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Sebagian masyarakat sadar bahwa dana yang mereka miliki apabilatidak dimanfaatkan atau dibiarkan
menganggur dengan sendirinya akan mengurangi mlai dan dana tersebut akibat nilai waktu dari uang. Atas
dasar itulah, masyarakat atau individu menanamkan kelebihan dana tersebut melalui pembelian aset-aset
berharga dengan mengharapkan keuntungan yang lebih besar dimasa yang akan datang atau paling tidak
dana mereka masih mempunyai nilai daya beli dengan bergesernya waktu. Dengan berubahnya waktu,
mereka dihadapkan pada faktor ketidakpastian akan kembalinya dana mereka, atas dasar itulah sudah
sepantasnya kalau mereka mel akukan kegiatan investasi dengan pertimbangan faktor risiko yang siap
mereka terima.

Investor pada dasarnya akan memilih suatu bentuk investasi yang sekiranya dapat memberikan tingkat
keuntungan yang sesuai dengan risiko yang ditanggungnya. Dalam mengambil keputusan menyangkut
pemilihan sekuritas, investor akan menyeleksi dan memperhitungkan saat yang tepat untuk melakukan
pembelian sekuritas dan mengharapkan suatu tingkat pengembalian yang diharapkan dari asset atau
sekuritas yang dibeli. Menentukan tingkat harapan atau expected return dan sebuah sekuritas dapat
dilakukan dengan beberapa metoda,sal ah satu diantaranya yang cukup popular digunakan oleh para praktisi
keuangan khususnya pasar modal adalah dengan menggunakan CAPM.

Metoda ini meskipun path dasarnya memerlukan asumsi-asumsi yang sebenamya sangat sulit untuk
dipenuhi dalam duma nyata, namun penggunaannya cukup dipercaya dan membantu dalam menentukan
tingkat harapan pengembalian atau expected return dan suatu sekuritas. Metoda mi memperhitungkan aspek
risiko sistematis dan risk premium yang dimiliki dan suatu sekuntas serta opportunitly cost atas suku bunga
bebas nisiko yang berlaku, dimanatingkat pengembalian yang diharapkan akan sesuai dengan keadaan
risiko yang tidak dapat di eliminasi dan kemampuan sekuritas menghasilkan return yang dipengaruhi oleh
pasar secara keseluruhan.

Kondis Bursa Efek Jakarta memiliki karakteristik frekuensi transaksi yang tidak merata, dimana hanya
sebagian kecil dan emiten yang menjadi obyek atau sasaran investasi bagi parainvestor tiap tahunnya dan
sebagian kecil emiten inilah yang dijadikan obyek penelitian dalam mengetahui sejauh manainvestor dalam
menananikan dananya pada sekuritas dengan frekuensi transaksi yang tinggi mendapatkan return yang
sesuai dengan return harapan yang telah diperkirakan sebelumnya dengan mempertimbangkan faktor risiko
sistematis. Berdasarkan periode pengambilan populasi selama tiga tahun terdapat del apan belas emiten yang
menjadi obyek penelitian dan setelah menggunakan metoda CAPM dihasilkan expected return untuk setiap
emiten.
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Expeted return tersebut dikorelasikan dengan aktual return yang terjadi selama periode berikutnya dan hasil
yang didapatkan ternyata hanya terdapat satu buah emiten sgja yang mempunyai actual return yang sesual
dengan axpected return. Sedangkan sebagian besar emiten menghasilkan ketidaksesuaian antara expected
return dengan aktual returnnya. Hasil yang didapatkan dan penelitian mi bermakna bahwa sesungguhnya
investor dalam melakukan investasinya di Bursa Efek Jakarta dapat dikatakan tidak mendapatkan return atau
tingkat pengembalian yang sesuai dengan tingkat pengembalian yang diharapkan berdasarkan risiko
sistematis yang tanggung oleh parainvestor. Hal tersebut cukup logis untuk diterima mengingat metoda
CAPM meskipun dalam aplikasinya hanya dapat dipakai untuk periode jangka pendek namun kondisi Bursa
Efek Jakarta mempunyai kecenderungan digerakkan oleh rumors yang bergerak sangat cepat dan
mempunyai periode yang sangat pendek sehingga metoda im tidaklah cukup akurat bila digunakan dalam
kondis pasar modal kita.



