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sebesar 0,00368-

2. Pengelompokan saham yang efisien dan tidak efisien berdasarkan CAPM
Saham yang tergolong efisien (underpriced) adalah saham yang memiliki
tingkat return aktual (Ri) lebih tinggi dibandingkan dengan return yang di-
harapkan [E(Ri)]. serta posisinya berada di atas garis Security Marker Line
(SML). Sebaliknya, saham yang tidak efisien (overpriced) ditandai dengan



return aktual yang lebih rendah dari ekspektasi return [E(Ri)] dan berada di
bawah garis SML. Berdasarkan hasil penelitian ini, dari 23 ssham perusahaan
vang dijadikan sampel, terdapat 15 saham vang dikategorikan sebagai efisien
{underpriced). Adapun saham-saham yang termasuk dalam kategori tersebut

[bk dengan Ri sebesar 0.03390 dan

0,00592
8. PT Indofood CBP Sukses Makmur dengan Ri sebesar 0,00393 dan [E(Ri)]
sebesar 0,00399
9. PT Vale Indonesia Tbk dengan Ri sebesar 0,01040 dan [E(Ri)] sebesar
0,00550



10. PT Indofood Sukses Makmur Thk dengan Ri sebesar 0,00891 dan [E(Ri)]
sebesar 0.00419

11, PT Indah Kiat Pulp & Paper dengan Ri sebesar 0,01077 dan [E{Ri)] sebe-
sar 0,00367

12. PT Indo Tambangraya Megah Thkdengan Ri sebesar 003550 dan [E(Ri)]

0.01719 dan [E(Ri)]

sk (ITMG), PT Bukit
NTM), dan PT United Tractors

pendekaton RVAR tidak sama dengan portofolio efisien vang dibasilkan dari
metode CAPM. CAPM memang bertujuan untuk menilai efisiensi saham ber-
dasarkan risiko sistematisnya, namun hal tersebut belum tentu menggam-
barkan kondisi optimal bila dilihat dari perbandingan antars tingkat



pengembalian dan total risiko yang dihadapi investor. Oleh karena itu, metode
RVAR dapat digunakan sebagai pelengkap dalam proses pengambilan kepu-
tusan investasi, karena lebih memperhatikan preferensi investor yang men-
gutamakan hasil pengembalian maksimal dengan tingkst risiko serendah
mungkin.

%21  Saran
. Bagiln
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Bagi peneliti selanjutnya, disarankan untuk memperluas cakupan penelitian
dengan menambah jumlah saham dan sektor industri vang dianalisis agar hasil
yang diperoleh lebih representatif. Selain itu, rentang waktu pengamatan
sebaiknya diperpanjang guns menangkap dinamika pasar secara lebih menye-
luruh, termasuk mempertimbangkan pengaruh faktor eksternal seperti kondisi

100



mmmmﬁmm Trevnor Ratio, atau Jensen’s Alpha se-

lebih komprehensif dan mendalam.
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