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Abstrak
 

Nilai beta merupakan salah satu input atau masukan dalam membuat keputusan berinvestasi. Nilai beta

menggambarkan seberapa besarnya perubahan yang akan terjadi pada return saham jika terjadi perubahan

pada return pasar. Dengan mengetahui nilai beta maka seorang investor dapat memutuskan saham-saham

mana saja yang akan dimasukkan ke dalam portofolionya. Sedangkan nilai alpha menggambarkan return

yang akan didapat oleh investor ketika return saham tidak dipengaruhi oleh pasar dan faktorfaktor

independen lainnya. Atau nilai alpha merupakan return yang didapat oleh investor ketika kondisi pasar

sedang stagnan. Nilai alpha dan beta diasumsikan memiliki nilai yang sama padahal mungkin saja nilainya

dapat berubah-ubah terutama dalam kondisi pasar bullish dan bearish. Skripsi ini mencoba mencari tahu

apakah nilai alpha dan beta memiliki nilai yang berbeda pada kedua kondisi pasar tersebut. Jika memang

berbeda, apakah nilai saat bullish akan lebih besar daripada nilai saat bearish atau sebaliknya. Data-data

yang digunakan dalam skripsi ini yaitu IHSG, IHSI, dan kurs Rupiah terhadap US$ selama periode

penelitian yaitu 18 Juli 1994 — 31 Juli 2002. Saham-saham yang dipilih merupakan saham-saham yang

bertahan atau sering masuk ke dalam indeks LQ 45 selama periode penelitian. Saham-saham tersebut yaitu

ASII, GGRM, GJTL, HMSP, INDF, INDR, ISAT, RED, MPPA, dan SMGR. Periode penelitian dibagi

menjadi tiga periode yaitu 18 Juli 1994 — 31 Juli 1997, 1 Agustus 1997 — 30 Juli 1999, dan 2 Agustus

1999 — 31 Juli 2002. Data-data yang telah diperoleh kemudian diolah menggunakan program EViews 3.0.

Model persamaan yang digunakan yaitu model multi indeks yang telah ditambahkan variabel dummy untuk

membedakan kondisi pasar bullish dan bearish. Kemudian data diolah menggunakan pemodelan ARIMA

dan ARCH-GARCH melalui trial & error sehingga didapatkan model yang optimal. Dari hasil pemodelan

didapatkan bahwa nilai alpha sebagian besar tidak memiliki nilai yang signifikan dan jika signiifikan

nilainya mendekati nol. Sedangkan beta memiliki nilai yang berbeda untuk kedua kondisi pasar. Dari 29

pemodelan yang dibuat hanya 5 model yang menunjukkan nilai beta yang relatif stabil. 14 model memiliki

nilai beta bearish yang Iebih besar daripada nilai beta bullish dan 10 model lainnya memiliki nilai beta

bearish yang lebih kecil daripada nilai beta bullish.
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