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ABSTRAK 

PENl£RAPA.N M ETOOE CAPI TAL ASSET PRJ.CING MODEL 
lfNT UK MENENTUKAN KELOMPO{( SAHAM EFISIEN 

DI BURSA EFEK INDONESIA 

Olch : 
Toni Okta rilln; Dr. Yuliani, S.E.,M.M.; 0 1"$.H. S amadi W. Rakar, S.U 

Falcultas Ekonomi 
Univcrsitlls S riwijaya 

E-mail : l~)h :al' Wl(H~1,f t!,!11 .cnm 

Pcnelitian ini bertujuan untuk mcnilai dan mengelompokkan sllham-saham 
pemsahaan yang cfisi<:a dcngan menggunakan metodc Capital Asset Pricing 
Model. Berdasarkan mctodc CAPM, iaveslor dapat menentukan tingkat 
kcuntungan yang diharapkan {expected return) dari sebuah sekuritas. Jcnis 
penelitian ini adalah k,mntitatif deskriptif. Data yang digunakan adalah data 
sekunder yang didapatkan melalui data sahrun (share price) perusahaan. 
Populasi dari peneljtian ini adalah seluruh sabam perusahaan yang tcrdafuir di 
Bursa Efek Indonesia (BEi) periode 2014-2016. Teknik pengambilan sampel 
dalarn penelitian ini menggunakan merode purposfre sampling dan didapatkan 
sebanyak 45 saham perusahaan yang dijadikan sarnpel penetitian. Hasil 
penelitian menunjukkan pada tahun 2014 tenfapat 30 sal)am yang cfisien, tabun 
2015 terdapat37 saham clisicn, dan 2016 terdapat JI saham efisien. 

l<Jlta .kunci.: CAPM, Expected Retum , Return, Risiko, Sabam Efisico . 
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ABSTRACT 

A PPI.ICA 1'/0/V OF CAPITAL ASSET PRJCI NG MODEL llfETllOD 
FOR DETRMIN IN G EFFICIEN T $HARE GROUPS 

/IV TNDONt:SIA S TOCK EXCHANGE 
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Toni Oklariao; Dr. Yulliani, S.E., M.M.; Drs. R. Samadi W. Bakar, S.U 

Faculty of Economics 
Sriwijayu Univet,·ity 

E-mail : t,,f..::,~.ii::,~ .. . ,;,1 , .wm 

Thi.s research aims to assess and classify the share of an e.fficiem companyby 
using the method of capital asser prici11g model. Based on the CA.PM method. 
011 investor can determine the expected return level of securilies. ThLt type of 
research is descriptive quamitative. The dara used is secondary dara obtained 
1hrought share daw (.ihare price) compa11y. The population of this research are 
all shares of companies listed in Indonesia Stock Exchange (]DX) period 2014-
2016. Sampling technique in this research using purposive sampling method, 
and obtained as many as 45 shares o.ft/,e mmpony used as sample research 
The result show that i112014 there are 30 stocks that are efficient, in 2015 there 
are 37 stocks efficiently, and 2016 there are 3/ sMck efficiently. 

Keywords: CAPM, Expected Return, Return, Risk, Efficient Stock. 
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BAB I 

PENDAHULUAN 

1.1 Latar Belakang 

Globalisasi khususnya pada bidang investasi merupakan salah satu 

tuntutanperkembangan ekonomi di Indonesia dan memiliki peran penting dalam 

mendorong perubahan iklim dan perkembangan pasar modal di Indonesia. Dunia 

bisnis di Indonesia khususnya dibidang investasi dapat dikatakan semakin 

berkembang dari waktu ke waktu. Hal ini dapat dilihat dari semakin ramainya 

para investor yang melakukan transaksi saham di pasar modal. Selain sebagai 

wadah yang mempertemukan pihak-pihak yang membutuhkan dana (emiten) dan 

pihak-pihak yang mempunyai kelebihan dana (investor), kegiatan investasi di 

pasar modal juga dapat memberikan tambahan pendapatan berupa capital gain 

dan dividen bagi investor. Disisi lain, pasar modal juga merupakan salah satu 

indikator ekonomi utama yang dapat digunakan oleh lembaga baik nasional 

maupun internasional (Yuliantiet al., 2016). 

Penentuan alternatif investasi modal sangat dipengaruhi banyak faktor 

seperti kondisi pasar modal dengan berbagai informasi yang berhubungan dengan 

harga saham yang diperjual belikan, investor akan melakukan beberapa 

perhitungan, pertimbangan dan analisis yang memadai sebelum menentukan 

pilihan untuk melakukan investasinya, agar investasi yang ditentukan mendapat 

keuntungan yang maksimum(Hidayatiet al., 2014). Seorang investor yang ingin 

melakukan investasi tentunya lebih memilih saham yang memiliki tingkat return 
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yang tinggi, karena sudah sewajarnya keinginan utama dari seorang investor 

adalah meminimumkan risiko dan meningkatkan perolehan atau keuntungan 

(minimize risk and maximize return). Investasi itu sendiri dapat dilakukan dengan 

berbagai macam cara, diantaranya berupa kegiatan penanaman dana dalam 

bentuk deposito, obligasi, atau saham. Investasi dalam bentuk pemilikan saham 

meliputi kegiatan para investor untuk meneliti, menganalisa dan menyeleksi 

saham-saham yang hendak dimilikinya. 

Asumsi umum bahwa investor individu yang rasional adalah seseorang 

yang tidak menyukai risiko (risk aversive), sehingga investasi yang berisiko 

harus dapat menawarkan tingkat perolehan yang tinggi (higher rates of return), 

oleh karena itu diperlukannya suatu alat yang dapat membantu mengarahkan para 

investor pada suatu investasi saham dengan tingkat pengembalian (return) dan 

risiko sebagai indikator. Selain dengan pemahaman karakteristik risk dan return 

saham, investor perlu melakukan diversifikasi dengan tujuan mengurangi risiko 

yang sistematis (systematic risk), tetapi tidak dapat mengurangi risiko yang tidak 

sistematis (unsystematic risk).Unsystematic risk adalah bagian yang tidak dpat 

dipisahkan yang berhubungan dengan seluruh pergerakan pasar saham dan tidak 

dapat dihindari (Ramdhani & Rahardjo, 2010). Sebaiknya, sebagai seorang 

investor haruslah mengetahui risiko apa saja yang akan mempengaruhi 

investasinya, sehinggarisiko yang ada dapat dihilangkan sepenuhnya. 

Alasan seorang investor ingin menanggung risiko adalah pandangan 

mereka terhadap tingkat pengembalian yang positif, sehingga investor akan 

berusaha mencari cara untuk menekan risiko investasi yang dihadapi sekecil 
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mungkin dengan melakukan diversifikasi investasi pada berbagai macam 

instrumen investasi. Teori portofolio berkaitan dengan estimasi investor terhadap 

ekspektasi risiko dan pengembalian dengan mengkombinasikan aset ke dalam 

diversifikasi portofolio yang efisien(Zubir, 2010). Tujuannya adalah berusaha 

mencapai saham yang efisien, yang berarti saham dengan risiko tertentu akan 

mendapatkan return yang maksimal. Efisiensi portofolio yang menyajikan return 

yang tinggi dengan tingkat risiko yang rendah, atau return yang sama dengan 

tingkat risiko yang berbeda. 

Pemahaman mengenai saham efisien sangat diperlukan oleh semua 

investor. Suatu saham yang dikatakan saham efisien adalah saham yang tingkat 

pengembalianya (rate of return) lebih besar dari tingkat pengembalian yang 

diharapkan (expected return). (Tandelilin, 2010) mengungkapkan saham efisien 

dapat ditentukan dengan memilih tingkat return ekspektasi tertentu, kemudian 

meminimumkan risikonya atau meminimumkan tingkat risiko (risk) tertentu, 

kemudian memaksimalkan return ekspektasinya atau saham dengan tingkat 

pengembalian individu yang lebih besar dari tingkat pengembalian yang 

diharapkan. 

Berdasarkan prinsip tersebut, menghitung tingkat keuntungan yang 

diharapkan (expected return) salah satunya dapat mengunakan metode Capital 

Asset Pricing Model (CAPM). Yuliantiet al. (2016)mengatakan CAPM 

merupakan suatu sebuah model yang mengambarkan hubungan antara tingkat 

risiko (risk) dan tingkat pengembalian yang diharapkan (expected return). Dalam 

model CAPM,tingkat pengembalian yang diharapkan (expected return)ditentukan 
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oleh tingkat pengembalian pasar (return market), tingkat pengembalian bebas 

risiko (risk free), dan risiko sistematis (beta). 

Berdasarkan penelitian sebelumnya, terdapat perbedaan hasil penelitian. 

Penelitian yang dilakukan oleh Yuliantiet al. (2016) menunjukan bahwa terdapat 

hubungan positif dan linier antara besarnya tingkat risiko sitematis (beta) dengan 

tingkat pengembalian yang diharapkan (expected return). 

Hal tersebut sama dengan hasil penelitian yang dilakukan oleh (Cherie et 

al.(2014)yang menunjukan besar kecilnya tingkat pengembalian yang diharapkan 

berbanding lurus dengan besar kecilnya beta, artinya terdapat hubungan positif 

dan linier antara keduanya. Namun, penelitian ini juga menunjukan bahwa 

naiknya risk free juga mengakibatkan turunya return market. 

Penelitian yang dilakukan oleh Kurniawanet al. (2015) menemukan bahwa 

saham yang memiliki performance  yang baik adalah saham yang return individu 

nya lebih besar daripada return market. Menurut penelitian yang dilakuan oleh 

Rahmaet al. (2016) tingkat pengembalian individu positif terjadi apabila return 

market cukup tinggi, dan tingkat pengembalian individu negatif terjadi apabila 

return market cukup rendah. 

Sementara itu, menurut (Simangunsong & Wiratama, 2014) menunjukan 

bahwa beta tidak menjelaskan return, dan Metode Capital Asset Pricing Model 

(CAPM) tidak valid digunakan pada pasar modal di Indonesia. Hasil ini konsisten 

dengan penelitian yang dilakukan oleh Fama (1993) dan French (1996) yang 
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mengatakan bahwa beta tidak dapat menjelaskan perbedaan cross-sectional 

dalam return saham. 

Berikut ini merupakan data mengenai rata-rataReturn Individual (Ri)dari 

perusahaan yang dijadikaan sampel penelitian (sebanyak 45 perusahaan), Return 

Market (Rm),dan Risk Free (Rf), yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) 

yang disajikan pada tabel dibawah ini : 

Gambar 1.1 Rata-rata return individu (Ri), return market (Rm), risk free 

(Rf)pada perusahaan yang menjadi sampel penelitian 

 
Sumber : www.yahoo.finance.com Data diolah (2017) 

Berdasarkan gambar 1.1 dapat dilihat bahwareturn individu (Ri) pada 

tahun 2014  sebesar 7,9%, ditahun 2015 sebesar 12% dan ditahun 2016 sebesar 

9,7%. Sementara itu, return market (Rm) selalu lebih rendah dibandingkan dengan 

rata-rata return individu (Ri)  di setiap tahun nya.Return market (Rm) ditahun 

2014 sebesar 2%, ditahun 2015 (-1%), dan ditahun 2016 sebesar 1%.Hal ini 

menunjukan bahwa saham berada pada performance yang baik sesuai dengan 

penelitian yang dilakukan (Kurniawanet al., 2015)yang mengatakan sahamberada 
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dalam performance terbaik apabila return individu (Ri) lebih besar dibandingkan 

return market (Rm). 

Berdasarkan gambar 1.1 juga dapat dilihat bahwa di tahun 2015risk free 

(Rf) sebesar 0,6% atau lebih tinggi dibandingkan dengan return market (Rm) 

sebesar (-1%). Hal ini menandakan pada tahun 2015 pasar modal Indonesiadalam 

kondisi yang buruk. Menurut Elvira et al. (2014)kondisi dimana return market 

(Rm) berada dilevel terendah nya menandakan bahwa pada saat itu terjadi 

perdagangan yang pasif atau pasar modal mengalami kelesuan. 

Sementara itu ditahun 2016 risk free mengalami penurunan dibading 

tahun-tahun sebelumnya.Risk free ditahun 2016 hanya sebesar 0.5% turun 

sebesar 0.1% dari tahun 2015 dan 2014.Menurut Cherieet al. (2014)yaitu, apabila 

risk free (suku bunga bank Indonesia) turun maka investor lebih memilih 

menanamkan modalnya di pasar modal karena pasar modal akan memberikan 

tingkat pengembalian yang lebih tinggi dibandingkan pasar uang. 

Return saham merupakan tingkat pengembalian saham atas investasi yang 

dilakukan oleh investor. Investor dapat menilai apakah return yang diberikan 

perusahaan sesuai dengan return yang diharapkan oleh investor. Para investor 

sudah sewajarnya akan memilih saham yang return individu nya lebih besar 

daripada return yang diharapkan. Tingkat pengembalian yang diharapkan dapat 

dilihat dari tingkat pengembalian individu (return individu) dan tingkat risiko 

sistematis. Semakin besar tingkat risiko sitematis, maka semakin besar pula 

tingkat pengembalian yang diharapkan (expected return). 
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Setelah melihat grafik dan uraian diatas, dan melihat pentingnya tingkat 

pengembalian saham (return individu) bagi para investor untuk menentukan 

keputusan dalam menanamkan investasinya pada perusahaan. Oleh karena itu, 

peneliti tertarik untuk melakukan penelitian yang berjudul, Penerapan Metode 

Capital Asset Pricing Model Untuk Menentukan Kelompok Saham Efisien di 

Bursa Efek Indonesia. 

1.2 Rumusan Masalah 

Berdasarkan latar belakang masalah yang telah diuraikan maka rumusan 

masalah pada penelitian ini adalah: 

1. Bagaimana penilaian saham-saham yang efisien dan tidak efisien 

berdasarkan Metode Capital Asset Pricing Model (CAPM) pada 

perusahaan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 2014-2016? 

2. Bagaimana pengelompokkan saham-saham yang efisien dan tidak 

efisien berdasarkan Metode Capital Asset Pricing Model (CAPM)  

pada perusahaan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 2014-

2016? 

1.3 Tujuan Penelitian 

Berdasarkan latar belakang dan rumusan masalah diatas, maka tujuan 

penelitian ini adalah sebagai berikut : 

1. Untuk mengetahui penilaian saham-saham yang efisien dan tidak 

efisien berdasarkan Metode Capital Asset Pricing Model (CAPM) 
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pada perusahaan yang terdaftar di Bursa Efek Indonsia periode 2014-

2016. 

2. Untuk mengetahui kelompok saham-saham yang efisien dan tidak 

efisien berdasarkan Metode Capital Asset Pricing Model (CAPM) 

pada perusahaan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 2104-

2016. 

1.4 Manfaat Penelitian 

Penelitian ini diharapkan dapat berguna dan bermanfaat bagi penulis, 

perusahaan maupun pihak lainnya. Adapun kegunaanya sebagi berikut: 

1.4.1 Manfaat Teoritis 

1. Bagi penulis, penelitian ini dijadikan sebagai literature pengetahuan 

mengenai ilmu manajemen keuangan khususnya manajemen investasi 

dan portofolio. Sehingga penulis dapat mengimplementasikan ilmu 

pengetahuan mengenai metode capital asset pricing modelpada 

penelitian ini. 

2. Bagi akademisi, penelitian ini dapat digunakan sebagai pengembangan 

ilmu pengetahuan mengenai pasar modal dan investasi secara teoritis 

sebagaimana yang telah dipelajari di perkuliahan serta dapat digunakan 

sebagai referensi untuk melakukan penelitian selanjutnya 

1.4.1 Manfaat Praktis 

1. Bagi investor, penelitian ini dapat membantu memberikan gambaran 

tetang saham-saham mana yang menguntungkan dengan risiko yang 

rendah “high return and low risk” 
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2. Bagi perusahaan, hasil penelitian ini diharapkan dapat menjadi salah 

satu bahan untuk menentukan tingkat pengembalian (return) di pasar 

modal untuk menarik minat investor dalam menanamkan modalnya. 

  



73 
 

DAFTAR PUSTAKA 

 

Ahmad, K. (2004). Dasar-Dasar Manajemen Investasi. Jakarta: Pt. Rineka Cipta. 

Bodie, Z., Kane, A., & Marcus, J. (2014). Investment And Portofolio. Jakarta: 

Selemba Empat. 

Brigham, F., & Houston, F. (2010). Dasar-Dasar Manajemen Keuangan. Jakarta: 

Salemba Empat. 

Cahyati, N. (2015). Analisi Portofolio Optimum Saham Syariah Menggunakan 

Liquidity Adjusted Capital Asset Pricing Model (LCAPM). Jurnal 

Fourier, 80-101. 

Cherie, I., Darminto, & Farah, D. (2014). Penerapan Metode Capital Asset 

Pricing Model (CAPM) Untuk Menentukan Pilihan Investasi Pada Saham 

(Studi Pada Perusahaan Sektor Cunsumer Good Industry Di Bursa Efek 

Indonesia Periode 2010-2012). Jurnal Administrasi Bisnis (JAB), 1-9. 

Data Harga Saham di Bursa Efek Indonesia. http://finance.yahoo.com/ diakses 

pada18 oktober 2017 

Elvira, N., Suhadak, & Sudjana, N. (2014). Analisis Portofolio Menggunakan 

Capital Asset Pricing Model (CAPM) Untuk Penetapan Kelompok Saham 

Efisien (Studi Pada Seluruh Perusahaan Yang Terdaftar Di Bursa Efek 

Indonesia Tahun 2010-2012). Jurnal Administrasi Bisnis (JAB), 1-8. 

Fahmi, Irham, & Lavianti, H. (2011). Teori Portofolio Dan Analisis Investasi. 

Bandung. 

Haidiati, D., Topowijono, & Azizah, D. F. (2016). Penerapan Metode Capital 

Asset Pricing Model (CAPM) Sebagai Dasar Pengambilan Keputusan 

Investasi Saham (Studi Pada Perusahaan Yang Terdaftar Di Indeks Idx30 

Periode Juli 2012- Juni 2015. Jurnal Administrasi Bisnis (JAB), 19-27. 

Hidayati, A. A., Suhada, & Sudjana, N. (2014). Analisis Capital Asset Pricing 

Model (CAPM) Terhadap Keputusan Investasi Sahan (Studi Pada 

Perusahaan Sektor Perbankan Di Bei Tahun 2009-2011). Jurnal 

Administrasi Bisnis (JAB), 1-7. 

Husnan, S. (2005). Teori Portofolio Dan Analisis Sekuritas. Yogyakarta. 

Ikhsan, A., Ispriyanti, D., & Rahmawati, R. (2014). Penggunaan Pendekatan 

Capital Asset Pricing Model Dan Metode Variance-Covariance Dalam 

Proses Manajemen Portofolio Saham (Studi Kasus : Saham-Saham 

Kelompok Jakarta Islamic Index). Jurnal Gaussian, 21-30. 

http://finance.yahoo.com/


74 
 

Isnurhadi. (2014). Analisis Model Capm Dalam Memprediksi Tingkat Return 

Saham Syariah Dan Konvensional (Studi Kasus Saham Di Bursa Efek 

Indonesia). Jurnal Ilmiah Manajemen Bisnis Dan Terapan (JEMBATAN), 

19-31. 

Jogiyanto. (2012). Teori Portofolio Dan Analisis Investasi. Yogyakarta. 

Jogiyanto, & Hartono. (2014). Teori Portofolio Dan Analisis Investasi. 

Yogyakarta: BPFE. 

Kurniawan, F. A., Hidayat, R. R., & Azizah, D. F. (2015). Penerapan Metode 

Capital Asset Pricing Model (CAPM) Untuk Penetapan Kelompok 

Saham-Saham Efisien (Studi Pada Perusahaan Industri Barang Konsumsi 

Yang Terdaftar Di Bursa Efek Indonesia Periode 2011-2013). Jurnal 

Administrasi Bisnis (JAB), 1-6. 

Lemiyana. (2015). Analisis Model CAPMdan APT Dalam Memprediksi Tingkat 

Return Saham Syariah (Studi Kasus Saham Di Jakarta Islamic Index). I-

Finance, 1-20. 

Mardiyanto, H. (2008). Inti Sari Manajemen Keuangan. Jakarta: Grasindo. 

Nasuha, R., Moch.Dzulkirom, & Z.A, Z. (2013). Analisis Metode Capital Asset 

Pricing Model Dalam Upaya Pengambilan Keputusan Investasi Saham 

(Studi Pada Saham-Saham Perusahaan Sektor Properti Dan Real Estate Di 

Bursa Efek Indonesia (BEI) Periode 2010-2012). Jurnal Administrasi 

Bisnis, 1-8. 

Pawenang, S. (N.D.). Manajemen Keuangan. 

Pitriyanti, K. M., Dharmawan, K., & Gandhiadi, G. (2015). Perbandingan Capital 

Asset PricingModel (CAPM) Dan Three Model Fama And French 

(TFMFF) Dalam Mengestimasi Return Saham. E-Jurnal Matematika, 181-

187. 

Putra, R. D., Darminto, & Z.A, Z. (2013). Analisis Pemilihan Investasi Saham 

Dengan Menggunakan Metode Capital Asset Pricing Model (CAPM) Dan 

Reward To Variability Ratio (RVAR) Sebagai Penentu Pengambilan 

Investasi Saham (Studi Pada Korporasi Yang Terdaftar Pada Indeks Lq-

45). Jurnal Administrasi Bisnis (JAB), 21-30. 

Rahma, A. S., Hidayat, R. R., & Azizah, D. F. (2016). Penerapan Metode Capital 

Asset Pricing Model (CAPM) Untuk Penetapan Kelompok Saham Efisien 

(Studi Pada Saham-Saham Perusahaan Yang Terdaftar Di Indeks LQ-45 

Periode 2012-2015). Jurnal Administrasi Bisnis (JAB), 72-80. 

Ramdhani, A. A., & Rahardjo, T. H. (2010). Pengujian Validitas CAPM 

Berorientasi Konsumsi Di Bursa Efek Indonesia (BEI). 



75 
 

Ramli, A. (2010). Risk Dan Return Saham Perusahaan Industri Barang Konsumsi 

Di Bursa Efek Indonesia. Jurnal Aplikasi Manajemen, 1090-1097. 

Saputra, W. D., Suhadak, & Azizah, D. F. (2015). Penerapan Metode Capital 

Asset Pricing Model (CAPM) Dalam Menentukan Saham Efisien (Studi 

Pada Saham-Saham Perusahaan Yang Terdaftar Di Indeks Kompas100 

Periode 2010-2013. Jurnal Administrasi Bisnis (JAB), 1-7. 

Seftyanda, B. E., Darminto, & Saifi, M. (2014). Analisis Metode Capital Asset 

Pricing Model (CAPM) Sebagai Dasar Pengambilan Keputusan Investasi 

Saham (Studi Pada Seluruh Saham Yang Terdaftar Di Bursa Efek 

Indonesia Periode 2010-2012). Jurnal Administrasi Bisnis (JAB), 1-9. 

Simangunsong, Y. M., & Wiratama, D. G. (2014). Pengujian Validasi Empiris 

Capital Asset Pricing Model Di Pasar Modal Indonesia. Jurnal Ilmiah 

Akuntansi Dan Bisnis, 57-64. 

Sparta. (2010). Analisis CAPM,APT, Monday Effect Dan Efisiensi Pasar Modal 

Pada Sektor Keuangan Di Bei (Periode Januari – Juni 2010). Jurnal 

Keuangan Dan Perbankan, 46-65. 

Sugiyono. (2014). Metode Penelitian Bisnis (Pendekatan Kuantitatif, Kualitatif, 

Dan R&D). Bandung: Alfabeta, Cv.Bandung. 

Suku Bunga Bank Indonesia. http://www.bi.go.id/id/moneter/bi-

rate/data/Default.aspx , diakses pada 18 oktober 2017 

Sunariyah. (2006). Pengantar Pengetaahuan Pasar Modal. Yogyakarta. 

Susanti, A. Y., Suhadak, & Topowijono. (2014). Penerapan Metode Capital Asset 

Pricing Model (CAPM) Sebagai Salah Satu Upaya Untuk Menentukan 

Kelompok Saham Efisien (Studi Pada Saham Perusahaan Sektor Industri 

Pengolahan Yang Terdaftar Di Bei Tahun 2009-2012). Jurnal 

Administrasi Bisnis (JAB), 1-8. 

Tandelilin, E. (2010). Portofolio Dan Investasi: Teori Dan Aplikasi. Yogyakarta: 

Kanisius. 

Yulianti, R., Topowijono, & Azizah, D. F. (2016). Penerapan Metode Capital 

Asset Pricing Model(CAPM) Untuk Menentukan Kelompok Saham-

Saham Efisien (Studi Pada Perusahaan Sektor Ansuransi Go-Public Yang 

Terdaftar Di Bursa Efek Indonesia Periode 2012-2014. Jurnal 

Administrasi Bisnis (JAB), 122-130. 

Zubir, Z. (2010). Manajemen Portofolio Penerapannya Dalam Investasi Saham. 

Jakarta: Salemba Empat. 

 

http://www.bi.go.id/id/moneter/bi-rate/data/Default.aspx
http://www.bi.go.id/id/moneter/bi-rate/data/Default.aspx



