak efisien? 

1.2.Batasan Masalah  

Pembatasan masalah perlu dilakukan dengan tujuan agar pokok 

permasalahan yang ditelilti tidak terlalu melebar dari yang sudah 

ditentukan. Dalam penelitian ini batas masalahnya adalah : 

a. Analisis Capital Asset Pricing Model (CAPM) sebagai dasar 

1.3.Rumusan Masalah  

Berdasarkan latar belakang yang telah diuraikan, maka masalah yang akan 

dikaji pada penelitian ini adalah : 

a. Berapakah tingkat return yang diharapkan menggunakan metode 

1.4.Tujuan Penelitian  

Berdasarkan rumusan masalah  

Yang diajukan diatas, maka tujuan dari penelitian ini adalah : 

a. Untuk mengetahui tingkat return yang diharapkan dengan 

1.5.Manfaat Penelitian 
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Penulis mengharapkan penelitian ini berguna bagi pihak yang 

membutuhkan diantaranya: 

a. Bagi Investor 

Hasil dari penelitian ini diharapkan dapat menjadikan masukan 

terhadap investor dalam mengambil keputusan investasi dalam saham-

saham Jakarta Islamic Index (JII). 

b. Bagi Fakultas 

Hasil dari penelitian ini diharapkan dapat menjadikan sebagai bahan 

tinjauan pustaka yang berguna bagi pihak yang memerlukan.  

c. Bagi Mahasiswa atau Peneliti 

1. Sebagai salah satu syarat kelulusan mencapai derajat sarjana S-1 

2. Sebagai bahan informasi dan pengembangan selanjutnya 

3. Menambah pengetahuan tentang aplikasi Matematika pada bidang 

statistika dalam mengolah data runtun waktu.  

d. Sebagai salah satu bahan pengetahuan mengenai analisis risiko saham 

menggunakan metode Capital Asset Pricing Model (CAPM). 

 

Asset Pricing Model (CAPM)” Sebagai Dasar Pengambilan Keputusan 

Investasi Saham Syariah dan objek yang diteliti adalah saham di 

Jakarta Islamic Index 70 (JII) periode tahun 2018 – 2020.   

b. Penelitian yang berjudul “Analisis Saham CAPM pada Jakarta Islamic 

Index (JII) Periode 2014-2019” yang ditulis oleh Esi Fitriani Komara 

dan Eka Yulianti, Program Studi Managemen Fakultas Ekonomi dan 

Bisnis Universitas Jendral Achmad Yani sedangkan objek yang diteliti 

yaitu saham di Jakarta Islamic Index (JII). 

1.6.Tinjauan Pustaka 

Tinjauan pustaka yang digunakan dalam penelitian ini adalah beberapa 

penelitian yang relevan dengan tema yang diambil oleh peneliti, adapun 

penelitian-penelitian sebelumnya antara laim sebagai berikut : 

a. Zahrial Fakhri (2021) melakukan penelitian tentang “Analisis Capital 
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c. Penelitian yang berjudul “Analisis Capital Asset Pricing Model 

(CAPM) dalam Pengambilan Keputusan Investasi Saham” yang ditulis 

oleh Ditha Indah Fatmasari, R. Deni Muhammad Danial dan Nor 

Norisanti, Fakultas Ilmu Administrasi dan Humaniora Universitas 

Muhammadiyah Sukabumi sedangkan objek yang diteliti yaitu saham 

di Jakarta Islamic Index (JII). 

d. Penelitian yang berjudul “Analisis Capital Asset Pricing Model 

(CAPM) Terhadap Keputusan Investasi Saham” yang ditulis oleh 

Aisyi Anggun Hidayati, Suhadak, dan Nengah Sudjana, Program Studi 

Ilmu Administrasi Bisnis, Fakultas Ilmu Administrasi Universitas 

Brawijaya Malang sedangkan objek yang diteliti yaitu saham di Bursa 

Efek Indonesia (BEI). 

e. Penelitian yang berjudul “Analisis Capital Asset Pricing Model 

(CAPM) Sebagai Dasar Pengambilan Keputusan Berinvestasi Saham” 

yang ditulis oleh Nurain Hasan, Frendy A. O. Pelleng, dan Joanne V. 

Mangindaan, Program Studi Ilmu Administrasi Bisnis, Fakultas Ilmu 

Sosial dan Politik Universitas Sam Ratulangi sedangkan objek yang 

diteliti yaitu saham di Bursa Efek Indonesia (BEI). 

f. Penelitian yang berjudul “Analisis Capital Asset Pricing Model 

(CAPM) Sebagai Dasar Pengambilan Keputusan Investasi Pada Saham 

Syariah” yang ditulis oleh Lia Febriastuti, Program Studi Matematika, 

Fakultas Sains dan Teknologi, UIN Sunan Kalijaga Yogyakarta 

sedangkan objek yang diteliti yaitu saham di Jakarta Islamic Index 

(JII).  

 

Tabel 1.1 : Tinjauan Pustaka 

No Nama Peneliti Judul Objek 

1. Zahrial Fakhri Analisis Capital Asset 

Pricing Model (CAPM) 

sebagai dasar 

Saham di 

Jakarta 

Islamic 
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No Nama Peneliti Judul Objek 

Pengambilan Keputusan 

Investasi Saham Syariah. 

Index 70.  

2.  Esi Fitriani 

Komara, Eka 

Yulianti.  

Analisis Saham CAPM 

pada Jakarta Islamic 

Index (JII) Periode 2014-

2019.   

Saham di 

Jakarta 

Islamic 

Index (JII). 

3. Ditha Indah 

Fatmasari, R. Deni 

Muhammad 

Danial, Nor 

Norisanti 

Analisis Capital Asset 

Pricing Model (CAPM) 

dalam Pengambilan 

Keputusan Investasi 

Saham.  

Saham di 

Jakarta 

Islamic 

Index (JII). 

4. Aisyi Anggun 

Hidayati, Suhadak, 

Nengah Sudjana 

Analisis Capital Asset 

Pricing Model (CAPM) 

Terhadap Keputusan 

Investasi Saham.  

Saham di 

Bursa Efek 

Indonesia 

(BEI).  

5. Nurain Hasan, 

Frendy A. O. 

Pelleng, Joanne V. 

Mangindaan 

Analisis Capital Asset 

Pricing Model (CAPM) 

Sebagai Dasar 

Pengambilan Keputusan 

Berinvestasi Saham  

Saham di 

Bursa Efek 

Indonesia 

(BEI) 

6. Lia Febriastuti Analisis Capital Asset 

Pricing Model (CAPM) 

Sebagai Dasar 

Pengambilan Keputusan 

Investasi Pada Saham 

Syariah.  

Saham di 

Jakarta 

Islamic 

Index (JII). 
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Bab ini berisi latar belakang masalah, batasan masalah, rumusan 

masalah, tujuan penelitian, manfaat penelitian, tinjauan pustaka, dan 

sistematika penulisan.  

 

Bab II : LANDASAN TEORI 

Bab ini membahas tentang teori dasar yang akan menunjang 

pembahasan tentang analisis risiko investasi dengan menggunakan metode 

Capital Asset Pricing Model (CAPM). 

 

Bab III : METODOLOGI PENELITIAN 

Pada bab ini berisi berbagai penjelasan mengenai proses 

pelaksanaan penelitian, mulai dari jenis penelitian, objek penelitian, 

variable penelitian, sumber data penelitian, teknik pengumpulan data 

metodologi penelitian, metode analisis data, dan alat pengolahan data.  

 

Bab IV : PEMBAHASAN 

Bab ini membahas tentang penjelasan mengenai analisis resiko 

investasi menggunakan metode Capital Asset Pricing Model (CAPM). 

 

Bab V : STUDI KASUS  

Bab ini membahas penerapan analisis risiko investasi 

menggunakan metode Capital Asset Pricing Model (CAPM) pada data 

indeks saham syariah Jakarta Islamic Index (JII)  

 

 

 

1.7. Sistematika Penulisan  

Guna memberikan gambaran secara menyeluruh dan memudahkan dalam 

memahami skripsi ini, maka secara garis besar sistematika skripsi ini 

terdiri dari : 

Bab I : PENDAHULUAN  
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Bab VI : KESIMPULAN DAN SARAN  

Bab ini berisis tentang kesimpulan yang diambil dari pembahasan 

permasalahan dan pemecahan masalah yang ada dan saran-saran yang 

berkaitan dengan penelitian sejenis untuk penelitian berikutnya.  
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6.1.Kesimpulan 

Berdasarkan analisa yang telah dilakukan  terkait Analisis Metode 

Capital Asset Pricing Model (CAPM)  terhadap dasar pengembalian 

keputusan saham syariah yang terdaftar pada Jakarta Islamic Index 

(JII) periode Januari 2017 – Desember 2020, dengan jumlah sampel 30 

saham perusahaan maka hasil yang telah diteliti berdasarkan olahan 

data dengan metode CAPM dengan bantuan aplikasi Excel adalah 

sebagai berikut :  

a. Berdasarkan hasil penelitian dapat diketahui bahwa terdapat 10 

saham perusahaan dengan tingkat rata – rata pengembalian saham 

 iR  positif dan 20 saham perusahaan dengan tingkat rata – rata 

pengembalian negative. Dan dari hasil perhitungannya saham 

perusahaan ANTM memperoleh tingkat rata – rata pengembalian 

harapan  ( )iE R  yaitu sebesar 0,0056, BRPT yaitu 0,0039, CPIN 

yaitu 0,0021, ERAA yaitu 0,0052, INCO yaitu, 0,0041, JSMR 

yaitu 0,0048, MDKA yaitu 0.0019, PTBA yaitu 0,0021, TPIA 

yaitu 0,0041, dan UNTR yaitu 0,0018. Saham perusahaan yang 

memperoleh tingkat rata – rata pengembalian harapan  ( )iE R  

tertinggi yaitu saham ANTM  sebesar 0.0056 atau 0,56%, 

sedangkan tingkat rata – rata pengembalian harapan  ( )iE R  

terendah terdapat pada saham perusahaan UNTR sebesar 0,0018 

atau 0,18%.  

 

b. Berdasarkan hasil perhitungan saham yang terdaftar pada Jakarta 

Islamic Index (JII), terdapat 9 saham perusahaan yang efisien yaitu 

ANTM, BRPT, CPIN, ERAA, INCO, MDKA, PTBA, TPIA dan 

BAB VI  

KESIMPULAN DAN SARAN 
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UNTR. Dan ada salah satu saham perusahaan yang tidak efisien 

yaitu JSMR.  

 

6.2.Saran 

a. Bagi Investor  

Para investor maupun calon investor dalam melakukan proses 

investasi pada suatu perusahaan harus mempunyai informasi yang 

cukup dan lebih selektif dalam mengambil keputusan investasi. 

Sebelum berinvestasi diharapkan investor selalu menyeleksi saham 

yang mampu memberikan keuntungan atau tingkat pengembalian 

yang lebih besar dari yang diharapkan.  

 

b. Bagi peneliti selanjutnya 

bagi peneliti selanjutnya sebaiknya menggunakan sampel yang 

berbeda dengan periode yang lebih lama sehingga dapat 

mengetahui perbedaan yang terjadi, sehingga dapat menambah 

ilmu tentang metode Capital Asset Pricing Model. 
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 Input 30 saham Jakarta Islamic Index (JII) 
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 Menginput 10 saham bernilai positif 
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 Input Indeks Harga Saham Gabungan  
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 Input Tingkat Pengembalian Saham Individual  iR  

 

 

 Input Tingkat Pengembalian Bebas Risiko  fR  
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 Input Risiko Beta
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 Input Pengembalian yang diharapkan   iE R  

 

 

 Input Evaluasi Saham 
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 Input Kelompok Saham Efisien 
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