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ABSTRAKSI

Penclitian  tentang  Penilaian - Kewajaran  Harga  Saham 1Q 45 ini
merupakan penelitian empirik dengan data sekunder yang diambil dan dikutip dari
data-data yang sudah ada dan tersedia pada obyck yang diteliti Penelitian ini
bertujuan untuk menilai kewajaran harga saham LQ 45 yang /isted di Bursa Efek
Jakarta. Sampel yang digunakan sejumlah tiga belas perusahaan yang sahamnya
masuk dalam kelompok 1.Q 45 berturut-turut selama tipa semester antara Juli1 999
sampai dengan Juni 2000,

Analisis yang digunakan adalah Capital Assets Pricing Model (CAPM)
- didukung dengan analisis fundamental. Analisis CAPM digunakan untuk
mengetahui tingkat pengembalian yang diharapkan atas suatu saham sedangkan
analisis fundamental digunakan untuk menentukan nilai harapan wajar suatu
saham berdasarkan perhitungan deviden, ROE, dan EPS.

Dengan menggunakan analisis CAPM dan analisis fundamental penelitian
ini menyimpulkan telah terjadi mispriced saham LQ 45 yang listed di BEJ dan
para pemegang sahamnya mengalami capital loss karena nilai harapan wajar
saham lebih kecil daripada harga sebenarnya pada akhir Juni 2000. Saham-saham
underpriced akan diminati oleh investor cenderung dan saham overpriced akan
dihindari oleh investor, sehingga dari kedua hal tersebut akan tercipta
keseimbangan harga dan tingkat pengembalian atas saham di pasar modal.

Investor  dalam  menentukan keputusan investasinya sebaiknya
memperhatikan tingkat pengembalian yang diharapkan, nilai harapan wajar suatu
saham, dan faktor-faktor fundamental perusahaan.
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[. PENDAHULUAN

1.1 Latar Belakang Masalah

Dalam pasar modal, untuk menafsirkan informasi mengenai saham adalah
tugas yang sulit. Informasi mengenai perusahaan, seperti kinerja perusahaan,
keadaan keuangan dan proycksi prospek saham, bersifat lebih sulit dibandingkan
dengan barang seperi radio, beras, dan jasa-jasa lainnya (Sjahrir,1995:15). Para
investor mempunyai berbagai pertimbangan dalam berinvestasi, sehingga tidak
mudah bagi para investor untuk memilih saham mana yang layak dimiliki.

Berbagar Kondist makro ckonomi seperti keadaan perckonomian yang
terjadi, kebijaksanaan pemerintah dan sebagainya, dapat mempengaruhi harga
saham di pasar modal. Prestasi perusahaan seperti kinerja perusahaan, laporan
keuangan dan indikator lainnya merupakan faktor dari dalam perusahaan yang
mampu mempengaruhi harga sahamnya.

Penilaian kewajaran harga saham dapat diklasifikasikan dalam dua
kelompok yaitu dengan menggunakan analisis tekhnis dan analisis fundamental.
Mereka yang menggunakein analisis tekhnis biasanya disebut tekhnisi. Sedang
mercka yang menggunakan analisis fundamental disebut fundamentalis (Sharpe
dkk,1995:13).

Model yang digunakan dalam analisis tekhnis adalah Capital Assets
Pricing Model (CAPM) atau_disebut juga dengan analisis portofolio. Dalam
model i pengembalian surat - berharpa  yang  diharapkan  adalah tingkat
pengembalian bebas resiko ditambah dengan premium yang didasarkan pada
resiko sistematis surat berharga (Van Home dkk, 1997:106).

Analisis fundamental berusaha membuat perkiraan mengenai nilai hakiki
suatu saham atau diasumsikan bahwa memiliki nilai hakiki atau nilai intrinsik
seperti laba per saham, dividen per saham, struktur permodalan, proyeksi dan
prospek perusahaan. Analisis fundamental pada dasarnya berusaha untuk
menentukan nilai suatu saham berdasarkan laba dalam dalam bentuk dividen dan

prospek usaha suatu perusahaan ( Sjahrir, 1995:16),
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Dari kedua analisis tersebut akan dapat ditentukan nilai harapan wajar
suatu saham. Kewajaran harga saham ditentukan oleh Security Market Line
(SML). Pada SML dapat diketahui bahwa harga saham dikatakan underpriced,
overpriced atau normal. Harga saham underpriced adalah harga saham diatas
SML karena harga saham sekarang Icbih tinggi dari harga saham yang
diharapkan. Scdangkan harga saham overpriced adalah harga saham dibawah
SML karena harga saham sekarang lebih rendah dari harga saham yang
diharapkan. Harga saham yang tepat berada di garis SML dapat dikatakan normal
karena harga saham sekarang sesuai dengan harga saham yang diharapkan.

Saham-saham yang masuk dalam 1.Q 45 dikenal juga dengan saham hlue
chips sangat diminati investor sehingga mempunyai nilai transaksi tinggi dan aktif
- diperdagangkan. Namun tidak mudah bagi para investor menentukan dan
memprediksi saham yang menghasilkan keuntungan baik itu dari dividen, capital
gain yang besar dan dengan resiko rendah. Investor perlu melakukan analisis
untuk menentukan tingkat resiko dan nilai harapan wajar masing-masing saham
LQ 45 yang tercatat di Bursa Efek Jakarta (BEJ).

Penilitian sebelumnya dilakukan oleh Suad Husnan (1992) mengenai
efisiensi Pasar Modal Indonesia dengan mengambil sampel sebanyak 24 saham
yang /isted di Bursa Efek Jakarta. Penelitian tersebut menyimpulkan bahwa harga
saham di Bursa Efek Jakarta mengalami underpriced. Penelitian lainnya
dilakukan oleh M.Safi’udin (2000) dengan mengambil populasi dan sampel saham
industri asuransi yang listed di Bursa Efek Jakarta pada tahun 1992 — 1996.
Penilitian tersebut menyimpulkan bahwa telah terjadi mispriced pada harga saham
industri asuransi. Dari kedua penelitian terdahulu sama-sama menyimpulkan
bahwa terjadi mispriced pada harga saham di Bursa Efek Jakarta. Penelitian ini
mencoba untuk mengetahui apakah terjadi hal yang sama pada saham LQ 45 yang

Juga dikenal dengan saham “bHlue chips”.
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1.2 Pokok Permasalahan
Beberapa penelitian terdahulu menunjukkan bukti adanya mispriced harga

saham di BLJ, namun penclitian lanjutan masih perlu dilakukan. Hal ini masih

perlu dilakukan selain untuk mengetahui apakah hasil yang ada bisa digeneralisasi
Juga untuk mengetahui apakah fenomena yang ada berlaku untuk sampel
perusahaan yang tergabung dalam kelompok LQ 45. Saham-saham LQ 45
merupakan  saham-saham unggulan yang diminati  oleh investor. Untuk
memperoleh capital gain seorang investor dapat memperkirakan dari perhitungan
nilai harapan wajar saham.
Berdasarkan uraian (ersebut di atas maka masalah yang dapat dirumuskan
adzilah sebagai berikut :
. Bagaimana cara untuk menentukan nilai harapan wajar saham LQ 45 yang
listed di Bursa Efek Jakarta (BEJ) ?
2. Apakah terjadi mispriced saham LQ 45 yang listed di Bursa Efek Jakarta
(BED)?

1.3 Tujuan Penelitian
Tujuan penelitian ini adalah sebagai berikut.
1. Untuk menentukan nilai harapan wajar saham LQ 45 vang listed di Bursa
Efek Jakarta (BEJ).
2. Untuk menguji terjadi tidaknya mispriced saham L.Q 45 yang listed di Bursa
Efek Jakarta (BEJ).

1.4 Kegunaan Penelitian

Hasil penelitian ini diharapkan berguna bagi beberpa pihak :

1 Raai amitan dan fralan amitan
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Penelitian ini diharapkan berguna dalam menentukan kebijaksanaan-
kebijaksandayany (epal sehubungan dengan sahamiya.

Bagi pemerintah

Penelitian ini dapat memberikan masukan positif bagi pemerintah dalam
rangka mengeluarkan  dan  menctapkan  kebijakan-kebijakan  yang

mendukung perkembangan pasar modal di Indonesia.

Bagi investor dan calon investor

Penelitian ini  diharapkan bermanfaat sebagai pertimbangan dalam
menentukan keputusan-keputusan investasinya.

Bagi akademisi

Penelitian ini diharapkan dapat memberikan pengetahuan yang berman faat
bagi pengembangan dan dapat digunakan sebagai informasi untuk

pengembangan wawasan tentang pasar modal di Indonesia.
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1. TINJAUAN PUSTAKA )

2.1 Tinjauan Penelitian Sebelumnya

Suad Husnan (1992, dalam Saﬁﬁgﬁn 2000) meneliti tentang Efisiensi Pasar
Modal Indonesia dengan menggunakan uji filter rules ataupun uji autokorelasi.
Penelitian ini mengambil data tahun 1990 dan sampel sebanyak 24 saham yang
listed di BEJ. Hasil penelitian ini adalah harga saham di Bursa Efek Jakarta
mengalami underpriced.

Mohammad Safi’udin (2000) meneliti tentang Kewajaran Harga Saham
Industri Asuransi yang /isted di Bursa Efek Jakarta. Periode pengamatan yang
dijadikan sampel adalah saham industri asuransi sebanyak 7 saham yang listed di
Bursa Efek Jakarta antara tahun 1992 sampai dengan tahun 1996. Analisis yang
digunakan adalah analisis CAPM dengan didukung oleh analisis fundamental dan
pengambilan hipotesis dengan menggunakan uji-T. HHasil penelitian menunjukkan
saham industri asuransi yang /isted di BEJ mengalami underpriced..

Dari  kedua penelitian tersebut menyimpulkan bahwa telah terjadi

:ni,\prr"ced pada harga saham yang /isted di Bursa Efek Jakarta.
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2.2.1 Pengertian Investasi

Artinvestasimenurut ‘Graham-Dodd yang-dikbtip’ otelid. Naibaho (1994)
adalah  “suatu tindakan yang, dilakukan setelah melalui proses mendalam dan
tindakan tersebut menjanjikan keamanan nilai pokok investasi hasil yang
memuaskan.”

Investasi atau penanaman modal dapat dilakukan dengan membeli saham
dan obligasi. Investasi juga dikatakan sebagai suatu aktifitas perckonomian yang
dilakukan sekarang dengan sejumlah resiko untuk mendapatkan hasil dimasa
mendatang. Pada era globalisasi saat ini pasar modal merupakan sarana paling
menguntungkan untuk investasi walaupun resiko yang melekat di dalamnya juga

fingpi.
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Orang yang melakukan investasi disebut Investor. Seorang investor atau
calon investor memerlukan beberapa pertimbangan dalam proses pembuatan
keputusan investasinya. Menurut Agus Sabardi (1994:132) setidaknya terdapat
lima hal yang dijadikan sebagai pertimbangan dalam pengambilan keputusan
nvestasi. Kelima hal dimaksud berturut-turut adalah sebagai berikut :

Kondisi investor. Sikap investor terhadap risiko.
Motif investasi, yaitu pendapatan, keamanan, fasilitas pajak atau spekulasi.
Media investasi.

Tekhnik dan model analisis.

Wl B kY

Strategi mvestasi.

2.2.2 Pengertian Pasar Modal

Pasar Modal menurut Undang-Undang No.15 tahun 1952 (Lembaran
Negara tahun 1952 Nomor 67) adalah bursa-bursa perdagangan di Indonesia, yang
didirikan untuk perdagangan uang dan efek-efek, termasuk semua pelelangan
efek, dimana efek adalah setiap saham, obligasi atau bukti lainnya termasuk
sertifikat atau surat pengganti serta bukti sementara dari surat-surat tersebut, bukti

keuntungan dan surat-surat jaminan, opsi atau hak-hak lainnya untuk memesan
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dalalb THEHIDEL Sdlldil, - Obligast alau Dukll pényertaan dalam modal atau pinjaman
lainnya, serta setiap alat yang lazim dikenal dengan efek. Pasar Modal menurut
Keppres' No. 60 tahun {988 “adafah merupakan bursa atau sarana untuk
mempertemukan penawaran dan permintaan dana Jangka panjang dalam bentuk

efek.

Pengertian Pasar Modal lainnya adalah pasar bagi instrumen fin
(misal obligasi dan saham) jangka (lebih dari satu tahun jatuh teﬁ.’
Terdapat dua macam pasar modal yaitu pasar modal perdana (primary marker)
dan pasar sekunder (secqndary marker) (Agus Sabardi, 1994:129).

Jadi pengertian Pasar Modal adalah suatu sistem yang memperdagangkan

surat berharga berupa Saham dan obligasi.

2.2.3 Fungsi dan Peranan Pasar Modal

Menurut Arthur J. Keown dkk (1999:47) bursa efek memiliki tiga fungsi
utama. Ketiga fungsi dimaksud adalah sebagai berikut :
1. Menyediakan pasar uang yang berkesinambungan

Merupakan fungsi bursa yang paling penting. Pasar uang yang
berkesinambungan menyediakan satu seri harga sekuritas yang kontinyu. Setiap
sekuritas terdapat volume penjualan yang relatif besar, pemesanan dilakukan
dengan cepat dan jangkauan antara harga yang diminta dengan harga yang
dikeluarkan cenderung sempit.
4] Memantapkan dan mempublikasikan harga sckuritas yang, wajar

Bursa efek mengijinkan harga sekuritas untuk ditetapkan dengan kekuatan
kompetitif. Proses penawaran mengalir dari penawaran dan permintaan setiap
sckuritas. Harga sckuritas ditentukan dalam perilaku lelang dan dipublikasikan
luas. _
3 Membantu bisnis memperoleh modal baru

Perusahaan dapat menerbitkan sekuritas baru sesuai dengan ketentuan
pasar. Mekanisme harga yang terus berlanjut juga menyediakan penentuan harga

penawaran untuk penerbitan baru.

-
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empat fungsi sebagai berikut

1.7 I Mentberikan Tikuiditas pada sekuritas yang nienjadi instrumen perdagangan.

2 Membentuk harga yang wajar.

3. Memungkinkan pemodal melakukan diversifikasi investasi dengan jumlah
dana yang terbatas.

4. Dapat mengurangi “risiko rasional” secara makro dan dapat dijadikan
“indikator ~ memimpin”  dalam  memahami  arah perkembangan
perekonomian.

Peranan Pasar Modal adalah menyediakan sarana bagi pertemuan antara

permintaan dan penawaran surat berharga (Agus Sabardi,1994:129-1 30).

Jadi fungsi dan peranan Pasar Modal adalah sebagai suatu sistem yang

dapat menghimpun dan menyalurkan dana dari suatu pihak ke pihak lainnya.

2.2.4 Sekuritas di Pasar Modal

Perusahaan yang menerbitkan sekuritas di pasar modal pada dasarnya
menghindari proses intermediasi keuangan. Dengan kata lain, pihak yang
kelebihan dana ( ihvestor) menyerahkan langsung dananya ke pihak yang
memerlukan dana (perusahaan). Banyaknya pihak yang terkail tersebut antara lain
dimaksudkan agar tidak terjadi penipuan informasi kepada para pemodal (Suad
Husnan dan Enny Pudjiastuti,1994:414).

Pihak-pihak yang terkait dengan pasar modal antara lain adalah sebagai
berikut : '

1. Badan Pembinaan Pasar Modal

Badan ini bertugas memberikan pengarahan dan pertimbangan kebijakan
kepada menteri keuangan di bidang pasar modal.(Keppres No. 52 tahun 1976 bab
11)

2. Badan Pelaksana Pasar Modal (Bapepam)

Badan ini merupakan pengatur pasar modal, memberikan rangsangan bila
pasar tampak lesu, membiarkan mereka bermain dalam jalur yang telah
disediakan, meluruskan bila mereka menyimpang, dan IilCIlCl’ilpk&ll] sangsi dan
hukum bagi mereka yang melanggar ketentuan dan aturan main (Keppres No.52
tahun 1976 bab [11).

3. Persero Danareksa

Badan ini bertugas melakukan pembelian saham-saham di bursa efek
kemudian menjualnya kepada masyarakat dalam bentuk pecahan saham kecil
(Peraturan Pemerintah No. 25 tahun 1976),

Sekuritas yang ada dan diperjualbelikan di pasar modal antara lain adalah
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saham, obligasi, saham reksadana. Menurut Kitab Undang-Undang Hukum
Dagang (PT., Danareksa, 1987:80) saham_adalah. tanda penyerahan 'medal pada
Perseroan Terbatas (PT). PT yang menerbitkan saham haruslah merupakan
perusahaan yang baik (ditunjukkan dari informasi bahwa perusahaan telah lama
beroperasi, dan selama dua tahun terakhir telah menghasilkan laba), dan besar
(jumlah saham yang diterbitkan minimal 1 juta lembar dengan nominal
Rp.1.000,00).

2.2,5 Saham LQ 45 dan Indeks LQ 45

Saham-saham yang masuk dalam LQ 45 biasa disebut saham unggulan
atau blue chips stocks. Saham ini diterbitkan oleh perusahaan berkapitalisasi besar
dan mempunyai kemampuan dalam memperoleh keuntungan dan membayar
dividen. Untuk menilai suatu saham bfue chips atau tidak, memerlukan waktu
yang lama karena tergantung dari kemampuan “emiten”-nya dalam menghasilkan
pendapatan tinggi dan konsisten membayar dividen tunai. Maka tidak benar kalau
suatu saham yang baru didaftarkan di bursa, yang kebetulan memiliki peminat
besar, lalu dikatakan saham blue chips (sawidji Widoatmodjo,1996:55).

Saham blue chips di Bursa Efek Jakarta terdiri dari 45 saham yang
kemudian menjadi acuan bagi indeks LQ 45. Proses terpilihnya ke-45 saham
terdiri dari 2 kelompok penilaian.

Penilaian atas kelompok pertama ditetapkan dengan langkah-langkah
sebagai berikut :

I. Emiten harus berada dalam top 95% dari total rata-rata nilai transaksi
tahunan di pasar modal.

2 Emiten berada diantara top 90% dari rata-rata lahumlﬁ kapitalisasi pasar.

3. Tercatat di BEJ minimum 30 hari bursa.

Sedangkan pada kelompok kedua penetapannya dilakukan dengan
langkah-langkah sebagai berikut :

I. Emiten berada pada urutan tertinggi yang mewakili sektornya dalam
klasifikasi industri BEJ sesuai dengan kapitalisasi pasarmya.
2. Mewakili porsi yang sama dengan sektor lain.

3. Menduduki urutan tertinggi berdasarkan frekuensi transaksi.
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Indeks LQ 45 (ILQ 45) merupakan indeks atas 45 saham emiten dengan
berdasarkan kapitalisasi pasar dan, tingkat likuiditas. indeks Q- 45 ditinjan setiap
semester sehingga bisa jadi ke-45 emiten ada yang keluar atau masuk (baru)
maupun ada yang tetap.

Kriteria pemilihan saham untuk indeks LQ 45 menurut Pengumuman BEJ

No. Peng. 19/ BEL 1.1/ U/ 0798 tanggal 29 juli 1998 adalah sebagai berikut :
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I. Masuk dalam rangking 60 besar dari total transaksi saham di pasar reguler
(rata-rata nilai transaksi selama 12 bulan terakhir).

2. Rangking berdasarkan kapitalisasi pasar (rata-rata kapitalisasi harian selama
12 bulan terakhir).
Telah tercatat di BEJ minimum 3 bulan.

4. Keadaan keuangan perusahaan dan prospek pertumbuhan, frekuensi dan

Jumlah dari perdagangan transaksi reguler.

2.2.6 Penilaian Harga Saham

Penilaian kewajaran harga saham dilakukan dengan bantuan Security
Market Line (SML). Harga saham overpriced atau underpriced ditentukan oleh
posisi saham terhadép SML. Saham-saham dikatakan overpriced bila posisi
saham berada di bawah SML. Sedangkan harga saham dikatakan underpriced bila
berada di atas SML.
Garis SML dapat digambarkan sebagai berikut :

E(R1)
X= underpriced
l underprice SML
Rm
Rf - T Y= overpriced
Bi

Gambar 2.1 : Security Market Line
Sumber  : Suad Husnan,1994:176
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Pada grafik di atas ditunjukkan bahwa saham overpriced mengarah ke atas
yang: berarti | tingkat_keuntungan, naik, menuju garis SML; Saham, overpriced
cenderung dihindari oleh investor sehingga para pemegang saham ini akan
menjual sahamnya untuk memperoleh reurn yang lebih tinggi. Saham
underpriced mengarah ke bawah dan cenderung diminati oleh investor dengan

mengharapkan expected refurn yang tinggi. Penjualan saham-saham overpriced

dan pembelian saham-saham wnderpriced menyebabkan naik turunnya harga

saham di bursa.

2.2.7 Faktor-faktor yang Mempengaruhi Harga Saham
Harga saham dapat berubah setiap saat tergantung pada faktor eksternal
dan internal. Kondisi politik dan perekonomian di Indonesia dewasa ini
memegang peranan penting dalam perubahan harga saham. Selain itu terjadinya
inflasi, perubahan nilai tukar valuta asing. perubahan SBI dan lain-lain merupakan
faktor pendorong bagi investor untuk menentukan sikapnya di pasar. Adakalanya
investor melakukan pembelian besar-besaran yang menyebabkan harga saham
naik atau malah melakukan profit taking yang menyebabkan harga saham turun.
Menurut Weston dan Brigham (1993:24) Faktor-faktor internal yang
mempengaruhi harga saham antara lain adalah sebagai berikut :
1. Proyeksi laba per saham
Penentuan proyeksi laba per saham sangat menentukan langkah para
investor dalam memutuskan investasinya. Proyeksi laba per saham yang
tinggi akan mendongkrak nilai jual saham sehingga hérga saham akan naik.
2. Saat diperolehnya laba

~
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(%]

peat RipRAAVRYa ldld MIviUpdidil ddal ydily Ulllalitikall OICil parda peémegang
saham perusahaan yang memperoleh laba maupun calon pembeli saham.
Hal it terjady karena Tarapah untuk nicmperoleh caphiat gain sangat besar
sehingga harga saham akan naik.

Resiko dan proyeksi laba

Resiko yang tinggi kurang diminati oleh investor sehingga harga saham
akan turun. Resiko yang tinggi hendaknya harus diimbangi dengan proycksi
laba yang tinggi

Hutang

Perusahaan yang n'lempunyaj hutang yang banyak akan menurunkan harga
sahamnya.

Kebijaksanaan Dividen

Harapan para investor dalam membeli saham adalah mendapatkan
keuntungan, salah satunya dengan mengharapkan pembayaran deviden dari
perusahaan yang mengeluarkan saham atas saham yang dimiliki.
Kebijaksanaan pemberian deviden oleh perusahaan akan menaikkan harga
sahamnya. Perusahaan yang tidak mengeluarkan deviden akan mengurangi

nilai jual sahamnya.

2.2.8 Capital Assets Pricing Model (CAPM)

Capital Assets Pricing Model menjelaskan bagaimana seorang investor

mengharapkan keuntungan dari tiap-tiap saham yang berbeda-beda dengan
mempertimbangkan risiko sistematis masing-masing saham (beta).

Model CAPM secara matematis ditunjukkan oleh persamaan berikut ini:

ER) = R + (R. - R-) R M 1
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Dimana :

d

1"
2.

6.

E(R{) = tingkat hasil pengembalian yang diharapkan
Ry = tingkat suku bunga bebas resiko
Ry = tingkat keuntungan pada portofolio pasar
Bi = tingkat resiko
Model CAPM juga didasarkan pada asumsi-asumsi dasar. Asumsi-asumsi
imaksud adalah scbagai berikut :
Tidak ada biaya transaksi dan pajak penghasilan.
Informasi dapat diperoleh secara cuma-cuma dan langsung oleh semua
investor.
Semua aktiva dapat diperjualbelikan.
Investor dapat membeli aseet pada jumlah terkecil sekalipun.
Homogenous Fxpectation atau pemodal memiliki harapan yang sama
terhadap keuntungan yang diharapkan, deviasi standar dan kovarians
sekuritas.
[nvestor tidak dapat mempengaruhi harga suatu saham melalui kegiatan

membeli dan menjual saham.
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7. Terdapat tingkat bunga pinjaman dan tabungan bebas risiko.

8. Investor dapat melakukan pembelian jangka pendek.

9.  Tindakan investor didasarkan semata-mata atas pertimbangan expected
valuedan deviasi standar portofolio.

Model CAPM dapat digambarkan dengan grafik sebagai berikut -

E(Ri) SML

Rm

R¥
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1
Gambar 2.2 Hubungan antara risiko dan tingkat pengembalian saham
Sumber  : Suad Husnan,1994:176
Grafik di atas menjelaskan jika harga saham individual setelah penutupan
pasar (closing price) berada di atas garis SML (Security Market Line) maka saham
tersebut dikatakan mengalami wnderpriced. karena harpga saham sckarang lebih
tinggi dibandingkan harga yang diharapkan. Sedangkan jika harga saham tersebut
berada di bawah SML, maka dikatakan mengalami overpriced, karena harga
saham sekarang lebih rendah dibandingkan dengan harga saham yang diharapkan.
Bila harga saham tersebut berada di garis SML maka harga saham tersebut
dikatakan normal atau wajar. Garis yang menunjukkan hubungan antara risiko dan
tingkat keuntungan disebut dengan Security Market Line dan bersifat positif linier,
karena semakin besar risiko beta (B) suatu saham, maka semakin besar pula
tingkat keuntungan yang diharapkan untuk saham tersebut. Besarnya beta

dipengaruhi oleh faktor siklitas, yaitu seberapa jauh suatu perusahaan terpengaruh

oleh kondisi perekonomian secara umum.

2.2.9 Analisis Fundamental
Secara teoritis, Sitompul (1996:1 68) menyatakan bahwa analisis
fundamental terdiri dari 3 (tiga) langkah. Ketiga langkah dimaksud adalah sebagai
berikut :
I. Para analisis terlebih dahulu mengevaluasi bagaimana lingkungan bisnis di
masa yang akan datang.

2. Langkah sclanjutnya para analis mengestimasi tentang seberapa baik atau
seberapa buruk kinerja perusahaan itu di masa mendatang,

3. Para analis membuat estimasi tentang berapa harga yang harus dibayar para

investor terhadap saham perusahaan itu di masa mendatang.

Analisis fundamental berusaha untuk menentukan nilai suatu saham

berdasarkan pada laba dalam bentuk dividen. Dividen yang diberikan kepada

nemeacanna acoham fetanls Baldalau dhvcmiadiicem Aess M. goos o s eal
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Oleh sebab itu tidak semua perusahaan membayar deviden kepada para pemegang
sahaninya.

Menurut Weston dkk (1993:100) faktor-faktor yang mempengaruhi
penetapan kebijakan dividen oleh perusahaan antara lain adalah sebagai berikut :

1. Tingkat perolehan laba

58]

Tingkat likuiditas

L2

Tingkat stabilitas laba
4. Tingkat ekspansi perusahaan
5 Tingkat peluang mendapatkan dana baru
Adapun langkah-langkah dalam pembayaran dividen secara umum adalah
sebagai berikut : (Wahyuni,2000:22)
I. Menentukan pengumuman dilakukannya pembayaran dividen oleh
perusahaan kepada pemegang saham perusahaan.
2. Tanggal tercatatnya pemegang saham perusahaan terakhir saat perusahaan
melakukan tatap muka.
3. Tanggal eks-dividen, jangka waktu kepemilikan saham yang berhak
mendapatkan dividen yang akan dibagikan.

Kadang-kadang perusahaan membagikan dividen dalam bentuk saham
(stock devidend). Hal ini dinyatakan dengan merubah catatan modal sendiri para
pemegang daham pada neraca perusahaan. Pemilikan proporsional para pemegang
saham didalam perusahaan tetap tidak berubah.

2.3 Hipotesis

Untuk mengetahui apakah terjadi nuspriced saham 1.Q'45 yang listed di
BEJ dilakukan pengujian hipotesis dengan menggunakan 7-fest berdasarkan
hipotesis kerja (Djarwanto dkk, 19951 83).

X = Hy
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vie

Dimana :
X :rata-rata sampel
Ho < ol (0)
o :standar deviasi

n : banyaknya sampel
Operasionalisasi hipotesis adalah :

Ho ditolak

Ho ditolak
DV

////I Ho diterima /

7T ry LALEA S

t(a/2:n-1) t(er/2:n-1)
Gambar 2.3 : Kurva Pengujian Hipotesis Statistik

Keterangan
Ho diterima jika: -t(a/2;n:1) < thitung < (@ /2;n-1)

Ho ditolak jika : thiwng > t(@/2;n-1) atau thitung < -t( @ /2;n-1)

Dari beberapa penelitian sebelumnya yang berusaha untuk menilai
kewajaran harga saham di Bursa Efek Jakarta (BEJ), maka dapat diperoleh suatu
hipotesis sebagai berikut yang dinyatakan dalam bentuk alternatifnya :

Ha = terjadi mispriced saham LQ 45 vang /isted di BEJ
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I1l. METODE PENELITIAN

3.1 Rancangan Penelitian

Penelitian tentang Penilaian Kewajaran Harga Saham LQ 45 ini
merupakan penelitian empirik dengan data sekunder vang diambil dan dikutip dari
data-data yang sudah ada dan tersedia pada obyek yang diteliti. Data-data tersebut
kemudian dipisah menjadi dua dan dianalisis lebih lanjut dengan menggunakan
analisis CAPM  dan analisis fundamental. Kombinasi dari kedua analisis
menghasilkan perhitungan nilai harapan wajar yang kemudian dianalisis lebih
lanjut menggunakan uji-t. Dari perhitungan uji-t kemudian diketahui apakah
hipotesis yang ditetapkan sebelumnya dapat diterima atau ditolak.

Jadi penelitian ini adalah penelitian empiris dengan menggunakan data

sekunder.
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3.2 Populasi|/dan Sampel
3.2.1 Populasi
Populasi dari penelitian ini adalah saham-saham yahg tergolong ke dalam
kelompok LQ 45 yang listed di Bursa Efek Jakarta (BE]),
3.2.2 Sampel
Penentuan sampel ditetapkan dengan metode Purposive Sampling. Adapun
kriteria-kriteria penetapan sampel yang digunakan dalam penelitian ini adalah
sebagai berikut :
1. Saham-saham yang masuk dalam LQ 45 selama 3 semester berturut-turut
yaitu pada periode Juli 1999 sampai dengan Juni 2000. Adapun Saham-
saham dimaksud berjumlah 29 saham.

o

Perusahaan yang sahamnya memenuhi kriteria nomor 1 dan membayar
deviden pada tahun 1999 dan 2000. Adapun Saham-saham dimaksud
berjumlah 13 saham.

3. Kecukupan data.

Berdasarkan kriteria di atas terdapat 13 perusahaan yang memenuhi

kriteria dan terpilih sehagai sampel penelitian.
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3.3 Jenis dan Sumber Data

Data yang digunakan atau diambil dalam penelitian ini adalah data
sekunder yang berasal dari BEJ, BES dan Internet ( hitp://www.jsx.co.id) selama
periode Juli 1999 sampai dengan Juni 2000, Data diambil dari laporan Indeks
Harga Saham LQ 45 (ILQ 45), laporan keuangan perusahaan, .JSX Monthly
Statistic, Indonesian Capital Market Directory . Data lain yang diperlukan yaitu

mengenai tingkat suku bunga Bank Indonesia.

3.4  Definisi Operasional Variabel

Variabel-variabel yang dianalisis dalam penelitian ini terdiri dari variabel
dependen dan variabel independen.

Variabel yang dianalisis dalam penelitian ini antara lain -

] ENE RSN v i¥ntl st maiit Yot ceme o W) e awe
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2. Beta adalah tingkat resiko yang dimiliki oleh suatu perusahaan. Nilai beta
Juga meéncerminkan manajemen penisabidan avau industrifiya, sehingga dapat
dikatakan bahwa apabila beta > 1, maka manajemen bersifat agresif,

sedangkan beta < 1, maka manajemen lebih bersifat defensif.

3. Rmyadalah tingkat l-ieuptungan pada portofolio pasar.

4. Ri adalah tingkat keuntungan yang diharapkan pada suatu saham.

5. Py adalah nilai harapan wajar suatu saham.

6.  EPS (Earning Per Share) adalah besarnya laba per saham.

7. D adalah besarnya deviden yang diharapkan.

8. DPR (Deviden Pay out Ratio) adalah rasio tin gkat perbandingan antara

deviden per saham dan laba per saham.

9. PBR (Plow Back Ratio) adalah rasio tingkat pengembalian deviden.

10. ROE (Refurn On Equity) adalah tingkat perbandingan antara laba bersih
dengan modal sendiri.

I'T. g (Deviden Growth) adalah tingkat pertumbuhan deviden.

3.5 Metode Analisis Data
Untuk mencari besarnya nilai harapan wajar maka ditempuh langkah-

langkah dan perhitungan sebagai berikut.

. Menghitung F(Ri) digunakan formulasi schagai berikut (Suad Husnan
dkk,1994:56).

BRY = Re + (B -y B (3.1)
Dimana :

F(R) — tingkat hasil pengembalian yang diharapkan
Ry =tingkat suku bunga bebas resiko

Rm = tingkat keuntungan pada portofolio pasar
Bi = tingkat resiko

Untuk menghitung  E(Ri) maka harus terlebih dahulu mencari besarnya
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ovid, L Udil Rl Adapun Tormulast yang digunakan untuk menghitung besarnya
beta adalah sebagai berikut(Suad Husnan,1996: | 84).

S(Rm-Rf) (Ri-Rf) - n(Rm-Rf) (Ri-Rf)

XRm-Rf)’ - n(Rm-Rf)° ... (32)
Dimana:
B = tingkat resiko
Ri, = tingkat keuntungan pada portofolio pasar
Ry = tingkat suku bunga bebas resiko

Ri = tingkat keuntungan yang diharapkan pada saham |
Adapun untuk menghitung besarnya Rm, digunakan formulasi sebagai
berikut (Manurung, 1997).

/ LQ 45nl’(hir -1 LQ 45""'"’

Rm, = PR, S g |
ILQ 45awa1
20
Dimana :
Rm, = tingkat pengembalian portofolio pasar

.45 — Indeks 1. 45

Adapun untuk menghitung Rij, digunakan formulasi sebagai berikut
(Manurung, 1997).

P akhir = X mwal

Y e e Gt e AT S L S . (P (3.4)
P awal
Dimana :
Ri¢ = tingkat keuntungan yang diharapkan pada suatu saham

P = Harga saham
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< WVIHIGHIIE To digunakan Tormulasi sebagai berikut (Suad Husnan,1994:49).

D, (I1+g)

By o= s [t O (3.5)
E(R)-g
Dimana :
Po harga pasar saham pada waktu sekarang
Do = dividen per lembar saham periode o
g = dividen growth

E(Ri) = tingkat hasil pengembalian yang diharapkan

Untuk menghitung dividen growth ditempuh langkah-langkah sebagai
berikut.

Pertama menghitung Farning Per Share (IEPS) digunakan formulasi

schagai berikut (Syamsudin Lukman, 1998:59),

Earning available for common stock

EPS =

Number of shares of common stock outstanding

21

Dimana :
EPS = Earning Per Share

Kedua menghitung Devident (D) digunakan formulasi sebagai berikut
(Syamsudin, 1998:67).

Dividen paid
Number of shares of common stock outstanding (3.7)
Dimana :
D = besarnya dividen yang diharapkan

Dividen paid — dividen yang dibagikan pada pemegang saham
Ketiga menghitung Dividen Pay owt Ratio (DPR) digunakan formulasi
sebagai berikut (Suad Husnan,1996:48).
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Dividen-per-lembar sahiam
DPR -

Laba per lembar saham

Dimana :
DPR = dividen pay out ratio
Keempat menghitung besarnya plow back ratio (PBR) di gunakan formulasi

sebagai berikut (Suad Husnan, 1996:48).

FRRC=RR SRR o o T S (3.9)
Dimana :

PBR = plow bhack ratio

Kelima menghitung besarnya refurn on equity (ROE) ROE digunakan
formulasi sebagai berikut (Syamsudin Lukman, 1998:74).

EAT
ROE - wen(3.10)

Modal sendiri

22

Dimana :
EAT = earning after taxes
Keenam menghitung besarnya dividen growth (2) digunakan formulasi
sebagai berikut (Suad Husnan,1996:48).

g = PBR x ROE | (3.11)

Dimana :

g = dividen growth


http://repository.unej.ac.id/
http://repository.unej.ac.id/

3.6 Kerangka Konseptual
Kerangka konseptual penelitian ini adalah sebagai berikut :

Csmarr >

DATA HISTORIS :

- Closing Price saham mingguan

- Indeks Harga Saham LQ 45

- Tingkat suku bunga Bank Indonesia
- Financial Report perusahaan

- Laporan pembayaran Deviden

23
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L Analisis CAPM JI LAnalisis thdamentaIJ

UJT STATISTIK
T-TEST

DITERIMA DITOLAK

KESIMPULAN

e (R

Gambar 3.1 : Kerangka Konseptual
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Dari kerangka konseptual di atas dapat dijelaskan bahwa penelitian ini
diawali dengan mengumpulkan data sekunder antara lain data mengenai harga
saham, indeks 1.Q 45, suku bunga Bank Indonesia, laporan keuangan perusahaan,
- dan informasi pembayaran deviden. Data sekunder tersebut kemudian dipisah
menjadi dua, kemudian dianalisis dengan menggunakan analisis CAPM dan
analisis fundamental. Kombinasi dari kedua analisis menghasilkan perhitungan
nilai harapan wajar yang kemudian dianalisis lebih lanjut menggunakan uji-t. Dari
perhitungan uji-t kemudian diketahui apakah hipotesis yang ditetapkan

sebelumnya dapat diterima atau ditolak.
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1V. HASIL DAN PEMBAHASAN

4.1  Gambaran Umum Bursa Efek Jakarta
4.1.1 Sejarah Bursa Efek Jakarta

Pasar modal Indonesia dikenal sejak jaman kolonial Hindia Belanda,
tepatnya tanggal 14 Desember 1912 di Batavia yang diselenggarakan oleh
Vereniging Voor De Lffectenhandel (perkumpulan untuk perniagaan efek). Bursa
ini beranggotakan .13 broker dan merupakan bursa keempat yang didirikan di
benua Asia. Tujuan didirikan bursa efek di Batavia adalah menghimpun dana
untuk pembiayaan bagi perkebunan milik Belanda yang tumbuh secara besar-
besaran di Indonesia. Kehadiran bursa efek di Indonesia lebih merupakan
pelengkap diri bursa Amsterdam. Efek yang diperdagangkan merupakan saham

dan obligasi perusahaan Belanda yang beroperasi di Indonesia. Jumlah efek yang
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dipcidagangean berjumiah 5U sertifikat dan 250 jenis saham termasuk dari lokal
dan internasional, Bursa efek ini ditutup pada tanggal 10 Mei 1940 karena situasi
Asia Pasifik sedang dilanda perang dunia I1.

Bursa Efek Jakarta (BEJ) dibuka kembali pada tanggal 3 Juni 1952 dan
pengelolaannya diserahkan kepada perserikatan perdagangan uang dan efek-efek,
di bawah pengawasan Bank Indonesia. Tujuan dibukanya BEJ paska Indonesia
merdeka adalah untuk menampung nasionalisasi efek-efek perusahaan yang dijual
keluar negeri terutama negeri Belanda, selain itu pembukaan bursa juga juga

bertujuan untuk menampung perdagangan obligasi yang diterbitkan pemerintah.

4.1.2 Perkembangan Bursa Efek Jakarta

Sampai dengan tahun 1958, BEJ mengalami perkembangan yang pesat,
namun sampai dengan tahun 1976 BE] menunjukkan perkembangan yang kurang
berarti. Pada masa pemerintahan orde baru dibentuk Badan Pelaksana dan
Pengawas Pasar Modal (Bappepam) bersamaan dengan diaktifkannya kembali
Bursa Iifek Jakzu‘l:l.yailu pada tanggal 10 Agustus 1977 oleh Presiden Suharto.
Tujuan yang ingin dicapai melalui penggairahan kembali pasar modal adalah

sebagai berikut.
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1. Untuk mobilisasi dana di luar sistem perbankan
2. Untuk memperluas distribusi kepemilikan saham-saham
Memperdalam sektor keuangan
Perkembangan BEJ sampai dengan tahun 1982 menunjukkan trend yang
- kurang menggairahkan dimana sampai dengan tahun tersebut baru tercatat 23
perusahaan yang menerbitkan sahamnya di BEJ. Perusahaan pertama yang tercatat
menerbitkan sahamnya di BEJ adalah Semen Cibinong. Sampai dengan tahun
1988 tercatat 24 perusahaan dengan jumlah lembarsaham yang tercatat di BEJ
sebanyak 290 milliar lembar. Berbagai penyempurnaan bursa efek terus dilakukan
untuk menciptakan bursa yang mampu menangani frekuensi perdagangan dengan
Jumlah yang besar dan layanan yang cepat, tepat dan profesional. Sejak terjadinya
booming di pasar modal; Indonesia pada tahun 1989, maka sistem perdagangan

manual yang dilakukan sejak tahun 1977, menjadi tidak efisien. Untuk itu nada
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tahun 1994 dilakukan penjajakan komputerisasi perdagangan di Bursa Efek
Jakarta., Untuk meningkatkan kineria BEJ; maka tahggal 22 cMei) 1995 Sistem
Perdagangan Otomatis atau Jakarta Automated Trading System (JATS) mulai
dioperasikan. JATS dirancang untuk mengotomatisasi perdagangan secara
langsung dan memberikan reaksi yang cepat atas order yang masuk. JATS juga
didukung oleh sebuah subsistem yang menangani pengawasan perdagangan, data

base keanggotaan, data hase pencatatan emiten, pengelolaan data dan lain-lain.

4.1.3 Indeks LQ 45 (1LQ 45)

Indeks 1.Q 45 mulai dikenalkan kepada pelaku dan investor pasar modal
pada tanggal 24 Februari 1997 dengan tujuan dapat menjadi tolak ukur dalam
memantau kecenderungan pasar dan perkembangan tingkat harga saham vyang
diperdagangkan. Indeks LQ 45 mencakup 45 saham dari perusahaan publik yang
mempunyai nilai pasar dari likuiditas tertinggi. Penerapan [LQ 45 diharapkan
mampu mendorong emiten yang sahamnya bukan unggulan, mau berusaha
meningkatkan kinerjanya sehingga sahamnya juga masuk dalam daftar indeks LQ
45,
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PT. Bursa Efek Jakarta terus memantau perkembangan saham yang masuk
dalam perhitungan Indeks LQ 45 dengan melakukan review pergerakan rangking
saham-saham tersebut setiap 3 bulan sekali (Sri Zulaihati,1997). Hal ini dilakukan
sebagai penilaian terhadap saham LQ 45 untuk pengelompokkan pada semester
berikutnya, sehingga saham yang berperingkat jelek dalam review yang dilakukan
PT. Bursa Efek Jakarta akan digusur oleh saham lain di luar 1.Q 45 pada semester

berikutnya.

4.2 Gambaran Umum Sampel Penelitian

Penelitian ini menggunakan sampel sebanyak 13 perusahaan yang
sahamnya masuk dalam LQ 45 yang listed di BEJ. Proses terpilihnya ketiga belas
sampel adalah melalui tahap penyeleksian sesuai dengan metode Purposive

Sampling. Pada awalnya terdapat 29 perusahaan vang sahamnya berturut-turut
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masuk dalam LQ 45 pada periode Juli 1999 sampai dengan Juni 2000. Dari kedua
putuh sembilan perusahaan tersebut yang membayar deviden pada periode tahun
1999 dan 2000 hanya tiga belas perusahaan saja. Gambaran umum ke 13
perusahaan disajikan dalam lampiran 1.

Dari lampiran | dapat kita ketahui bahwa perusahaan yang paling awal
berdiri adalah PT Telkom, yang merupakan warisan pemerintah kolonial Belanda
yaitu pada tanggal 11 Januari 1901, sedangkan yang paling akhir berdiri adalah
PT. Astra Agro Lestari yaitu pada tanggal 3 Oktober 1988. Satu-satunya
perusahaan yang berstatus PMA (Penanaman Modal Asing) adalah PT. Indorama
Synthetics Tbk.. Mayoritas perusahaan yang menjadi sampel penelitian betstatus
PMDN (Penanamian Modal Dalam Negeri). Perusahaan vang juga listed di New
York Stock lixchange (NYSE) adalah PT. Indosat Tbk.dan PT. Pabrik Kertas
Tjiwi Kimia Tbk, sedangkan yang juga listed di London Stock Exchange adalah

PT. Tambang Timah Tbk.
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4.2 Analisis Data
421 Perhitungan Estimasi Tingkat Pengembalian Saham

Untuk dapat mengetahui apakah saham LQ 45 yang listed di BEJ itu
underpriced atau overpriced, maka harus dibandingkan antara tingkat
pengembalian riil dan renrrn Estimasinya. Berdasarkan pada hasil perhitungan
tingkat pengembalian refurn riil pada akhir periode penelitian, yaitu Juli 1999
sampai dengan Juni 2000 ditunjukkan dalam tabel 4.1

Tabel 4.1 : Tingkat pengembalian return riil pada akhir Juni 2000

Nomor Emiten Return Riil
1 I Astra f\_éro Lestari 1Dk i 0.,05971
2. PT. Aneka Tambang Tbk. 0,04652
3 PT. Berlian Laju Tanker Tbk. 0.02740
q, PT. Gudang Garam Thk. 011206
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2, 1. Hanjaya Mandala Sampurna 'I'bk. 0,04017

6. PT. Indorama Synthetics Thi. 0.06062

T. A Aidosat, Fok. 002056

8. PT. Medco Energi Corporation Tbk. 0,173271
9. PT. Matahari Putra Prima Tbk. ! 0

10. PT. Semen Gresik Tbk. 0,10956

Tk PT. Timah Tbk. -0,01905

12. PT. Pabrik Kertas Tjiwi Kimia Tbk .. 0

13 PT. Teldkomunikasi Indonesia Thik. 0

Sumber : Lampiran 4
Perhitungan tingkat pengembalian yang dibarapkan dari suatu saham
dilakukan berdasarkan lampiran 3 dan 4. Perhitungan estimasi diperoleh dengan
formulasi 3.5. Bila tingkat pengembalian yang diharapkan lebih kecil daripada
tingkat pengembalian yang terjadi pada akhir Juni 2000, maka saham LQ 45 yang
listed di BEJ dikategorikan dalam saham underpriced, dan sebaliknya bila tingkat
pengembalian saham yang diharapkan lebih besar dari tingkat pengembalian yang

terjadi akhir Juni 2000, maka saham tersebut dikategorikan saham overpriced.

Tabel 4.2 : Tingkat Pengembalian Saham 1.0 45 vang diharapkan

Nomor Emiten Return Estimasi E(R1)
7 PT. Astra Agro Lestari Tbk. 0,03859
2 PT. Aneka Tambang Tbk. 0,03627
3. PT. Berlian Laju Tanker Tbk. 0,07586
4. PT. Gudang Garam Thk. 0.05197
9 T Hanjaya Mandala Sampurna Thk. 0,04036
6. PT. Indorama Synthetics Tbk. -0,01678
)4 PT. Indosat Tbk. 0,03518
8. PT. Medco Energi Corporation Tbk. -0,13965
9, PT. Matahari Putra Prima Tbk. 0,06067
10. PT. Semen Gresik Thk. -0,04438
15 Pl Timah 'I'bk. -0,07015
748 PT. Pabrik Kertas Tjiwi Kimia Tbk.. -0,01981
13, PT. Telekomunikasi Indonesia Tbk. 0.05321
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Sumber : Lampiran 5
Darritabel & Ddabtabel |42, \maka \dApat “diketabii perbandingan antara
return estimasi dan return ﬁil-nS/a . Perbandingan antara refurn estimai dan
return riil disajikan pada tabel 4.3

Tabel 4.3 : Perbandingan Antara Return Fstimasi dengan Return Riil

No.  Emiten E(Ri ) Ri Keterangan
1. AALI 0,03859 0,05972 Underpriced
2 ANTM 0,03627 0,04652 Underpriced
2. BLTA 0,07586 0,02740 Overpriced
4. GGRM 0,05197 0,11206 Overpriced
5, HMSP 0,04036 0,11206 Undepriced
6. INDR -0,01677 0,06062 Undepriced
7. ISAT 0,03518 0,02956 Overpriced
8. MEDC -0,13965 0,17327 Underpriced
9. MPPA 0,06067 0 Overpriced
10.  SMGR -0,04439 0.10956 Underpriced
kil TINS -0,07015 -0,01905 Underpriced
12. & TKIM -0,01981 0 Underpriced
130~ TLKM 0,05321 0 Overpriced

Sumber : Lampiran 5
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Dari tabel 4.3, maka dapat diketahui refurn estimasi saham-saham LQ 45
yang listed di BED besarnya  bervariasi terhadap  renrn riilnya. Berdasarkan
perbandingan antara return estimasi dan refurn rillnya terdapat 5 saham yang
mengalami overpriced dan 8 saham mengalami underpriced. Saham yang
mengalami Overpriced cenderung dihindari oleh investor schingga pada akhirnya
harga saham ini akan turun menuju harpa wajarnya. Bersamaan dengan itu
pengembalian dari saham-saham overpriced akan naik menuju garis Security
Market Line. Sedangkan saham-saham underpriced merupakan saham-saham
yang diminati oleh investor schingga harga sahamnya akan mengalami penurunan
harga. Tingkat pengembalian dari saham underpriced ini akan menurun menuju
garis Security Market Line.

Berdasarkan pada hasil perhitungan dalam tabel 4.4, selanjutnya dapat

(“!':]nlhtll'i{:ln T ey B F e 1, (s T I, I, e e
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Gambar 4.1 menunjukkan posisi masing-masing saham terhadap SML
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Grafik persamaan Security Market Line (SML)
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Gambar 4.1 :Grafik Persamaan SML

4.2.2 Perhitungan Estimasi Harga Wajar Saham LQ 45

Estimasi harga wajar didapat dengan menggunakan formulasi (3.5). Hasil
pengolahan data dapat diketahui bahwa estimasi harga wajar saham LQ 45 yang
listed di BET adalah sebagai berikut.

Tabel 4.4 : Estimasi Harga Wajar Saham L.Q 45

Nomor Emiten Estimasi Harga

PT. Astra Agro Lestari Tbk. 1.173,00
PT. Aneka Tambang Tbk. 2.253.00
PT. Berlian Laju Tanker Tbk. 132,00
PT. Gudang Garam Tbk. 9.774,00
PT. Hanjaya Mandala Sampurna Tbk. 6.350,00
PT. Indorama Synthetics Tbk. -59,00
PT Indocat Thi QO OAQ ON

LS LA A R e
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8 PT. Medco Energi Corporation Thk. -86.00

9. PI". Matahari Putra Prima Tbk, 274,00
10 Pli~Semen Gresik Tbky -3.64500
15 8 PT. Timah Tbk. -3.506,00
12, PT. Pabrik Kertas Tjiwi Kimia Thk. —2.995.00

13. PT. Telekomunikasi Indonesia Tbk. 1.054,00

Sumber : Lampiran 13

Dari tabel 4.4, diketahui ada 5 saham yang mempunyai estimasi harga
dibawah 0 (nol) sehingga tidak dapat dijadikan pertimbangan terhadap harga riil
akhir periode. Sehingga hanya tersisa 8 sampel perusahaan yang estimasi harga
sahamnya di atas O(nol).

Harga wajar saham PT. Astra Agro Lestari Tbk. adalah Rp 1.173,00
sedangkan harga yang terjadi akhir Juni 2000 Rp. 1.725,00. Karena harga yang
terjadi kurang dari estimasi maka investor pemegang saham ini akan memperoleh
capital Loss.

Harga pasar saham PT. Aneka Tambang Tbk. yang terjadi pada akhir Juni
2000 adalah Rp. 1.100,00. Sedangkan harga estimasinya yaitu Rp. 2.253,00.
Karena harga pasar yang terjadi lebih kecil daripada harga estimasinya, maka para

pemegang saham me nulike kemungkinan mendapat capital gam,
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Harga saham PT. Berlian Laju Tanker Tbk. pada akhir Juni 2000 Rp
925,00, sedangkan harga estimasinya adalah Rp. 13200, Karena harga
estimasinya lebih kecil dari harga pasar yang terjadi, maka para pemegang saham
PT. Berlian Laju Tank;:r Tbk. Akan mengalami capital loss.

Harga saham PT. Gudang Garam Tbk. pada akhir Juni 2000 yaitu Rp.
14.150,00, sedangkan harga estimasinya adalah Rp 9.774.00. Berdasarkan dari
kedua perbandingan harganya maka para pemegang saham PT. Gudang Garam
Tbk. akan menderita capital loss.

Harga estimasi PT. Hanjaya Mandala Sampurna Tbk. adalah Rp. 6.350,00
dibandingkan denpan harga riil akhir Juni 2000 vaitu Rp. 12.700.00. Karena harga
riil akhir Juni 2000 lebih besar daripada harga estimasinya maka pemegang saham
perusahaan rokok ini akan menderita capital loss.

PT. Indosat Tbk. pada akhir Juni 2000 sahamnya berharga sebesar Rp.
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PRIV sedangkan harga estimasi harga wajarnya sebesar Rp. 9.958.00. Para
pemegang saham PT. Indosat Tbk. akan menderita capital loss karena harga yang
terjadi-aklnjuni 2000 1ebih kecil dari harga estimasinya.

Harga Saham PT Matahari Putra Prima Tbk. pada akhir Juni 2000 adalah
Rp.750,00 sedangkan estimasi harga wajarnya Rp 274.00. Para pemagang saham
PT Matahari Putra Prima Tbk. ini akan mendapatkan capital loss, karena
perhitungan estimasi harga wajarnya lebih kecil dari harga riil akhir Juni 2000.

Estimasi Harga wajar untuk PT. Telekomunikasi Indonesia Tbk. adalah
Rp. 1.054,00 sedangkan harga yang terjadi pada akhir Juni 2000 adalah
Rp.3.075,00, karcna harga yang (erjadi pada akhir Juni 2000 lebil besar maka

para pemegang saham perusahan telekomunikasi ini akan menderita capital loss.

4.2.3 Kombinasi Analisis CAPM dan Analisis Fundamental

Dengan menggunakan CAPM maka akan dapat diketahui besarnya lingkal
pengembalian yang diharapkan dari saham LQ 45 yang listed di BEJ. Model
CAPM perlu didukung dengan analisis fundamental untuk menutupi kelemahan-
kelemahan yang ada pada model CAPM. Dari perhitungan analisis CAPM dan

analisis fundamental disajikan pada tabel 4.6.

Tabel 4.5 : Kombinasi CAPM dan Analisis Fundamental

No. Emiten  Beta E(Ri) g Nilai Hit. Nilai Psr. CL/CG  Keterangan
i4 AALI 0,07069 0,03859 0,00021 0 7 e IL.725. {(552) CL
2. ANTM  0,20893 0,03627 0,00108 2,253 10000 1153 CG
3. BLTA 0,10882 0,07586 0,00026 132 925 (793) Gl
4. GGRM  0,04005 0,05197 0.00077 9.774 14150 (4376) CL
5. HMSP  0,06664 0,04036 0,00095 6.350 12.700 (6350) il
6. INDR 0.19747 -0,01677 0,00009 -59 850

7 ISAT 0,07850 0,03518 0.00165 9948 10300 (352) CL.
8. MEDC  0,47885 -0,13965 0,00061 -86 . 100

9. MPPA  0,02014 0,06067 0,00037 274 750 (476) Gl
10. SMGR 0,26070 -0,04439 0.00013 -3.645 7950

i (R ) 0,31970 -0,07015 0,00044 -3.506 2.600

12. TKIM 0,20442 -0,01981 0,00023 -2.995 1.450

13, TLKM 0,03721 0,0532] 0,00201 1.054 3075 (2021) el
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ARV - RPN Ly VoAl J
Catatan :

CL— Caprfet'loss

CG = Capital Gain

Sesuai dengan ketetapan bahwa beta dibawah 1 mempunyai resiko
dibawah rata-rata pasar maka dari tabel 4.5 diketahui seluruh perusahaan
mempunyai beta dibawah satu yang berarti saham perusahaan tersebut beresiko
dibawah rata-rata resiko pasar.

Saham PT. Astra Agro Lestari mempunyai tingkat kepekaan (beta) sebesar
0,076 dan devidend growth dengan tingkat pengembalian sebesar 0,0021. Dengan
keadaan demikian maka investor akan menderita capital loss sebesar selisih antara
nilai hitung dengan nilai pasar yaitu sebesar Rp.552.00.

PT. Aneka Tambang Tbk. mempunyai tingkat kepekaan sebesar 0,20893
dan tingkat pengembalian 0,00108. Dengan keadaan ini investor akan
memperoleh capital gain sebesar Rp.1.153.00.

PT. Berlian Laju TankerTbk. mempunyai tingkat pengembalian sebesar

0,07586 dan pertumbuhan deviden sebesar 0,00026. Karena nilai harapan wajar
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lebih kecil daripada nilai pasarnya maka para pemegang saham ini akan menderita
capital loss sebesar Rp.793,00.

PT. Gudang Garam Tbk. mempunyai pertumbuhan deviden sebesar
0,00077 dan tingkat pengembalian 0,04005. Nilai harapan wajar PT. Gudang
Garam Tbk. ini lebih kecil daripada nilai pasarnya schingga pemegang saham ini
mengalami capital loss.

PT. Hanjaya Mandala Sampurna Tbk. mempunyai nila pasar yang lebih
besar daripada nilai hitungnya sehingga para pemegang sahamnya mengalami
capital loss. Tingkat pengembaliannya 0,04036 dan pertumbuhan deviden sebesar
0,00095. ,

PT. Indosat Tbk mempunyai tingkat pengembalian sebesar 0.03518 dan
tingkat pertumbuhan deviden sebesar 0,00165. Nilai harapan wajar dan nilai

pasarnya berselisih sebesar Rp 352,00 yang menjadi capital loss bagi para
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pemegang saham PT. Indosat Tbk.

PT. Matahari Putra Prima Tbk, mempunyai _ tingkat pengembalian, sebesar
0,06067 dan pertumbuhan deviden 0,00037, karcna nilai pasarnya lebih besar
daripada nilai hitungnya sehingpa para investor akan mcngmiami capital loss.

PT. Telkom Tbk. mempunyai nilai pasar yang lebih besar dari nilai
hitungnya sehingga para pemegang saham PT. Telkom Tbk. ini akan mengalami
capital loss sebesar Rp.2.021,00. Tingka pengembaliannya adalah 0,05321dan

pertumbuhan deviden sebesar 0,00201

4.3 Uji Hipotesis

Uji yang dilakukan pada penelitian ini adalah uji statistik berupa uji T
dengan menganalisis antara harga estimasi saham dengan harga riil akhir Juni
2000. Perbandingan harga estimasi dan harga riil akhir Juni 2000 dapat disajikan
pada tabel 4.6.
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Tabel 4.6 : Perbandingan antara harga estimasi saham dengan harga riil

akhir Juni 2000

Nomor Fimiten Lstimasi Harga  Targa Riil
1 PT. Astra Agro Lestari Tbk, 1.173,00 1.725,00
2. PT. Aneka Tambang Tbk. 2.253,00 1.100,00
3. PT. Berlian Laju Tanker Tbk. 132.00 925,00
4. PT. Gudang Garam Tbk. 9.774,00  14.150.00
5. P'T. Hanjaya Mandala Sampurna Tbk. 6.350,00  12.700,00
6. PT. Indorama Synthetics Tbk. -59,00 850,00
7. PT. Indosat Tbk. 9.948,00 10.300,00
8. PT. Medco Energi Corporation Tbk. -86.00 1.100.00
9. PT. Matahari Putra Prima Tbk. 274,00 750,00
10. PT. Semen Gresik Tbk. -3.645,00  7.950,00
i, PT. Timah Tbk. -3.506,00  2.600,00
12 PT. Pabrik Kertas Tiitwi Kimia Thl -9 O0Q% 0N 1 AL DO\
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| % 1, Telekomunikast Indonesia Thk. 1.054,00  3.075,00

Mean 11589577 451086
Standar Deviasi 4.510.86 4931 46
Standar Error Mean 1.251,09 1.367.74

Sumber : Lampiran 14 dan 15

Tabel 4.6 menunjukkan bahwa dari tiga belas sampel yang diteliti terdapat
lima sampel yang menghasilkan nilai harapan wajar negatif’ dan delapan lainnya
mempunyai nilai harapan wajar yang bernilai positif: Ketigabelas sampel tersebut
kemudian diuji dengan uji-t. Dari perhitungan 7-test dengan probabilitas sebesar
0.05 dan tingkat signifikasi 5%, maka diketahui bahwa nilai dari T-hitung yaitu
2,994 sedang nilai t pada tabel yaitu 1,782 karena 1-hitung lebih besar dari T-
tabel, maka hipotesis diterima. Adapun hipotesis vang dimaksud adalah sebagai

berikut.
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Gambar 4.2 : Kurva Pengujian Hipotesis Statistik
Simpulan dari uji hipotesis ini adalah harga saham LQ 45 yang listed di

BEI terjadi mispriced.

4.4 Pembahasan
Setelah dilakukan analisis CAPM dan analisis fundamental hingga uji-t,
maka analisis lebih lanjut adalah sebagai berikut :

Dari tga  belas sampel  yang  ditchtr terdapat lima  sampel yang,
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raigiaaitheil ARal  Hdidpidil  wajal livpatll. odinpul  yally GlliliasksuUd diitara ain
adalah PT. Indorama Synthetics Tbk. nilai harapan wajarnya sebesar Rp.-59,00
PT-MadeoEnergi Carporation-TbK. nitai harapan wajariva sebesar Rp.-86,00 PT.
Semen Gresik 'Ibk. nilai harapan wajarnya sebesar Rp-3.645,00 PT. Timah ‘Tbk.
nilai harapan wajarnya sebesar Rp.-3.506,00 PT. Pabrik Kertas Tjiwi Kimia Tbk.
Rp.-2.995.00. Kelima sampel yang mempunyai nilai harapan wajar negatif tidak
dapat dibandingkan dengan harga riilnya.

Delapan sampel lainnya yang bernilai positif antara lain PT. Astra Agro
Lestari Tbk. nilai harapan wajarnya sebesar Rp.1.173,00 se&angkan harga riilnya
sebesar Rp.1.725,00 PT. Ancka Tambang Tbk. nilai harapan wajar sebesar
Rp.2.253.00 sedangkan harga riilnya sebesar Rp.1.100,00 PT. Berlian Laju
Tanker Tbk. nilai harapan wajarnya sebesar Rp.132.00 sedangkan harga riilnya
sebesar Rp.925.00 PT. Gudang Garam Tbk. nilai harapan wajarnya sebesar
Rp.9.774,00 sedangkan harga riilnya sebesar Rp.14.150,00 PT. HM Sampurna
Tbk. nilai harapan wajarnya sebesar Rp.6.350,00 sedangkan harga riilnya sebesar
Rp.12.700,00° PT. Indosat Tbk. nilai harapan wajarnya schesar Rp.9.948.00
sedangkan harga riilnya sebesar Rp.10.300,00 PT. Matahari Putra Prima nilai

harapan wajarnya scbesar Rp.274,00 sedangkan harga riilnya sebesar Rp.750,00
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PT. Telkom Tbk. nilai harapan wajamya sebesar Rp.1.054,00 sedangkan harga
riflnya sebesar Rp.3.075,00. Sampel saham yang bernilai positif, tujuh diantaranya
menghasilkan capital loss bagi para pemegang sahamnya dan hanya satu yang
menghasilkan capital gaim yaitu saham PT. Ancka Tambang Tbk. Ketujuh saham
yang menghasilkan capital loss antara lain PT. Astra Agro Lestari Tbk., PT.
Berlian Laju Tanker Tbk., PT. Gudang Garam Tbk., PT. Hanjaya Mandala
Sampurna Tbk., PT. Indosat Tbk., PT.Matahari Putra Prima Tbk., dan PT. Telkom
Tbk.

Berdasarkan analisis yang telah dilakukan, mayoritas sampel yang diteliti
mengalami underpriced. Saham-saham yang mengalami  underpriced akan
cenderung diminati para investor dengan mengharap expexted return yang tinggi.
Pembelian saham-saham wnderpriced akan menycbabkan naiknya harga saham

tersebut.
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Penelitian terdahulu yang dilakukan oleh M. Safitdin dengan sampel
saham perusahaan asuransi ;dan  periode pengamnatan ~antard tahun~1092-1996
menyimpulkan bahwa saham-saham yang fisted di Bursa Ffek Jakarta terjadi
mispriced. Penelitian yang dilakukan Suad Husnan dalam M. Safiadin 2000 Jjuga
menyimpulkan bahwa saham-saham yang fisted di BEJ terjadi mispriced. Dari
penelitian terdahulu dan penelitian ini diketahui bahwa dengan sampel dan
periode pengamatan yang berbeda, saham-saham yang, listed di BEJ tetap terjadi

mispriced.

/ i N
h-.\ / 108 2
L Y ?_I)_
- ke 9?’?
V. SIMPULAN DAN SARAN '““*\-\\ i
Tt /

5.1 Simpulan

Berdasarkan analisis data dan pembahasan yang telah diuraikan pada bab
IV maka dapat diambil simpulan mengenai keadaan hargé: saham LQ 45 yang
listed di BEJ. Perhitungan yang dilakukan merupakan kombinasi dari analisis
CAPM dan anahsis [undamental., Dart kedua analisis wi dapat diketahui bahwa,

Pertama besarnya harga wajar saham LQ 45 adalah sebagai berikut.

. PT. Astra Agro Lestari Tbk. Rp. 1.173,00
2. PT. Aneka Tambang Tbk. Rp. 2.253.00
5. PT. Berlian Laju Tanker Tbk. Rp. 132,00
4. PT. Gudang Garam Tbk. Rp. 9.774,00
5. PT. Hanjaya Mandala Sampurna Tbk. Rp. 6.350,00
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PT. Indonesia Stelite Corporation Tbk. Rp. 9.948,00
PT, Matahari Putra Prima Thk. Rp.~ 274700
PT. Telkomunikasi Indonesia Tbk. Rp. 1.054,00

Kedua dengan menggunakan uji T, maka dapat diketahui besarnya T-

hitung sebesar 2,994 sedangkan nilai T pada tabel yaitu 1,782 karena T-hitung

lebih besar dari T-tabel, maka dapat disimpulkan bahwa harga saham 1.O 45 yang

listed di BEJ terjadi mispriced. Hal ini berarti bahwa hipotesis yang menyatakan

Ha = terjadi mispriced saham LQ 45 yang listed di BEJ, diterima.

5.2 Saran

Berdasarkan hasil analisis dan simpulan yang telah dikemukakan, maka

dapat disampaikan saran-saran sebagai berikut.

para investor, perlu memperhatikan  faktor tingkat kepekaan, tingkat
pengembalian, tingkat pertumbuhan deviden dan estimasi harga wajar dalam
mengambil keputusan investasi di pasar, sehingga dapat meminimalkan

kerugian yang mungkin diderita. Untuk berinvestasi di pasar modal, para

investor  perlu memilih ~ saham-saham ~ yang mempunyai  tingkat
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pengembalian yang tinggi, tingkat pertumbuhan deviden yang tinggi dan
tingkat pengembalian yang tinggi pula.

para emiten, supaya lebih meningkatkan kelengkapan dan keakuratan
informasi yng disampaikan di pasar modal, sehingga dapat membantu para
pelaku pasar modal dalam menganalisis saham.

para analis dan akademisi dalam  penelitian mendatang  hendaknya
mengadakan penelitian-penelitian tentang pasar modal dengan pendekatan
yang lain, sehingga dapat membantu para pelaku pasar modal dalam
menganalisis pasar modal termasuk memperbesar sampel dan jenis
perusahaan yang diteliti.

pemerintah, hendaknya dapat meningkatkan  usaha dalam rangka
menggairahkan pasar modal dengan membuat undang-undang dan kebijakan

yang berhubungan dengan pasar modal, schingga pasar modal Indonesia
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dapat digunakan sebapai salah satu  sumber pendanaan pembangunan

nastonal:
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Tanggal
Go Publik

Status

Sektor

Pemegang
mm_._mq._

9-Dec-07

PMDN

Plantation

PT. Astra Int'l
PT. KSEI
PT. Pandu Dian Pertiwi Jakarta

27-Nov-97

PMDN

Metal and Mineral
Mining

Pemerintah Indonesia 65%:
Publik 35%

1-Mar-93

PMDN

Transportation

PT. Tunggaladhi Bastara 26,08%

PT. Bina Wahanatama 16.37%

PT. International Financial Corp. 15,03%
PT. Kalatama Dharmanusa 5,93%

Erwin International Corp. 3.27

Publik 30,04%

1-Mai-71

PMDN

Tobacco Manufacturers

Suryaduta Investama 66,3%%
Suryamitra Kusuma 5,32°%
Tan Siok Tjien 2,49%
Publik13,19

15-Jun=92

PMDN

Tobacco Manufacturers

PT. Anggarda Sampurnz 30%
Norbax Inc. 7,32%

Crestbridge Lmt

British Virgin Island 5,55%

PT. Lancar Sampurna Bestari 5,2%

Publik 52,03%
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Lanjutan Lampiran 1

6. INDR PT. Indorama Syntetics Tbk. 3-Apr-74
7. ISAT PT. Indonesian Satelite 10-Nov-67
Corporation (Persero) Tok.
8.. |MEDC PT. Medco Energi Corporation 9-Jun-80
9. MPPA PT. Matahari Putra Prima Thk. 11-Jan-86
10 SMGR PT. Semen Gresik Tbk. 25-Mar-53
11 TINS PT. Timah Tbk. 1-Aug-76
12 TKIM PT. Pabrik Kertas Tjiwi Kimia Thk| 2-Oct-72
13 TLKM PT. Telekomunikasi Indonesia 11-Jan-01
(Persero) Tbk.

Sumber : Indonesian Capital Market Dirsctoy1999
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Lampiran 2: Data Harga Saham Clasing Price seliap minggu selama periode Juli 1999 sampai dengan Juni 2000
Minggu Harga Saham
Ke AALI | ANTM | BLTA | GGRM | HMSP | INDR ISAT | MEDC | MPPA | SMGR | TINS TKIM TLKM
0 2400 1550 1050 18300 17500 1600 14600 4050 925] 17400 6550 2775 3950
1 2325 1450 1250 19150| 18250 1525| 13575 3250 900| 15025 6000 2800 4225
2 2150 1425 1250 18400| 16700 1450| 13600 3850 925| 17500 5000 2575 4300
3 2050 1575 1175 20000 17800 1500 13000 a575 1050 17000 5550 2550 4000
4 1875 1550 12000 17500 16100 1400 12650 3550 950 15600 5450 2525 3950
] 1975 1675 1175 19000] 16700 1225] 11400 3550 a50| 14925 4975 2325 3075
6 1800 1675 11501 18725 16750 1225| 11600 3650 875 16500 4950 2425 3300
7 1850 1450 1125 16000| 15800 1350 11825 3450 750 15300 50000 2225| 3100
8 2000 1525 1050 17525 16800 1350( 12700( 3450 850 15200 4975| 2225 2975
] 1950 1550 1025| 18000 15700 1325( 12100 3725 775 15200f 5125| 2150 3025
10 1775 1550 1000 18700( 15650 1400 12000 3225 7501 15200 5050 2150 2825
11 1825 1475 1000 18000 15500 1400 12400 3425 750 14400 5450 2125 2975
12 1775 1450 975] 16750 15875 1425 11100 3425 675 13200 5200 2100 2850
13 1600 1375 925 15525| 14150 1350} 11200 3100 675 13000 5300 1850 2800
14 1850 1475 1000| 17275 16000 1425] 11325 3350 775 14000 5525 2125 3000
15 1900 1525 1050] 19450 16725 1575 11500 3300 775 14600 5500 2175 3050
16 1875 1500 1000] 18400 15700 1575 11025 3200 750 14000 5250 2200 3025
17 2050 1500 1100 18400| 16700 1775| 10950 3300 850| 12800 5375 2350 3275
18 2200 1450 1050 17600 15900 1700 11100 025 250 12200y EANN Lole rd 4 R lal ]
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LLLD 1404 10001 19225] 17400 1700] 11200 3250 950 12600 5425 2375 3375
20 2175 1425 1075 19900| 17550 1625 11150 3425 925| 12875 5125 2250 3325
21 1950 1425 1100 19300| 17700 1550(, 10950 3575 900( <1900 5100 2225 3150
22 1825 1356 teg5 178605 1700a 1475]) 110050 8300 g2s| A 1T50 “B7TE 2100 3175
23 1875 1375 1000| 18450| 17400 1550 10400 3725 850, 10725 4675 2225 3400
24 1825 1325 1025( 18400| 17950 1450| 14175 4500 850 11100 4950 2350 3500
25 1925 1400 1060| 18150| 17225 1475 14100 4425 900 10725 4775 2225 3775
26 1900 1400 1075 18450 1 /300 (i 9] 15800 4725 1025 11150 a87hH 2250 3925
27 1950 1400 1125( 18000 17775 1625 15600 4700 1175| 11075 4850 2275 3975
28 1925 1400 1125 18000| 17900 1500 15350 4700 1100| 10950 4875 2325 4200
29 1900 1350 1225| 17900 18150 1600 17425 5125 1025| 10700 4750 2275 4300
30 1825 1350 1175 17700 17950 1475| 16100 5200 1050 10700 4425 2075 4050
31 1775 1300 1125 16200| 15625 1500 14000 5175 1025| 10200 3700 2025 3875
32 1700 1275 1100 16525| 17150 1275| 14700 4875 1000 9000 4125 2100 3775
33 1700 1275 1150 15425 16250 1325 14500 5000 1100 8725 3800 1950 3900
34 1625 1250 1050 13200 13875 1275 13600 4700 1050 8750 3625 1875 3750
35 1625 1150 975 12275 12150 1150| 13500 4475 1000 8325 3400 1575 3500
36 1500 1075 850| 12800| 12300 1075| 12400 4475 975 8100 2875 1575 3400
37 1650 1175 10501 15350 13600 1100 12550 4775 1025 9000 3425 1850 3700
38 1775 1150 10601 14800 13300 1050 12750 4650 1025 8500 3300 1800 3725
39 1800 1125 1050| 14575 13075 1050| 12575 4225 975 8700 3125 1750 3600
40 1725 1150 1025 14450| 12600 1025{ 12900 4400 1025 8650 3100 1800 3675
a1 1750 1100 1050( 13300 11400 975 12700 4100 1000 8325 3025 1775 3725
42 1725 1125 1025 12800 1575 9715 11700 4000 875 8100 3125 1775 3575
43 1600 1025 975 11475 11100 950 10325 3700 Q00 7900 2975 1578 3425
44 1675 975 1000} 12500 11475 925 10475 3700 925 8200 3050 1475 3450
45 1800 1125 975 13025| 13425 975 10675 4725 925 8600 3175 1575 3475
46 1750 1050 975 12500| 12975 975 10500 4250 875 8100 3250 1525 3275
47 1725 1100 975 12150| 12325 950 9975 4100 850 7675 3250 1525 3275
48 1675 1025 925] 11725 11725 950 9675 4300 800, 7600 2700 1300 2975
49 15025 1075 RS0 11200 11025 T ] ABAL0 fh0 G40 7100 2375 1250 2675
50 1626 1025 875 12325 12325 715 10050 85U G50 1300 2625 1425 3050
51 1625 1050 900( 12650| 12200 800| 10000 925 750 7125 2650 1450 3075
52 1725 1100 925| 14150 12700 B50( 10300 1100 750 7950 2600 1450 3075

Sumber Jfakarta Stock Exchatige
46

Lampiran 3 : Daftar indeks LQ 45, Deposito 1 bulan, Perhitungan Rm dan Rf mingguan
periode Juli 1899 sampai dengan Juni 2000

Minggu LQ 45 Rm Deposilo 1-bin R
0 149,173 0.1756 0.003377
1 150,547 0.009168622 0.1756 0.003377
2 147,075 -0.023332667 0.1756 0.003377
3 148,013 0.006357447 0.1756 0.003377
4 138,036 -0.069785587 0.1311 0.002521
5 130,410 -0.056831187 0. 4371 0.002521
6 1331554 0.023800094 0.i1311 0.002521
7 122,790 -0.084007848 0.1311 0.002521
8 126,447 0.029347669 0.1250 0.002404
9 126,123 -0.002565627 0.1250 0.002404
10 122,802 -0.026684319 0.1250 0.002404
11 123,519 0.005821688| 0,1250 0.002404
12 119,036 -0.036969022 0.1249 0.002402
13 112,207 -0.059080589 0.1249 0.002402
14 122,885 0.090903579 0.1249 0.002402
15 128,842 0.047337889 0.1249 0.002402
16 123,729 -0.040493157 0.1223 0.2352
17 130,514 0.053386811 0.1223 0.2352
18 128,598 -0.014789241 0.1223 0.2352
19 134,582 0.0454824 19 0.1223 0.2352
20 134 5Q7 N oonN1114a5 47994 e
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0.002354

21 131,510 -0.023202234 0.1224
22 124,601 -0.053966262 0.1224 0.002354
20 128518 0,0308528% O 1epd 0.002354
4 133,561 0:03848933 0.1191 0.002290
25 134,660 0.008194781 0.1121 0.002290
26 140,378 0.041585701 0.1191 0.002290
27 142,877 0.017645336 0.1191 0.002290
28 143,813 0.006529724 0.1133 0.002179
29 143,984 0.001188338 0.1133 0.002179
30 137,829 -0.043688396 0.1133 0.002179
31 130,234 -0.056680954 0.1133 0.002179
32 130,863 0.004818142 0.1080 0.002077
33 129,350 -0.011629066 0.1080 0.002077
34 120,867 -0.067831141 0.1080 0.002077
35 112,987 -0.067418 0.1080 0.002077
36 109,043 -0.035530468 0.1050 0.002019
37 121,814 0.110752991 0.1050 0.002019
38 120,271 -0.012747761 0.1650 0.002019
39 117,509 0.023232604 G.10560 0.002019
40 117,291 -0.0018569 0.1043 0.002006
41 14770 -0.021727901 (51042 0.002006
42 111,654 -0.027525322 0.1043 0.002006
43 103,779 -0.073141166 0.1043 0.002006
4 105,164 0.013257398 0.1037 0.001994
15 109,881 0.043876926 01037 0.001994
46 105,215 -0.043392086 0.1037 0.001994
47 100,348 -0.047361731 0.1037 0.001994
48 94,966 -0.055125212 0.1059 0.002037
49 85,980 -0.099404222 0.1059 0.002037
50 95,078 0.100582896 0.1059 0.002037
51 96,601 0.015891486 0.1059 0.002037
52 101,739 0.051821617 0.1059 0.002037
[Rm | -0.3179798| [R [ 0.118708|
Sumber JSEX Monthly Statistic dan Bank Indonesia

47
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Lampiran 4

Fethitungan Beta

48
Lampiran 4 :Perhitungan Beta
PT Astra Agro Lestari Tbk.
Minggu Price Ri Rf Rm Rm-Rf (Rm-RR2 Ri-Rf (Rm-Rf)(RI-Rf)
0 2400/ 0,003377
1 2325 -0,031748698 0,003377 0,009168622| 0,005791622 3,35429E-05| -0,035125698| -0,000203435
2 2150| -0,078252197 0,003377| -0,023332667| -0,026709667 0,000713406| -0,081629197 0,002180289
3 2050( -0,047628049 0,003377| 0,008357447 0,002980447 8,88306F-06( -0,051005049| -0,000152018
4 1875| -0,089231134 0,002521( -0,069785587| -0,072306587 0,005228243| -0,091752134] 0,006634284
5 1975 0.051959739 0,002521| -0,056831187| -0,059352187 0,003522682| 0,049438739( -0,002934297
6 1900| -0,038714512 0,002521 0,023800094| 0,021279094 0,0004528| -0,041235512| -0,000877454
¥ 1850| -0,026668247 0,002521| -0,084007848 -0,086528848| 0,007487242 -0,028189247 0,002525712
8 2000 0,077961541 0,002404 0,029347669 0,026943669| 0,000725961| 0,075557541 0,002035797
.2) 1950| -0,025317808 0,002404| -0,002565627| -0,004969627 2/46972E-05| -0,027721808| 0,000137767
10 1775 0,09402895 0,002404| -0,026684319 0,029088319 000084613  -0,09643295 0,0072805072
L ! 1825 0,027779564 0,002404 0,005821688] 0,0031417538 1,16806E-05( 0,025375564 8,67258E-05
12 1775| -0,027779564 0,002402| -0,036969022| -0,039371022 0,001550077( -0,030181564| 0,001188279
13 1600| -0,103796794 0.002402| -0,059080588| -0,061482589 0,003780109| -0,106198794| 0,006529377
14 1850 0,14518201 0,002402| 0,090903579 0,088501579| 0,007832529 0,14278001 0,012636256
15 1900| 0,026668247 0,002402|  0,047337889| 0,044935889 0,002019234| 0,024266247 0,001090425
16 1875 -0,013245227 0,002352 -0,040493157| -0,042845157 0,001835708( -0,015597227| 0,000668266
17 2050 0,089231134 0,002352f 0,053386811 0,051034811 0,002604552( 0,086879134 0,00443386
18 2200 0,070617567 0,002352| -0,014789241| -0,017141241 0,000293822| 0,068265567( -0,001170157
19 2225( 0,011299555 0,002352|  0,045482419) 0,043130419 0,001860233| 0,008947555| 0,000385912
20 3478l A o Toascs e o il A e, e "
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LB - O e & TR MGV LT HVELIUaL-VD | U UZoVUBLLDT 2,62482E-05
21 1950| -0,109199292 0.002354) -0,023202234| -0,025556234 0,000653121| -0,111553292 0,002850882
22 1825) -0,066249386 0,002354| -0,053966262| -0,056320262 0.003171972| .-0,068603386 0,003863761
23 1875 @O (028672 0002852 0,03095234‘ PE28595384 6,00087865| | 0024674672 0,000705655
24 1825[=-0,027078672 0,00229 0,03548633 0,03619933|  0,001310391| -0,029318672| -0,001061316
25 1925 0,053345981 0,00229)  0,008194781]  0,005904 781 JABGGAE-06]  0,051055981|  0,000301474
26 1900 -0,013072082 000229 0041585701 0,039295701| 0.001544152 -0,015362082| -0,000603664
27 1950  0,025975486 0,00229)  0,017645336 0,015355336| 0,000235786| 0,023685486 0,000363699
28 1925 -0,012903405 0,002178(  0,006529724| 0,004350724| 1,89288E-05 -0,015082405| -6,56194E-05
29 1900| -0,013072082 0.002179 0,001188338| -0,000990662 9,81412E-07| -0,015251082 1.51087E-05
30 1825| -0,040273899 0,002179| -0,043688396| -0,045867396 0,002103818| -0,042452899 0,001947204
31 1775 -0,027779564 0,002179| -0,056680954| -0,058859954| 0.003464494 -0,029958564 0,00176336
32 1700 0043172172 U002077| 0,004818142]  0,002/41142] /513868 06| 0,045249172 0,000124034
33 1700 0 0,002077| -0,011629066| -0,013706066| 0,000187856 -0,002077| 2,84675E-05
34 1625 -0,045120435 0,002077) -0,067831141| -0,069908141| 0,004867148| -0,047197435 0,003299485
35 1625 0 0,002077 -0,067418 -0,069495|  0,004829555 -0,002077| 0,000144341
36 1500| -0,080042708 0,002019| -0,035530468| -0,037549468| 0,001409963| -0,082061708 0,003081373
37 1650 0,09531018 0,002019 0,110752991 0,108733991 0,011823081 0,09329118 0,010143922
38 1775| 0.073025135 0.002019) -0,012747761| -0,014766761| 0,000218057| 0,071006135 -0,001048531
39 1800 0,013986242 0,002019] -0,023232604| -0,025251604|  0,000637643| 0,011967242 -0,000302192
40 1725| -0,042559614 0,002006 -0,0018569 -0,0038629 1,4922E-05| -0,044565614 0,000172153
41 1750 0,014388737 0,002006| -0,021727901| -0,023733901 0,000563298( 0,012382737| -0,000293891
42 1725| -0,014388737 0,002006| -0,027525322| -0,029531322 0,000872099| -0,016394737 0,000484158
43 1600| -0,075223421 0,002006( -0,073141166| -0,075147166| 0,005647097| -0,077229421 0,005803572
44 1675)  0,045809536 0,001984(  0,013257398|  0,011263398|  0,000126864| 0,043815536 0,000493512
45 1800 0,0719735 0,001994| 0,043876926| 0,041882926 0,001754179 0,0699795| 0,002930946
48 1750| -0,028170877 0,001994] -0,043392086| -0,045386086 0,002059897| -0,030164877 0,001369066
47 1725| -0,014388737 0,001994| -0,047361731| -0.049355731 0,002435988( -0,016382737 0,000808582
48 1675| -0,029413885 0,002037|  -0,085125212| -0,057162212|  0,003267518| -0,031450885 0,001797802
49 1525] -0,093818755 0,002037|  -0,099404222| -0,101441222|  0,010290321| -0,095855755 0,009723725
50 1625 0,063513406 0,002037 0,100582896 0,098545896 0,009711294| 0,061476406 0,006058248
51 1625 0 0,002037 0,015891486 0,013854486 0,000191947 -0,002037( -2 82216E-05
52 1725| 0,059719235 0,002037| 0,051821617] 0,049784617| 0,002478508| 0,057682235 0,002871688
Jumlah 0830241687 0.010708|  0,382695996] _0,5014030006| 0,11/607G868| 0448949687  0,095551624
Rata-rata | § 0,066350802 0,002303491| -0,007359538| -0,009642385| . 0,002261686| -0,008633648 0.,001837531
Beta 0,1834621
E(Ri) 0,0385923
Sumber : Lampiran 2 dan 3 diolah
49
Lampiran 4 :Perhitungan Beta
PT Aneka Tambang Tbk.
Minggu Price Ri Rf Rm Rm-Rf (Rm-Rf)2 Ri-Rf (Rm-Rf)(Ri-Rf)
0 1550 0,003377
1 1450 -0,066691374 0.003377| 0009168622 0,005791622| 3,354296-05| -0.070068374 0,00040581
2 14245 DOLA91740 0004377 0023032667 0020700645 / OO0/ 13140105 0020768742 0,0005547226
3 1575] 0100083459 L.0033771 0008357447  0,002980447|  B,88306E-08| 0096706459 0,000288228
4 1550| -0,016000341 0,002521| -0,069785587| -0,072306587| 0,005228243 -0,018521341|  0,001339215
5 1675 0,077558234 0002521) -0,056831187( -0,059352187| 0,003522682( 0.075037234 -0,004453624
6 1675 0 0,002521| 0023800094 0.021279094 0,0004528 -0,002521( -536446E-05
7 1450 -0,144249609 0.002521f  -0,084007848( -0,086528848|  0,007487242| -0,146770600 0,012699892
8 1525 0,050430854 0.002404|  0,029347669|  0,026943669|  0,000725961]  0,048026854 0,00129402
9 1550/  0,016260521 0,002404|  -0,002565627| -D.004969627|  246972E-05| 0.013856521 -6,88617E-05
10 1550 0 0,002404| -0.026684319| -0,029088319 0,00084613 -0,002404(  6,99283E-05
11 1475 -0,049596941 0,002404|  0,005821688| 0,003417688|  1,16806E-05| -0,052000941 -0,000177723
12 1450 -0,017094433 0,002402] -0,036969022| -0,039371022| 0,001550077| -0,019496433 0,000767595
13 1375| -0,053109825 0.002402/  -0,059080589| -0,061482589|  0,003780108| -0,055511825 0,003413011
14 1475  0,070204259 0,002402|  0,090803579| 0,088501579| 0,007832529|  0,067802259 0,006000607
15 1525 0,03333642 0,002402|  0,047337889| 0,044935889| 0.002019234 0,03093442|  0,001390066
16 1500 -0,016529302 0002352 -0,040493157| -0,042845157| 0,001835708| -0,018881302 0,000808972
17 1500 0 0002352 0053386811  0,051034811(  0.002604552 -0,002352( -0,000120034
148 1450 0,00300 Fhh 0,002:352 0,014 /80241 DO/ D,00029382020 0,036253552 0.00062 1431
19 1450 0 0,002352| 0,045482419| 00431304191 0001860933 mtnmaEal A e e
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= Al ool R - LA o B L VU004 U,UuU11145 -0,00224255 5,02903E-06( -0,019745743 4,42808E-05
21 1425 0 0,002354| -0,023202234| -0,025556234 0,000653121 -0,002354 6,01594E-05
22 1350 -0,054067221 0,002354| -0,053966262 -0,056320262 0003171972 -0,056421221 0.003177658
23 1375 018346139 002354 008095234 0028595834 £.080817865 0,015595139 0,000457434
24 1325) 01037041272 0,00229 0.03848933 0,03619933 0.001310391| -0,039331272| -0,001423766
25 1400 0.055059777 0,00229 0,008194781 0.005904781 3,48664E-05 0,052769777 0.000311594
26 1400 0 0,00229 0,041585701 0,039295701 0,001544152 -0,00229 -8,99872E-05
27 1400 0 0,00229 0,017645336 0.015355336 0,000235786 -0,00229| -3,51637E-05
28 1400 4] 0,002179 0,006529724 0,004350724 1,89288E-05 -0,002179( -9,48023E-06
29 1350 -0,036367644 0,002179 0,001188338| -0,0009906562 9.81412E-07| -0,038546644 3,81867E-05
30 1350 0] 0002179 -0,043688396 -0,045867396 0,002103818 -0,002179 9,99451E-05
31 1300 -0,037740328 0,002179| -0,056680954| -0,058858954 0,003464494| -0,039919328 0,002349865
32 1275  -0,019418086 0,002077 0,004818142 0.002741142 7. 51386E-06| -0,021495086 . -5,89211E-05
33 1275 0 Q002077 -0,011629066|  -0,013706066G]  0.000187856 0,002077 2.BAGTSHE-05
34 1250| -0,019802627 0,002077( -0,067831141 -0,069908141 0,004887148( -0,021879627 0,001529564
35 1150 -0,083381609 0,002077 -0,067418 -0,069495 0,004829555|  -0,085458609 0,005938946
36 1075 -0,067441281 0,002019| -0,035530468| -0,037549468 0,001409963| -0,069460281 0,002608197
37 1175 0,088947486 0,002019 0,110752991 0,108733991 0.011823081 0,086928486 0,009452081
38 1150 0.021506205 0,002019 0.012747761 0,0147T6676 1 0,000218057( -0,023525205 0,000347391
39 125) -0,021978907 0,002019( -0,023232604| -0,025251604 0,000637643( -0,023997907 0,000605986
40 1150 0,021978907 0,002006 -0,0018569 -0,0038629 1,4922E-05 0.019972907) -7,71533E-05
41 1100| -0,044451763 0,002006( -0,021727901 -0,023733901 0,000563298| -0,046457763 0,001102624
42 1125 0,022472856 0,002006( -0,027525322| -0,029531322 0,000872099 0,020466856| -0,000604413
43 1025| -0,093090423 0,002006| -0,073141166| -0,075147166|  0,005647097 -0,095086423|  0,007146227
44 975| -0,050010421 0,001994 0,013257398 0.011263398 0,000126864| -0,052004421 -0,000585747
45 1125 0,143100844 0,001994 0,043876926 0,041882926 0,001754179 0,141106844 0.005909967
46 1050] -0,068992871 0,001994| -0,043392086| -0,045386085 0.002059897| -0,070986871 0,003221816
47 1100  0,046520016 0,001994( -0,047361731( -0,049355731 0,002435988|  0,044528016| -0,002197614
48 1025 -0,070617567 0,002037 -0,055125212| -0,057162212 0,003267518( -0,072654567 0,004153096
49 1075 0,04/628049 0,002037| -0,099404222| -0,101441222] 0010290321 0045591049  -0,004624612
50 1025| -0,047628049 0,002037 0,100582896 0,098545896 0,009711294| -0,049665049| -0,004894287
51 1050 0,024097552 0,002037) 0,015891486| 0,013854486 0.000191947)  0,022060552|  0,000305638
52 1100 0,046520016 0,002037 0,051821617 0,04978461/ 0,002478508 0,044483016 0,00221457
Jumlah -0,342944751 0,118708( -0,382695996| -0, 501403996 0,117607688| -0,461652751 0,060368685
Rata-rata -0,00659509 1 0.002303491| -0,007359538| -0,009642385| 0,002261686 -0,008877938|  0,001160936
Beta 0,18878595
F(Ri) 0,03626577
Sumber : Lampiran 2 dan 3 diolah
50
Lampiran 4 :Perhitungan Beta
PT Berlian Laju Tanker Tbk.
Minggu Price Ri Rf Rm Rm-Rf (Rm-Rf)2 Ri-Rf (Rm-Rf)}(Ri-Rf)
0 1050 0,003377
{ 12501 O, 1235330, QO03377( 0009168622 0,0057¢ |2 SUNZ9E 051 0, 1/0976387(  0,00089023 1
2 1250 0 0,003377( -0,023332667| -0,026709667 0.0007 13406 -0,003377 9,01985E-05
3 1175 -0,061875404 0,003377 0,006357447 0,002980447 8,88306E-06| -0,065252404 -0,000194481
4 1200 0,021053409 0,002521| -0,069785587 -0,072306587 0,005228243 0,018532409| -0,001340015
5 1175 -0,021053409 0.002521| -0,056831187| -0,059352187 0,003522682| -0,023574409| 0,001399153
6 1150  -0,021506205 0,002521 0.023800094 0,021279094 0,0004528| -0,024027205| -0,000511277
7 1125| -0,021978907 0,002521 -0,084007848| -0,086528848 0,007487242| -0,024499907 0,002119949
8 1050| -0,068992871 0,002404 0,029347669 0,026943669 0.000725961 -0,071396871 -0,001923694
<] 1025 -0,024097552 0,002404 -0,002565627 -0,004969627 246972E-05| -0,026501552 0,000131703
10 1000 -0,024692613 0.002404( -0,026684319| -0,029088319 0,00084613| -0,027096613 0,000788195
1 1000 0 0,002404 0,005821688 0,003417688 1,16806E-05 -0,002404( -8,21612E-06
12 975| -0,025317808 0.002402| -0,036969022| -0,039371022 0,001550077| -0,027719808 0,001091357
13 925 -0,052643733 0,002402| -0,059080589 -0,061482589 0,003780109) -0,055045733 0,003384354
14 1000 0,077961541 0,002402 0.,090903579 0,088501579 0,007832529 0,075559541 0,006687139
15 1050 0,048790164 0,002402 0,047337889 0,044935889 0,002019234 0,046388164 0,002084493
16 1000| -0,048790164 0,002352| -0,040493157 -0,042845157 0,001835708 -0,051142164 0,002191194
17 1100 0,09531018 0,002352  0,05338681 1 0,0510348 1 | 0.002604552 0.09295818(  0,004744103
18 1050( -0,046520016 0,002352 -0,014789241| -0.017141241 0,000293822| -0,048872016 0,000837727
19 1050 0 0,002352| 0045482418l 0043130410l 0 nA4asAnas oyasi T oI R R
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o\ wro UULao30487 0,002354 0,00011145 -0,00224255 5,02903E-06 0,021176497 -4,74894E-05
21 1100 0,022989518 0,002354| -0,023202234 -0,025556234 0,000653121 0,020635518( -0,000527366
22 1025 -0,070617567 0,002354 -0,053966262| -0, 056320262 0.003170972(. -0,07297.1567 0,0041089778
23 1000() | Ojd2a502613 002354 0,08095234 0,02850834 0000847865 ! 10027046613 -0,000773488
24 1025 ©.024692613 0,00229 0.03848933 0.03619933 0.001310391 0,022402613 0.0008 1096
25 1050 0,02409/7552 0,00229 0,008194781 0,0056904 781 3.48664E-05 0,021807552 0,000128769
26 1075 0,023530497 0,00229 0,041585701 0,039295701 0,001544152 0.021240497 0,00083466
27 1125 0,045462374 0.00229 0,017645336 0,015355336 0,000235786 0,043172374 0,000662926
28 1125 O 0,002179 0,006529724 0,004350724 1,89288E-05 -0,002179 -9,48023E-06
29 1225 0,08515780R 0.002179 0,001188338 0,000990662 981412F-07 0,082978808 -B,2204F-05
30 1175]  -0,041672696 0,002179( -0,043688396| -0,045867396 0,002103818| -0,043851696 0,002011363
31 1128 -0,043485112 0,002179 -0,056680954 -0,058859954 0.003464494| -0,045664112 0,002687788
32 1100 -0,022472856 0,002077 0,004818142 0,002741142 7.51386E-06| -0,024549856 -6,7294GE-05
33 1150 0,044451763 0,002077| -0,011629066| -0,013706065 0,000187856 0,042374763( -0,000580791
34 1050| -0,090871778 0,002077 -0,067831141 -0,069908141 0,004887148| -0,093048778 0,006504867
35 975| -0,074107972 0,002077 -0,067418 -0,069495|  0,004829555| -0,076184972 0,005294475
36 950| -0,025975486 0,002018| -0,035530468 -0,087549468 0,001409963| -0,027994486 0,001051178
37 1050 0,100083459 0,002019 0.110752991 0,108733991 0,011823081 0,098064459 0,01066294
38 1050 0 0,002019( -0,012747761 -0,014766761 0,000218057 -0,002019 2.98141E-05
39 1050 0 0,002019 -0,023232604 -0,025251604 0,000637643 -0,002019 5,0983E-05
40 1025 0.024097552 0,002006 -0,0018569 -0,0038629 1.4922E-05 -0,026103552 0.000100835
41 1050 0,024097552 0,002006| -0,021727901 -0,023733901 0,000563298 0,022091552| -0,000524319
42 1025 -0,024097552 0,002006( -0,027525322 -0,029531322 6.000872099 -0,026103552 0,000770872
43 975 -0,050010421 0.002006( -0,073141166| -0.075147166 0.005647097| -0,052016421 0,003908887
44 1000 0,025317808 0,001994 0,013257398 0,011263398 0,000126864 0,023323808 0,000262705
45 975  -0,025317808 0,001994 0,043876926) 0,04 1882926 0,001754179)  -0,027311808)  -0,001143808
46 975 0 0,001994| -0,043392086( -0.045386086 0,002059897 -0,001994 9,04999E-05
A7 975 0 0,001994 0047361731 0049355731 0,002415008 0,001994 9.84153F 05
48 925( -0,052643733 0,002037 -0,055125212 -0,057162212 0003267518 -0,054680733 0,003125672
49 850( -0,084557388 0,002037( -0,099404222( -0,101441222 0,010290321 -0,086594388 0,008784241
50 875 0,028987537 0,002037 0,100582896 0,098545896 0,009711294 0,026950537 0,002655865
51 900 0028170871 0.002037]  0,015891486|  0,013854486 0000191947  0,026133877|  0,000362071
52 925| 0,027398974 0,002037| 0,051821617 0,049784617 0,002478508  0,025361974| 0,001262636
Jumlah -0,126751706 0,118708| -0,382695996| -0,501403996 0,117607688| -0,245459706 0,074967578
Rata-rata 0,002437533 0,002303491 -0.007359538 -0,009642385 0,002261686 -0,00477?0379_ . 3.001 441684
Bota  [0,0081 1507
E(Ri) 0,07586235
Sumber : Lampiran 2 dan 3 diclah
51
Lampiran 4 :Perhitungan Hela
PT Gudang Garam Thk.
Minggu Price Ri Rf Rm Rm-Rf (Rm-Rf)2 Ri-Rf (Rm-Rf)(Ri-Rf)
0 18300 0.003377
1 19150 0,045401656 0,003377 0.009168622 0,005791622 3,35429E-05 0,042024656 0,000243391
2 18400| -0,039952051 0,003377( -0,023332667| -0,026709667 0,000713406| -0,043329051 0,001157305
3 20000 0,083381609 0,003377 0,006357447 0,002980447 8,88306E-06 0,080004609 0,000238449
4 17500 -0,133531393 0.002521 -0,069785587| -0,072306587 0,005228243| -0,136052393 0,009837484
5 19000 0,082238098 0,002521| -0,056831187| -0,059352187| o .003522682|  0,079717098| -0,004731384
6 18725 -0,01457945 0,002521 0,023800094 0,021279094 0,0004528 -0,01710045| -0,000363882
7 16000 -0,157270807 0,002521| -0,084007848| -0,086528848 0,007487242| -0,159791807| 0,013826601
8 17525 0,091039711 0,002404 0,029347669 0,026943669 0.000725961 0,088635711 0,002388171
9 18000 0,026743325 0,002404| -0,002565627| -0,004969627 2,46972E-05| 0,024339325| -0,000120957
10 18700 0,038151766 0,002404| -0,026684319| -0,029088319 0,00084613| 0,085747766| -0,001039842
11 18000 0038151766 0,002404 0,005821668 0,0034176G84 1,1G6806T 05] -0.040555766 -0,0001238607
12 16750 -0,0719735 0002402 -0,036969022 -0,039371022 0,001550077 -0,0743755 0,002928239
13 15525 -0,07594663 0,002402| -0,059080589 -0,061482589 0,003780109 -0,07834863 0,004817077
14 17275  0,106808742 0,002402| 0,090903579| 0,088501579 0,007832529| 0,104406742| 0,009240162
15 19450 0,1185867 0,002402 0,047337889 0,044935889 0,002019234 0,1161847 0,005220863
16 18400| -0,055496405 0,002352 -0,040493157| -0 042845157 0,001835708| -0,057848405 0,002478524
;74 18400 0 0,002352 0,053386811 0,051034811 0,002604552 -0,002352| -0,000120034
18 17600  .0,044451763 0,002352|  -0,014789241 0,017141241 0,000293822]  .0,046803763 0,000802275
19 19225 0,0883 126134 0,002352 0,0454824 149 00431300414 O3 (%Y 1 6651Y 3372 £ RO DAL 4 b R S o o
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bl & WV WORJIVOL 1O VU304 0,00011145 -0,00224255 5,02903E-06 0,032154216| -7,21074E-05
21 19300 -0,030614636 0,002354| -0,023202234 -0,025556234 0,000653121| -0,032968636 0,000842554
22 17650| -0,089369313 0002354 -0,053966262| .0,056320262 0.003171972] . _-0,091723313 0,005165881
23 18450 0044328537 002364 0,08095234 002859834 0000817865 0.041974587 0,001200404
24 18400 0002713706 0.00229 0,03848933 0,03619933 0,001310391| -0,005003706| -0,000181131
25 18150 -0.013680104 0,00229 0,008194781 0,005904781 3,48664E-05| -0,015970104 -9,43E-05
26 18450 0,01639381 0,00229 0,041585701 0,039295701 0,001544152 0,01410381 0,000554219
27 18000 -0,024692613 0,00229 0,017645336 0,015355336 0,000235786| -0,026982613| -0,000414327
28 19000 0,054067221 0,002179 0,006529724 0,004350724 1,89288E-05 0,051888221 0,000225751
29 17900 -0,059638266 0,002179 0,001188338| -0,000930662 9,81412E-07) -0,061817266 6,124E-05
30 17700 -0,011236073 0,002179| -0,043688396 -0,045867396 0,002103818| -0,013415073 0,000615314
N 16200 -0,088553397 0,002179 0,056680954 -0.058850954 0.003464494| -0,090732397 0,005340505
32 16525 0,019863143 0,002077 0,004818142 0,002741142 7,51386E-06 0,017786143 4,87543E-05
33 15425 -0,068884816 0,002077| -0,011629066 -0,013706066 0,000187856( -0,070961816 0,000972607
34 13200 -0,15577274 © 0,002077 -0,067831141 -0,069908141 0.004887148 -0,15784974 0,011034982
a5 12275| -0,072652156 0,002077 -0,067418 -0,069495 0,004829555| -0,074729156 0,005193303
36 12600 0,02613214 0,002019( -0,035530468| -0,037549468 0,001409963 0,02411314| -0,000905436
37 15350 0,18741866 0,002019 0,110752991 0,108733991 0,011823081 0,19539966 0,021246585
38 14800| -0,036488293 0,002019( -D,012747761 -0,014766761 0,000218057| -0,038507293 0.000568628
39 14575 -0,015319449 0.002019| -0,023232604| -0.025251604 0,000637643| -0,017338449 0,000437824
40 14450 -0,008613318 0,002006 -0,0018569 -0,0038629 1,4922E-05( -0,010619318 4,10214E-05
11 13300 0082930379 0,002006 0021727901 0,023733901 0.000563208 -0,084936379 0.0020165872
42 12800 -0,08383 18864 0,002006 -0,027525322 -0,02953 1422 0,0008 72099 -0,040324864 0,001190847
43 11475) -0,109274415 0,002006| -0,073141166 -0,075147166 0.005647097| -0,111280415 0,008362408
44 12500 0.,085557888 0,001994 0,013257398 0,011263398 0,000126864 0,083563888 0,000941213
45 13025 0,041141943 0,001994 0,043876926 0,041882926 0,001754179 0,039147943 0,00163963
46 12500 -0,041141943 0,001994| -0,043392086 -0,045386086 0,002059897| -0,043135943 0,001957772
47 12150 -0,028399475 0,001994| -0,047361731| -0,049355731 0,002435988| -0,030393475 0,001500092
48 11725 -0,035605855 0,002037( -0,055125212| -0,057162212 0,003267518| -0,037642855 0,002151749
49 11200 -0,045809536 0,002037 -0,099404222 -0,101441222 0,010290321 -0,047846536 0,004853611
50 12325 0,095715942 0,002037 0,100582896 0,098545896 0,009711294 0,093678942 0,009231675
51 12650| 0,026027495 0,002037 0,015891486| 0,013854488 0,000191947 0,023990495|  0,000332376
52 14150 0,112057409 0,002037 0,051821617|  0,049784617|  0,002478508 0,110020408| 0,005477324
Jumlah -0,257186436 0,118708( -0,382695996| -0,501403995 0,117607688| -0,375894436 0,141908191
Rata-rata -0.004945893| _ 0,002303491] -0,007359538| -0,009642385| 0,002261686] -0,007228733| 0,002729004
Bota [ 0,15282152 ' ¥ i
E(Ri) 0,05197271
Sumber : Lampiran 2 dan 3 diolah
52
Lampiran 4 :Perhitungan Beta
PT Hanjaya Mandala Sampurna Tbk.
Minggu Price Ri Bt Rm Rm-Rf (Rm-Rf)2 Ri-Rf (Rm-Rf)(Ri-Rf)
aQ 17500 0,003377
1 18250 0,04 1964199 0,003377 0,009168622 0,005791622 3,35429E-05 0,038587199 0.000223482
2 16700 -0,088756361 0,003377| -0,023332667 -0,026709667 0,000713406| -0,092133361 0,002460851
3 17800 0,063789738 0,003377 0,006357447 0,002980447 8,88306E-06 0,060412738 0,000180057
4 16100| -0,100379185 0,002521( -0,069785587| -0,072306587 0,005228243| -0,102900185 0,007440361
5 16700 0,036589447 0,002521| -0,056831187| -0,059352187 0,003522682| 0,034068447| -0.002022037
6 16750 0,002989539 0,002521 0,023800094 0,021279094 0,0004528 0,000468539 9,97008E-06
7 15800 -0,058388318 0,002521 -0,084007848] -0,086528848 0,007487242| -0,060909318 0,005270413
8 16800 0,061368946 0,002404 0,029347669 0.026943669 0.000725961 0,058964946 0,001588732
9 15700 0,067718174 0,002404 -0,00256562 7 -0,00496962 7 2.469/2E-05 -0,070122174 0,000348481
10 15650 -0,003189795 0,002404( -0,026684319 -0,029088319 0,00084613| -0,005593795 0,000162714
;iG] 15500| -0,009630893 0,002404 0,005821688 0,003417688 1,16806E-05| -0,012034893 -4,11315E-05
12 15875 0,023905521 0,002402( -0,036969022 -0,039371022 0,001550077 0,021503521 -0,000846616
13 14150{ -0,115030921 0,002402 -0,059080589| -0,061482589 0,003780109| -0,117432921 0,00722008
14 16000 0,122874098 0,002402 0,090903579 0,088501579 0,007832529 0,120472098 0,010661971
15 16725 0.044315884 0,002402 0,047337889 0,044935889 0,002019234 0,041913884 0,001883438
16 15700 0063243094 0,00245 0,0404921 57 0,0420845 14/ D00TH3L708  -0,065595804|  0,002810466
ik 16700 0,061748007 0,002352 0,053386811 0,051034811 0,002604552 0,059396007 0,003031264
18 15900 -0,04908961 0,002352( -0,014789241 -0,017141241 0,000293822 -0,05144161 0,000881773
19 17400  0,090151097 0,002352| 0,045482418| 0,043130419 00018680233 0087790007 nAna7acads
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TG o 0 S o e WS S coee EAR A UU2242001 5,02903E-06)  0,006229744|  -1,39705E-05
21 17700  0,00851069 0,002354| -0,023202234| -0,025556234|  0.000653121 0,00615669| -0,000157342
22 17000 -0,040351296 0002354) -0.053966262| -0,056320262|  0,003171972| -0,042705296| 0,002405173
23 17440} | O028256853 0002354 T (10/08095234 1) | 'o/0ga4683A | ~0.860817465| | lojobbgobas2|  o0.000507787
24 1795ef | wloatHesog 000225| © "0,03848933|  0.03619933| 0001310391 0,028829909]  0.001043623
25 17225| -0,041228298 000229 0008194781\  0,005904781|  3.48664E-05| -0,043518288| -0.000256966
26 17300  0,004344685 0.00229|  0,041585701|  0,039295701| 0,001544152  0,002054685| = 8.07403E-05
27 17775|  0,027086474 0.00229)  0,017645336|  0,015355336| 0,000235786| 0,024796474|  0,000380758
28 17900  0,007007737 0.002179| 0008529724 0004350724  1,89288E-05| 0,004828737| 2 10085E-05
29° 18150  0,013869848 0,002179]  0,001188338| -0,000990662(  9,81412E-07|  0,011690848| -1.15817E-05
30 17950| -0,011080446 0.002179)  -0,043688396| -0,045867396|  0,002103818| -0,013259446| 0,000608176
31 15625| -0,138717919 0002179 -0,056680954| -0,058859954|  0,003464494| -0,140896919| 0,008293186
32 17150 0,093125678 O,U\U}](lf'i" 0,004818142 0002741142 /.5138GE-06 0,091048978 0,000249578
33 16250{ -0,053905265 0002077 -0,011629066 -0,013706066|  0,000187856( -0,055082265| 0,000767297
34 13875| -0,158004249 0002077 -0,067831141| -0,069908141|  0,004887148| -0,160081248| 0011190983
35 12150  -0,13275949 0,002077 -0,067418 -0,069495|  0,004829555|  -0,13483649|  0,009370462
36 12300  0,012270093 0,002019|  -0,035530468| -0,037549468| 0,001409963| 0,010251003| -0,000384923
37 13600|  0,10047053 0002018  0,110752991|  0,108733991| 0,011823081|  0,09845153| 0,010705028
38 13300( -0.022305758 0002019| -0012747761| -0,014766761|  0,000218057| -0,024324758| 0,000359198
39 13075 0,017062025 0.002019 0.023232604 0,025251604 0.000637643 -0,019081025 0,000481826
40 12600  -0,037005196 0,002006 0,0018569 -0,0026629 1,4922E-05|  -0,039011196|  0,000150696
41 11400| -0,100083459 0,002008) -0,021727901| -0,023733901| 0,000563298 -0,102089459| 0.002422981
42 11575|  0,015234245 0002006/ -0,027525322| -0,029531322| 0,000872099( 0,013228245| -0,000390648
43 11100( -0,041902492 0.002006| -0,073141166| -0,075147166| 0,005647097| -0,043008492| 0,003299580
44 11475  0,033225648 0001994  0013257398| 0011263398| 0,000126864| 0,031231648|  0,000351774
45 13425|  0,156947884 0001994)  0,043876926| 0,041882926| 0,001754179] 0,154953884| 0008480922
46 12975| -0,034094211 0.001994| -0,043392086 -0,045386085|  0,002059897| -0,036088211| 0,001637903
a7 12325 -0,051394709 0.001994| -0,047361731| -0,049355731  0,002435988| -0,053388709|  0,002635039
48 11725 -0,049906405 0002037 -0,055125212 -0,057162212 0,003267518| -0,051943406 0,0029692
49 11025| -0,061557893 0,002037| -0,099404222| -0,101441222| 0,010290321| -0,063594803| 0,008451144
50 12325  0,111464299 0,002037)  0,100582896| ~ 0,098545898|  0,009711294| 0,109427299| 0,010783611
51 12200] -0,010193768 0,002037| 0,015891486| 0,013854486 0,000191947| -0,012230768 -0,000169451
52 12700  0,040166042 0.002037| 0051821617 0049784617  0,002478508| 0,038129042|  0,00189824
Jumlah 0,320598887|  0,118708] 0,382695996| -0.501403996 0,117607688| -0,439306887|  0,129311134
Rata-rata -0.006165363| 0002303491 -0.007359538] -0.009642385| 0,002261686] -0,008448200] 0.002486753
Bols - loiaggdmaal . . @ oy
E(Ri) | 0,04035846
Sumber : Lampiran 2 dan 3 diolah
53
Lampiran 4 :Perhitungan Beta
PT Indorama Synthetic Tbk.
Minggu |  Price Ri Rf Rm Rm-Rf (Rm-RA2 Ri-RF (Rm-RA(RI-RA
0 1600 0,003377
1 1525 -0,048009219 0,003377 0.009168622 0,005791622 3,35429E-05 -0,051386219 -0,00029761
2 1450 0,0504308454 0003374 0,0223332667 0,026 /0006 7 0,000/ 13406 0,053807854 0,00143719
3 1500|  0,033901552 0.003377)  0,006357447|  0,002980447|  8,88306E-06| 0,030524552|  ©,09768E-05
4 1400 -0,068992871 0002521 -0,0697855687| -0,072306587| 0,005228243| -0,071513871| 0,005170924
5 1225 -0,133531393 0002521 -0,056831187| -0,059352187| 0,003522682| -0,136052393| 0,008075007
6 1225 0 0.002521|  0,023800094] 0,021279094 0,0004528 0,002521| -5,36446E-05
7 1350| 0,097163748 0.002521|  -0,084007848| -0,086528248|  0,007487242| 0094642748 -0,008189328
8 1350 0 0002404  0,029347669|  0,026943669|  0.000725961 -0,002404| -6,47726E-05
9 1325 -0,018692133 0.002404|  -0,002565627| -0,004969627| 246972605 -0.021096133] 000010484
10 1400 0,055059¢27¢ 0,002404 -0,026684319 -0,0290883 19 0.00084613 0,052655777 -0,00153 1668
11 1400 0 0002404 0005821688 0,003417688|  1,16806E-05 -0,002404| -8,21612E-06
12 1425|  0,017699577 0002402 -0,036869022| -0,039371022| 0,001550077 0,015297577| -0,000602281
13 1350( -0.054067221 0002402| ~ -0,059080589| -0,061482589|  0,003780109| -0,056469221| 0.003471874
14 1425  0,054067221 0,002402]  0,090903579|  0,088501579| 0,007832529| 0,051665221| 0,004572454
15 1575  0,100083459 0002402 0047337889  0,044935889| 0,002019234| 0,097681459|  0,004389403
16 1575 0 0,002352| -0,040493157| -0,042845157|  0.001835708 -0,002352|  0,000100772
17 1775 0,119545151 0.002352 0,053386811 0,051034811 0,002604552 0,117193151 0,00598093
18 1/00 -0,043172172 0,002352 -0,014789241 -0,017141241 0,000293822 -0,045524172 0,000780341
19 1700 0 0,002352| 0,045482419] 00431304191 0 .O018RAD2A e ot
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r bbes it d R Lo s AL 2 L YWdLaoG J,UOUT1149 -0,00224255 5,02903E-06 -0,047474435| 0,000106464
21 1550| -0,047252885 0.002354 -0,023202234| -0,025556234 0,000653121 -0,049606885 0,001267765
22 1475] -0,049596941 0,002354| -0,053966262 -0,056320262 0,003171972|  -0,051950941 0,002925891
23 1550 0,0495%9694 1 0,002354 0,03095234 002859834 0000817885 0,047242941 0,00135107
24 1450) * <0,066691374 0,00229 0,03848933 0,03619933 0,001310391) -0,068981374 -0,00249708
25 1475 0,017094433 0,00229 0,008194781 0,005904 781 3 AB664E-05 0,014804433 8,74169E-05
26 1575 0,065597282 0,00229 0,041 585?01_ 0,039295701 0,001544152 0,063307282 0,002487704
27 1625| 0031252544 0,00229| 0,017645336| 0,015355336|  0,000235786 0,028962544 0,00044473
28 1500} -0,080042708 0,002179 0,006529724 0,004350724 1,89288E-05( -0,082221708| -0,000357724
29 1600 0,064538521 0,002179 0,001188338 -0,000990662 9.81412E-07 0,062359521 -6,17772E-05
30 1475 -0,081345639 0002179 -0,043688396| -0.045867396 0,002103818| -0,083524639 0,003831058
31 1500 0,016807118 0,002179( -0,056680954| -0,058859954 0,003464494 0,014628118 -0,00086101
32 1275 -0,162518929 0,002077 0,004818142 0,002741142 7,51386E-06( -0,164595929 -0,000451181
33 1325 0,038466281 0.002077 -0,01 1629066 -0,013706066 0.000187856 0,036389281 -0,000498754
34 1275| -0,038466281 0,002077| -0,067831141 -0,069908141 0,004887148| -0,040543281 0,002834305
35 1150 -0,103184236 0,002077 -0,067418 -0,069495 0,004829555| -0,105261236 0,00731513
36 1075| -0,067441281 0,002019| -0,035530468| -0,037549468 0,001409963| -0,069460281 0,002608197
37 1100 0,022989518 0,002019 0,110752991 0,108733991 0,011823081 0,020970518 0,002280208
38 1050] -0,046520016 0,002019] -0,012747761 -0,014766761 0,000218057| -0,048539016 0,000716764
39 1050 0 0,002019| -0,023232604| -0.025251604 0,000637643 -0,002019 5,0983E-05
40 1025 0.024097552 0,002006 0.0018569 -0.0038629 1,4922E-05 -0,026103552 0.000100835
41 975 U, 050010421 0,002006 -0,021/72/7901 -0,023733901 0,000563298 -0,052016421 0,001234553
42 975 0 0,002008| -0,027525322| -0,029531322 0,000872099 -0,002006 5,92398E-05
43 950| -0,025975486 0,002006| -0,073141166| -0,075147166 0,005647097| -0,027981486 0,002102729
44 925 -0,026668247 0,001994 0,013257398 0,011263398 0,000126864| -0,028662247 -0,000322834
45 a75 0,052643733 0,001994 0,043876926 0.041882926 0,001754179 0,050649733 0,002121359
46 975 04 0001994 -0,043392086| -0,045386086| 0,002059897 -0,001994 9,04999E-05
47 950| -0,025975486 0,001894| -0,047361731| -0,049355731 0,002435988| -0,027969486 0,001380454
48 950 0 0.002037 -0,055125212 -0,057162212 0,003267518 -0,002037 0,000116439
49 7S -0,203598955 0,002037 -0,099404222 -0,101441222 0,010290321 -0,205635955 0,020859963
50 775 0 0,002037 0,100582896 0,098545896 0,009711294 -0,002037| -0,000200738
51 800 0,031748698 0.002037] 0,015891486( 0.013854486 0,000191947|  0,029711698 0,00041164
52 850| 0,060624622 0.002037 0,051821617] 0,049784617|  0,002478508 0,058587622|  0,002916762
Jumlah -0,632522559 0,118708| -0,382695996| -0.501 403996 0,117607688| -0,751230559 0,07777681
Rata-rata -0,012163895 0,002303491| -0,007359538 -0,009642385 0,002261686| -0,014446742 0,001495708
Beta 0,3102436
E(RI) -0,016/7 16|
Sumber : Lampiran 2 dan 3 diclah
54
Lampiran 4 :Perhitungan Beta
PT Indonesian Satelite Corporation (Indosat) Thk.
Minggu Price Ri Rf Rm Rm-Rf (Rm-RpH2 Ri-Rf (Rm-Rf)(RI-RF
0 14600 0,003377
1 13575 -0,072791663 0.003377| 0009168622 0.005791622 3.35429F-05 -0,076168663 -0,00044114
2 13600 0,001839927 0,003377 -0,023332667 -0,026 /08667 0,000713406 -0,001537073 4,10547E-05
3 13000 -0,045120435 0,003377 0,006357447 0,002980447 8,88306E-06| -0,048497435 -0,000144544
4 12650 -0,027292142 0,002521 -0,069785587| -0,072306587 0,005228243( -0,029813142 0,002155687
5 11400 -0,10404386 0,002521 -0,056831187| -0,059352187 0,003522682 -0,10656486 0,006324857
6 11600 0,017391743 0,002521 0,023800094 0,021279084 0,0004528 0,014870743 0,000316436
i 11825 0.019210836 0,002521 -0.084007848| -0,086528848 0,007487242 0,016689836| -0,001444152
8 12700 0,071386059 0.002404 0,029347669 0.026943669 0.000725961 0,068982059 0,00185863
9 12100 0,04830654 | 0,00:2404 O0025G5G27 1 0,0049G06G 7 SAGHIT 05 0,05080054 1 0,00025240
10 12000  -0,008298803 0,002404( -0,026684319 -0,029088319 0,00084613| -0,010702803 0,000311327
" 12400 0,032789823 0,002404 0.005821688 0,003417688 1,16806E-05 0,030385823 0,000103849
12 11100 -0,110751364 0,002402| -0,036969022 -0,039371022 0,001550077( -0,113153364 0,004454964
13 11200 0,00896867 0,002402 -0,059080589 -0,061482589 0,003780109 0,00656667 -0,000403736
14 11325 0,011098893 0,002402 0,090903579 0,088501579 0,007832529 0,008696893 0,000769689
15 11500 0,015334364 0,002402 0,047337889 0,044535889 0,002019234 0,012932364 0,000581127
16 11025| -0,042181614 0,002352 -0,040493157| -0,042845157 0,001835708| -0,044533614 0,00190805
17 10950| -0,006825965 0,002352 0,053386811 0051034811 0,002604552| -0,009177965| -0,000468396
18 11100 0,013605652 0,002352| -D,014789241 -0,017141241 0,000293822 0,011253652| -0,000192902
19 11200 0,00896867 0.002352 0,045482419 0,043130419 0,001860233 0,00661667 0,00028538
Lol h 11180 N OAAATADO e e Ml AP s i oSS
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- P R T T Rt Jodud oo a4 MiVaEJdVW LTV M, UWJROLO0L0 12312800
21 10950| -0,018100042 0,002354| -0,023202234| -0,025556234 0,000653121 -0,020454042 0,000522728
22 10050 -0,085766822 0,002354 -0,053966262 -0,056320262 0,003171972| -0,088120822 0,004962988
23 10406 0,034233172 0,002354 0:83095234 y02€59834 0Co0817865 0031879172 0,000911691
24 14175 0,300674043 0,60229 0,03648933 0.03619933 0,001310391 0,307384043 0.011127096
25 14100 0,0053050562 0,00229 0,008194781 0,005904 /81 3.48664L-05]  -0,007595052 -4,48471E-05
26 15800 0,113835143 0,00229 0,041585701 0,039295701 0,001544152 0,111545143 0,004383245
27 15600 -0,012739026 0,00229 0,017645336 0.015355336 0,000235786| -0,015029026| -0,000230776
28 15350 -0,01615544 0,002179 0,006529724 0,004350724 1,89288E-05 -0,01833444 -7,97681E-05
29° 17425 0,126790483 0,002179 0,001188338 -0,000990662 9,81412E-07 0,124611483| -0,000123448
3o 16100] -0,079086685 0,002179| -0,0436883968| -0,045867396 0,002103818| -0,081265685 0,003727445
31 14000 -0,139761942 0,002179| -0,056680954| -0,058859954 0,003464494! -0,141940942 0,008354637
32 14700 0,048790164 0.002077 0,001818147 0,002741142 7.51386E-06 0,046713164 0.000128047
33 14500 -0,013698844 0.002077]  -0,011629066| -0,013706066|  0,000187856| -0,015775844 0,000216225
34 13600| -0,064078857 0,002077| -0,067831141 -0,069908141 0,004887148| -0,066155857 0,004624833
35 13500 -0,007380107 0,002077 -0,067418 -0,069495 0,004829555| -0,009457107 0,000657222
36 12400| -0,084993213 0,002019| -0,035530468 -0,037549468 0,001409963| -0,087012213 0,003267262
ar 12550 0,012024193 0,002019 0,110752991 0,108733991 0,011823081 0,010005193 0,001087905
38 12750 0,015810606 0.002019| -0,012747761 -0,014766761 0,000218057 0,013791606| -0,000203657
39 12575 -0,013820556 0,002019( -0,023232604 -0,025251604 0.000637643| -0,015839556 0,000399974
40 12900  0.025516505 0,002006 0,00 18560 0.0038629 LAG22E 05 0,023510595] -9,08191F 05
11 12700 -0,015625318 0,002006| -0,021727901 -0,023733901 0,000563298( -0,017631318 0,0004 1846
42 11700| -0,082013152 0,002006| -0,027525322| -0,029531322 0,000872099| -0,084019152 0,002481197
43 10325 -0,125020703 0,002006( -0,073141166| -0,075147166 0,005647097| -0,127026703 0,009545697
44 10475 0,014423327 0,001994 0,013257398 0,011263398 0,000126864 0,012429327 0,000139996
45 10675 0.018913093 0,001994 0,043876926 0.041882926 0.001754179 0,016919093 0,000708621
46 10500]  -0,016529302 0,001994 -0,043392086 0,045386086 0,002059897| -0,018523302 0,0008407
47 9975 -0,051293294 0,001994 0,047361731 -0,049355731 0,002435988| -0,053287294 0,002630033
a8 96/5 -0,030536724 0,002037 -0,055125212 -0,05/162212 0,00826/518] -0,032573724 0,001861986
49 8850 -0,08912778 0,002037 -0,099404222| -0,101441222 0,010290321 -0,09116478 0,009247867
50 10050 0,127155175 0.002037 0,100582896 0,098545896 0,009711294 0,125118175 0,012329883
51 10000 -0,004987542 0,002037(  0,015891486|  0,013854486|  0,000191947 -0,007024542)  -9,73214E-05
52 10300 0,029558802 0,002037] 0051821617 0,049784617| 0,002478508 0,027521802| 0,001370162
Jumnlah -0,348877633 0,118708| -0,382695996] -0,501403996 0,117607688| -0,467585633 0,101359217
Rata-rata -0,006709185 0,002303491 -0,007359538 -0.009612(}85 0,002261686| -0,008992031 0,001949216
Bata | 01012781
E(Ri) 0,0351791
53
Lampiran 4 :Perhitungan Bela
PT Medco Energi Corporation Thk.
Minggu Price Ri Rf Rm Rm-Rf (Rm-Rf2 Ri-Rf (Rm-RA(Ri-R)
(4] 4050 0,003377
1 3250| -0,220061885 0,003377 0,009168622 0,005791622 3.35429E-05| -0,223438885 -0,001294073
P 3850 0,169418152 0,003377| -0,023332667| -0,026709667 0,000713406 0,166041152( -0,004434904
3 3575 -0,074107972 0,003377 0,006357447 0,002980447¢ 8.88306E-06 -0,077484972 -0,00023094
4 3550 -0,007017573 0,002521 -0,069785587 -0,072306587 0,005228243| -0,009538573 0,000689702
(<] 3550 Q 0,002521 -0,056831187| -0,059352187 0,003522682 -0,002521 0,000149627
6 3650 0,027779564 0,002521 0,023800094 0,021279094 0,0004528 0.025258564 0,000537479
7 3450| -0,056352937 0,002521 -0,084007848| -0,086528848 0.007487242| -0,058873937 0,005094294
8 3450 0 0.002404 0.029347669 0,026943669 0,000725961 -0,002404| -6,47726E-05
9 3725 0,076692621 0,002404( -0,002585627| -0.004969627 2,46972E-05 0,074288621 -0,000369187
10 3225| -0,144133902 0,002404( -0,026684319| -0,029088319 0,00084613| -0,146537902 0,004262541
1% 3425 0.060168521 0,002404 0,005821688 0,003417688 1,.16806E-05 0,057764521 0,000197421
12 3425 (o} 0,002402| -0,036969022 -0,039371022 0,001550077 -0,002402 9,45692E-05
13 3100 -0,09969936 0,002402| -0,059080589 -0,061482589 0,003780109 -0,10210136 0,006277456
14 3350 0,077558234 0,002402 0,090903579 0,088501579 0,007832529 0,075156234 0,006651445
15 3300 -0,015037877 0,002402 0,047337889 0,044935889 0,002019234| -0,017439877| -0,000783676
16 3200| -0,030771659 0,002352 -0,040493157 -0,042845157 0,001835708| -0,033123659 0,001419188
L7 3300 0,030771659 0,002352 0,053386811 0,051034811 0,002604552 0,028419659 0,001450392
18 3025 -0,087011377 0,002352 -0,014786241 -0.017141241 0.000293822 -0,089363377 0,001531799
19 J2500 0071743905 Q002302 00454824 19)  0,043130419] 0001860233 0,069391905 0,002992902
20 3425 0,052446475 0,002354 0,00011145 -0,00224255 5,02903E-06 0,050092475| -0,000112335
21 3575 0,042863704 0,002354( -0,023202234 -0,025556234 0,000653121 0,040509704| -0,001035275
22 3500 -0,021202208 0,002354 -0,053966262 -0,056320262 0,003171972| -0,023556208 0,001326692
23 3725 0,062303883 0,002354 0,03095234 0,02859834 0,000817865 0,059949883 0,001714467
24 4500 0,189010545 0,00229 0,03848933 0,03619933 0,001310391 0,186720545 0,006759159
25 4425 -0,016807118 0,00229 0.008194781 0,005904781 3,48664E-05 -0,018097118| -0,000112764
26 4725 0,065597282 0,00229 0,041585701 0,039295701 0,001544152 0,063307282 0,002487704
27 47001 -0,005305052 0,00229 0,017645336 0,015355336 0,000235786| -0,007595052| -0.000116625
~nOo ATAN -y L L, -
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e B e S R T PL R W ¥ N MWWV T LY 1,09200C-Ua -J U1 /89| -9,48023E-06
29" 5125 0,088568016 0,002179 0,001188338| -0,000990662 9,81412E-07 0,084389016 -8,3601E-05
30 5200 0,014528101 0,002179| -0,043688396| -0,045867396 0,002103818 0,012349101) -0,000566421
3 5175y, ; -0,004819236 6,002 179{ { ~8,056680054 | i0,0588599%54 D.003464494 1 20,006598286 0,000411919
32 4875¢ | 10058719239 0,002077 0,004818142 0,002741142 7,51386E-06| -0,061796235| -0,000169392
33 5000 0,025317808 0,002077| -0,011629066| -0,013706066 0,000187856 0,023240808 -0,00031854
34 4700 -0,061875404 0,002077( -0,067831141 -0,069908141 0,004887148( -0,063952404 0,004470794
35 4475( -0,048056157 0,002077 -0,067418 -0,069495 0,004829555| -0,051133157 0,003553499
36 4475 0 0,002019| -0,035530468| -0,037549468 0,001409963 -0,002019 7,58124E-05
37 4775 0,064887622 0,002019 0,110752991 0,108733991 0,011823081 0,062868622 0,006835956
38 4650 -0,026526754 0,002019| -0,012747761| -0,014766761 0,000218057| -0,028545754 0,000421528
39 4225 -0.095847959 0,002019( -0,023232604| -0,025251604 0,000637643| -0,097866959 0,002471298
40 4400 0,04058528 0,002006 -0,0018569 -0,0038629 1,4922E-05 0,03857928| -0,000149028
41 4100| -0,070617567 0,002006( -0,021727901 -0,023733901 0,000563298| -0,072623567 0,001723641
42 4000 -0,024692613 0,002006 -0,027525322 -0,029531322 0,000872099 -0,026698613 0,000788445
43 3700| -0,077961541 0,002006 -0,073141166| -0,075147166 0,005647097( -0,079967541 0,006009334
44 3700 L] 0,001994 0,013257398 0.011263398 0,000126864 -0,001994 -2,24592E-05
45 4725 0,244534741 0,001994 0,043876926 0,041882926 0,001754179 0,242540741 0,010158316
46 4250 -0,105948578 0,001994( -0,043392086| -0,045386086 0,002059897| -0,107942578 0,004899091
47 4100 -0,035932009 0,001994| -0,047361731| -0,049355731 0,002435988| -0,037926009 0,001871866
48 4300 0,047628049 0,002037( -0,055125212| -0,057162212 0,003267518 0,045591049| -0,002606085
49 850 1.621133952 0002037 -0,099404222 0,101441222 0.010290321 -1,623170952 0,164656444
50 850 0 0,002037 0,100582896 0,098545896 0,009711294 -0,002037 -0,000200738
51 925 0,084557388 0,002037)  0,015891486| 0,013854486| 0,000191947|  0,082520388 0,001143278
52 1100 0,173271721 0,002037 0,051821617 0,049784617 0,002478508| 0,171234721 0,008524855
Jumlah -1,303406701 0,118708| -0,382695996| -0,501403996 0.117607688| -1,422114701 0,248972616
Rata-rata -0,025065513 0,002303491| -0,007359538| -0,009642385 0,002261686 -0,02734836 0,004787935
Beta 0,59162334
E(RI) -0,1396467
Sumber : Lampiran 2 dan 2 diolah
Lampiran 4 :Perhitungan Beta
PT Matahari Putra Prima Tbk,
Minggu Price Ri RF Rm Rm-Rf (Rm-RAN2 Ri-Rf (Rm-Rf)(Ri-Rf)
0 925 e T "
1 900| -0,027398974 0,003377 0,009168622 0,005791622 3,35429E-05| -0,030775974 -0,000178243
2 925 0,027398974 0,003377| -0,023332667| -0,026709667 0,000713406 0,024021974| -0,000641619
3 1050 0,126751708 0,003377 0,006357447 0,002980447 8,88306E-06 0,123374706 0,000367712
4 950 -0,100083459 0,002521| -0,069785587| -0,072306587 0,005228243| -0,102604459 0,007418978
5 950 0 0,002521 -0,056831187 -0,059352187 0,003522682 -0,002521 0,000149627
6 875| -0,082238098 0,002521 0,023800094 0,021279094 0,0004528| -0,084759098| -0,001803597
7 750 -0,15415068 0,002521| -0,084007848| -D,086528848 0,007487242 -0,15667168 0,01355662
8 850 0,125163143 0,002404 0,029347669 0,026943669 0,000725961 0,122759143 0.003307582
9 775 -0,09237332 0,002404| -0,002565627| -0,004969627 2,46972E-05 -0,09477732 0,000471008
10 750 -0,032789823 0,002404( -0,026684319| -0,029088319 0,00084613] -0,035193823 0,001023729
L 750 0 0,002404 0,005821688 0,003417688 1,16806E-05 -0,002404( -8,21612E-06
12 675 -0,105360516 0,002402 -0,036969022| -0,039371022 0,001550077| -0,107762516 0,00424272
13 675 0 0,002402| -0,059080589| -0,061482589 0,003780109 -0,002402 0,000147681
14 775 0,138150338 0,002402 0,090903579 0,088501579 0,007832529 0,135748338 0,012013942
15 il i+ 0 0,002402 0,047337889 0,044935889 0.002019234 -0,002402 -0,000107936
16 750] -0,032789823 0002352 -0,040493157| -0,042845157 0,001835708| -0,035141823 0,001505657
17 850 0,125163143 0,002352 0,053386811 0,051034811 0,002604552 0,122811143 0,006267643
18 850 0 0,002352] -0,014789241| -0,017141241 0,000293822 -0,002352 4,03162E-05
19 850 0,111225635 0,002352 0,045482419 0,043130419 0,001860233 0,108873635 0,004695766
20 925| -0,026668247 0,002354 0,00011145 -0,00224255 5,02903E-06| -0,029022247 6,50838E-05
21 900| -0,027398974 0,002354| -0,023202234| -0,025556234 0,000653121| -0,029752974 0,000760374
22 825| -0,087011377 0,002354( -0,053966262| -0,056320262 0,003171972| -0,089365377 0,005033081
23 850 0,029852963 0,002354 0,03005234 0.02859834 0,000817865 0,027498963 0.000786425
24 850 0 0,00229 0,03848933 0,03619933 0,001310391 -0,00229| -8,28965E-05
25 900 0,057158414 0,00229 0,008194781 0.005904781 3,48664E-05 0,054868414 0,000323986
26 1025 0,130053128 0,00229 0,041585701 0,039295701 0,001544152 0,127763128 0,005020542
27 1175 0,136575535 0,00229 0,017645336 0,015355336 0.000235786 0 1347285575 (2888 8 1]
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REMMY VNV DIVO SeRelad UU0oe9r24f 0.004350724|  1,89288E-05| -0,068136968{ -0,000296445
29 1025 -0,070817567 0.002179] 0001188338 -0,000990662|  9,81412E-07| -0,072796567|  7.21168E-05
30 1050  0,024097552 0.002179f ~-0,043688396| -0.045867396(  0.002103818|  0,021918552| -0,001005347
3 1035]) | 002h0s7 552 0031291 | (0056580854 || 10\0Ba40854 | —0.5934pa4es| | lolobb27Es52|  0,001546637
a2 1000{ ' 0024652613 0002077 0,004818142]  0,002741142|  7,51386E-06| -0,026769613| -7 33783E.05
33 1100  0,09531018 0,002077( -0,011629066( -0,013706066| 0,000187856|  0,09323318|  -0,00127786
34 1050| -0,046520016 0.002077| -0,067831141| -D,089908141|  0,004887148| -0,048597016| 0,003397327
35 1000 -0,048790164 0,002077 0,067418 -0,069495  0,004829555| -0,050867164| 0,003535014
36 975 -0,025317808 0,002019| -0,035530468| -0,0375494G8[  0,001409963| -0,027336808|  0,001026483
a7 1025|  0,050010421 0002019}  0,110752991|  0,108733991| 0,011823081| 0,047991421| 0,005218299
38 1025 0 0.002019 0,012747761 D,014766T61 0,000218057 -0,002019 2.98141E-05
39 976| -0,050010421 0002019}  -0,023232604 -0,025251604|  0,000637643] -0,052029421] 0001313826
40 1025  0,050010421 0,002008 -0,0018569 -0,0038629 1,4922E-05|  0,048004421| -0,000185436
41 1000| -0,024692613 0,002006| -0.021727901| -0,023733901|  0,000563298| -0,026698613| 0000633662
42 975 -0,025317808 0,002006| -0,027525322| -0,029531322|  0,000872009( -0,027323808|  0,000806908
43 900| -0,080042708 0,002006| -0.073141166| -0,075147166]  0,005647097| -0,082048708] 0.006165728
44 925| 0,027398974 0001994]  0,013257398| 0,011263398| 0,000126864| 0,025404974|  0,000286146
45 925 0 0.001994|  0,043876926| 0,041882926| 0001754179 -0,001994| -8,35146E-05
46 875 (1.055569851 0,001994 -0,043392086 0.045386000 0,002059897 <0,057563851 0,002612598
47 850| -0,028987537 0001994 -0,047361731| -0,049355731|  0,002435988| -0,030981537| 0001529116
48 800 -0,060624622 0,002037| -0,055125212| -0,057162212| 0,003267518| -0,062661622| 0003581877
49 650| -0,207639365 0.002037) -0,009404222| -0,101441222| 0,010290321| -0,200676365| 0,021269827
50 850 0 0,002037| 0,100582896| 0,0985458096| 0.009711294 -0,002037| -0,000200738
51 750)  0,143100844 0002037) 0015891486 0,013854486| 0,000191947| 0,141063844| 0.001954367
52 750 0 0,002037| 0,051821617| 0,049784617|  0,002478508 -0,002037| -0,000101411
Jumlah -0,209720531 0.118708| -0,382695996| -0,501403996] 0,117607688| -0,328428531| 0.118193579
Rata-rata 0,004033087 | 0,002303491|  0,007359538]  0.000642380 DOU2261686] -0,006315933|  0,002272953
Beta | 0,13291355
E(R) | 0,08066628
Sumber : Lampiran 2 dan 3 diolah
57
Lampiran 4 :Perhitungan Beta
PT Semen Gresik Thk.
Minggu | Price Ri R Rm | RmRI  (Rm-RN2 Ri-RF (Rm-RA(RI-RR)
0 17400 0,003377
1 15025( -0,146754726 0003377/  0,009168622| 0005791622  3,35429E-05| -0,150131726| -0,000869506
2 17500  0,152485401 0,003377]  -0.023332667| -0,026709667|  0.000713406|  0,149108401| -0,003082636
3 17000 -0,028987537 0.003377]  0.006357447|  0,002980447|  8,88306E-06| -0,032364537| -0.64608E-05
4 15600|  -0,08594243 0002521/ -0,069785587| -0,072306587| 0,005228243| -0,08846343| 0006396489
5 14925|  -0,044233255 0002521 -0,056831187| -0,059352187| 0,003522682| -0,046754255| 0,002774967
6 16500  0,100322722 0002521 0,023800094| 0,021279094|  0,0004528| 0,097801722| 0,002081132
7 15300 -0,075507553 0,002521| -0.084007848| -0.086528848| 0,007487242| -0,078028553|  0,006751721
8 15200| -0,006557401 0.002404)  0,029347669|  0,026943669|  0,000725961| -0,008961401| -0.000241453
9 15200 4] 0,00404 V.0025GHG2 T O,00404G00.0 7 2469721 U 10,002404 1, 109471 05
10 15200 0 0,002404| -0,026684319| -0,029088319  0,00084613 0,002404|  6,99283E-05
1 14400| -0,054067221 0.002404|  0,005821688| 0,003417688|  1.16806E-05| -0,056471221| -0,000193001
12 13200| -0,087011377 0002402/ -0,036969022| -0,039371022|  0,001550077| -0,089413377| 0,003520296
13 13000| -0,015267472 0.002402)  -0,059080589| -0,061482589|  0,000780109| -0,017669472| 0,001086365
14 14000  0,074107972 0002402 0,090903579| 0,088501579 0,007832529| 0,071705072| 0,006346092
15 14800  0,055569851 0.002402]  0,047337889| 0044935889 0,002019234| 0,053167851| 0,002389145
18 14000 -0,055569051 0.002352]  -0,040493157| -0,042845157|  0,001835708| -0,057921851|  0,002481671
17 12800 -0,089612159 0,002352 0,053386811 Q051034811 0.002604552 -0,091964159 -0,004693373
18 12200 -0,048009219 0002352 -0,014789241| -0,017141241|  0,000293822| -0,050361219|  0,000863254
19 12600  0,032260862 0002352 0,045482419|  0,043130419 0,001860233 0,020908862| 0,001289982
20 12875|  0,021590633 0002354/ 0,00011145|  -0,00224255|  502003E-06| 0,019236633| -4,31391E-05
21 11900| -0,078749046 0002354 -0,023202234| -0,025556234|  0,000853121| -0,081103048| 0,002072688
22 11150|  -0,065098902 0.002354|  -0,053966262 -0,056320262| 0,003171972| -0,067452902| 0,003798965
23 10725| -0,038862033 0002354/ 003095234|  0,02859834| 0,000817865| -0,041216033| -0.00117871
24 11100]  0.034367644 000229/ 0,03848933|  0,03619933| 0001310391 0,032077644| 0,001161189
25 10725 -0,034367644 0.00229]  0,008194781| 0005904781  3,48664E-05| -0,036657644| -0.000216455
26 11150  0,038862033 000229  0,041585701| 0,039295701| 0,001544152| 0,036572033| 0,001437124
27 11075| -0,006749182 000229/ 0,017645336| 0,015355336| 0,000235786| -0,009039182 -0.0001388
~o AT S . e o et ) e R e R
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WIEEE A e ] e W e T MAURAJIUT £5 1,09200C-Ud -U,U18028986)  -5,88647E-05
29 10700] -0,023085715 "0,002179 0,001188338( -0,000990662 9,81412E-07| -0,025274715 2,50387E-05
30 10700 0 0,002179| -0,043888396| -0,045867396 0,002103818 -0,002179 9,99451E-05
31 10200, , -0,047856021 0,002179| - 0,056880954 [1 ) -D\058859554 0,003464404| | -0,050035021 0,002945059
32 9000t ! Ve 175165443 0002077~ 0,004818142  0,002741142 /.51386E-06( -0,127240143| -0,000348783
33 8725| -0,031032109 0,002077( -0,011629066| -0,013706066 0,000187856| -0,033109109 0.000453796
34 8750 0,002861232 0,002077( -0,067831141| -0,069908141 0,004887148 0,000784232 -5,48242E-05
35 8325| -0,049790665 0,002077 -0,067418 -0,069495 0,004829555| -0,051867665 0,003604543
36 8100] -0,027398974 0,002019( -0,035530468| -0,037549468 0,001409963| -0,029417974 0,001104629
37 9000 0,105360516 0,002019 0,110752991 0,108733991 0,011823081 0,103341516 0,011236735
38 8500 -0.057158414 0,002019( -0,012747761| -0,014766761 0,000218057| -0,059177414 0,000873859
39 8700 0,023256862 0,002019| -0,023232604( -0,025251604 0.000637643 0.021237862 -0,00053629
40 8650 -0.005763705 0,002006 -0,0018569 -0.0038629 1,4922E-05| -0,007769705 3,00136E-05
41 8325| -0,038296285 0,002006( -0,021727901 -0,023733901 0,000563298( -0,040302285 0,00095653
42 8100 -0,027398974 0,002006| -0,027525322| -0,029531322 0,000872099| -0,029404974 0,000868368
43 7900| -0,025001302 0,002006| -0,073141168( -0,075147166 0,005647097| -D,027007302 0,002029522
44 8200 0,037271395 0,001994 0,013257398 0,011263398 0,000126864 0,035277395 0.000397343
45 8600 0,047628049 0,501994 0,043876926 0,0418829286 0,001754179 0,045634049 0,001911287
46 8100 -0,059898142 0,001994| -0,043392086| -0,045386086 0,002059897| -0,061892142 0,002809042
47 7675| -0,053895768 0,001994( -0,047361731| -0,049355731 0,002435988( -0,055889768 0,00275848
48 7600 -0,009820046 0,002037| -0,055125212| -0.057162212 0,003267518| -0,011857046 0,000677775
49 7100 -0,068053463 0,002037( -0,0899404222| -0,101441222 0,010290321 -0,070090463 0,007110062
50 7300 0,027779564 0,002037 0,100582896 0,098545896 0,009711294 0,025742564 0,002536824
51 7125| -0,024264622 0002037 0,015891486| 0,013854486| 0,000191947| -0,026301622 -0,000364395
52 7950 0,109562203 0,002037 0,051821617 0,049784617 0,002478508 0,107525203 0,005353101
Jumlah -0,783298278 0,118708( -0,382695996| -0,501403996 0,117607688| -0,902006278 0,079298217
Rata-rata -0,015063428 0,002303491| -0,007359538| -0,009642385 0,002261686( -0,017346275 0,001524966
Beta 0,3734814
E(Ri) -0,0443868
Sumber : Lampiran 2 dan 3 diolah
58
Lampiran 4 :Perhitungan Beta
PT Timah Tbk.
Minggu | Price " Ri RS  Rm Rin-RI (Rin-RN2 Ri-Rf (Rm-RA(RI-Rf)
0 6550 0,003377
i} 6000 -0,08770558 0,003377 0,009168622 0,005791622 3,35429E-05 -0,09108258| -0,000527516
o 5000 -0,182321557 0003377 -0,023332667 -0,026709667 0,000713406| -0,185698557 0,004959947
3 5550 0,104360015 0,003377 0,006357447 0,002980447 8,88306E-06 0,100983015 0,000300975
4 5450| -0,018182319 0,002521| -0,069785587| -0,072306587 0,005228243| -0,020703319 0,001496986
S 4975| -0,091190238 0,002521 -0,056831187( -0,059352187 0,003522682| -0,093711238 0,005561967
6 4950  -0,005037794 0,002521 0,023800094|  0,021279094 0,0004528( -0,007558794| -0,000160844
7 5000 0,010050336 0,002521 -0,084007848| -0,086528848 0,007487242 0,007529336/ -0,000651505
8 4975] -0,005012542 0,002404 0,029347669 0,026943669 0,000725961| -0,007416542| -0,0001 99829
9 5125 0,029705154 0,002404 -0,002565627 -0,004969627 2,46972E-05 0,027301154| -0,000135677
10 5050( -0,014742282 0,002404| -0,026684319 -0,029088319 0,00084613| -0,017146282 0,000498757
11 5450 0,076227365 0,002404 0,005821688 0,003417688 1,16806E-05 0,073823365 0,000252305
12 5200| -0,046956983 0,002402| -0,036965022 -0,039371022 0.001550077( -0,049358983 0,001943314
13 5300  0,019048105 00024021 -0.059080680| 0061482589  0.003780109 0016646195  -0,001023451
14 5525 0,041576427 00024021 0,090903579] 0088501579 0007832529 0,039174427|  0,003466999
15 5500| -0,004535155 0,002402 0,047337889 0,044935889 0,002019234| -0,006937155 -0,000311727
16 5250( -0,046520016 0,002352| -0,040493157| -0,042845157 0,001835708| -0,048872016 0,002093929
17 5375 0,023530497 0,002352 0,053386811 0,051034811 0,002604552 0,021178497 0,001080841
18 5400 0,00464038 0,002352( -0,014789241 -0,017141241 0,000293822 0,00228838 -3,92257E-05
19 5425 0,004618946 0,002352 0,045482419 0,043130419 0,001860233 0,002266946 9,77743E-05
20 5125| -0,056887374 0,002354 0,00011145 -0,00224255 5,02903E-06| -0,059241374 0,000132852
21 5100| -0,004889985 0,002354| -0,023202234| -0.025556234 0.000653121 -0,007243985 0,000185129
22 4875 -0,045120435 0,002354| -0,053966262 -0,056320262 0,003171972| -0,047474435 0,002673773
23 4675 -0,041890942 0,002354 0,03095234 0,02859834 0,000817865| -0,044244942 -0,001265332
24 4950 0.057158414 0,00229 0,03848933 0,03619933 0,001310391 0,054868414 0,0019862
25 4775| -0,035993603 0,00229 0,008194781 0.005904781 3.4_8664E-05 -0,038283603| -0,000226056
26 4875 0,020726131 0,00229 0,041585701 0,039295701 0,001544152 0,018436131 0,000724461
27 4850 -0,0051414 0,00229 0,017645336| 0,015355336] 0000235786 000742141 AonARA4 44494
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b . o fevbad NIRRT e trd e UUUBaLI 24 0,004350724|  1,89288E-05 0,0029624|  1,28886E-05|
29 4750 -0,025975406 0,002179 0,001188338 -0,000990662 9,81412E-07 -0,028154486 2,78916E-05
30 4425  .0,07087434 0,002179) ~ -0,043688396| -0,045867396|  0,002103818|  -0,07305334| 0,003350766
31 3700 | 0178927459 002175 | (-0.056680054 || {0,058856834| | ~0.003464494| | lo.187716459]  0,010860508
32 4125 0,1087332 0,002077| ~ 0,004818142| 0,002741142(  7,51386E-06 0,1066562|  0,00029236
33 3800| -0,082064953 0.002077|  -0,011629066| -0,013706066| 0,000187856| -0,084141953|  0,001153255
34 3625 -0,047148778 0002077\ -0,067831141| -0,089908141|  0,004887148| -0,049223778| 0,003441143
35 3400 -0,0684078857 0,002077 -0,067418 -0,069495|  0,004829555| -0,086155857|  0,004597501
36 2875 -0,167722757 0.002019)  -0,035530468| -0,037549468|  0,001409963| -0,169741757| 0,006373713
37 3425 0, 175048797 0,002019 0, 110752991 0,10873399 | 0.011823081 0,173029797 0,018814221
38 3300 -0,037179003 0,002019f  -0.012747761( -0,014766761| 0.000218057| -0,039198003| 0,000578828
39 3125 -0,054488185 0002019 -0,023232604| -0,025251604| 0,000637643| -0,056507185| 0,001426897
40 3100 -0,008032172 0,002006 -0,0018569 -0,0038629 1.4922E-05| -0,010038172| 3,87765E.05
41 3025  -0,02449102 0002006/ -0,021727901| -0,023733901| 0,000563298| -0,02649702| 0.000628878
42 3125  0,032523192 0002006/ -0,027525322 -0,029531322|  0,000872099| 0,030517192| -0,000901213
43 2975 -0,049190244 0002006/ -0,073141166| -0.075147166| 0005647097 -0,051196244| 0,003847253
44 3050 0,024807552 0001994 0013257398 0011263390 0,000126864 0,022903552 0,000257972
45 3175 0,040166042 0,001994 0,043876926 0.041862926 0,001754179 0,038172042 0.001598757
46 3250 0,023347364 0.001994|  -0,043392086| -0,045386086  0,002059897|  0,021353364| -0,000969146
47 3250 0 0,001994| -0,047361731| -0,049355731|  0,002435988 -0,001994|  9,84153E-05
48 2700 -0,185403223 0002037 -0,055125212| -0,057162212| 0,003267518| -0,187440223| 0,010714498
49 2375| -0,128254336 0002037|  -0,099404222| -0,101441222|  0,010290321| -0,130291336| 0,013216912
50 2625]  0,100083459 0,002037(  0,100582896|  0,098545896|  0,009711294|  0,008046459|  0.009662076
59 2650) 0,009478744 0,002037| 0,015891486| 0013854486 0,000191947|  0,007441744 0,000103102
52 2600| 0,019048195 0.002037)  0,051821617|  0,049784617|  0,002478508| -0.021085195| -0,001049718

Jumlah 0,923953605|  0.118708| 0,382695996] -0.501403996 0.117607688| -1,042661605| 0,110777464

Rata-rata 0.017768339] 0.002303491] -0.007359538 -0.009642385| 0,002261686] -0,020051185| 0,002130335

Beta | 0,43247453

E(R) | -0,0701483

59

Lampiran 4 :Perhitungan Beta

PT Pabrik Kertas Tjiwi Kimia Tok.

Minggu [ Price | R v WIS Rm-Rt (Rm-RN2  Ri-Rf (Rm-Rf)(RI-Rf)
0 2775 0,003377
1 2800|  0,00896867 0003377] 0009168622 0,005791622 3,35429E-05|  0,00559167| 3,23848E-05
5 2575 -0,083769883 0003377 -0,023332667| -0,026709667| 0,000713406| -0,087148883|  0,002327664
3 2550| -0,009756175 0.003377)  0,006357447|  0,002080447|  8,88306E-06| -0,013133175| -3.91427E-05
4 2525 -0,009852296 0,002521| -0,069785587| -0,072306587| 0,005228243| -0,012373296| 0,000894671
5 2325 -0,082521024 0.002521| -0,056831187| -0,059352187| 0,003522682| -0,085042024|  0,00504743
6 2425  0,042111485 0,002521| 0023800094 0,021278094 0,0004528| 0,039590485  0,00084245
7 2225 -0,086074809 0002521  -0,084007848| -0,086528848|  0.007487242| -0,088505609|  0,007666076
8 2225 0 0,002404|  0,029347669| 0,026943669|  0,000725961 -0,002404| -6,47726E-05
9 2150 -0,034289073 0002404}  -0,002565627| -0,004969627|  2,46972E-05| -0,036693073| 0,000182351
10 2150 0 0,002404| -0,026684319 -0,029088319|  0,00084513 0,002404|  6,99283E-05
1 2125  -0,01169604 0002404 0005821688 0,003417688|  1,16806E-05|  -0,01410004| -4.81895E-05
12 2100 -0,011834458 0002402 -0,036969022| -0,039371022|  0,001550077| -0,014236458| 0,000560504
13 1850 -0,126751706 0,002402 -0,059080589 -0,061482580 0,003780109 -0,129153706 0.007940704
14 2125  0,138586163 0002402 0,090903579|  0,088501579|  0,007832529| 0,136184163| 0,012052513
15 2175  0,023256862 0002402|  0,047337889|  0,044935889|  0,002019234| 0,020854862| 0,000037132
16 2200  0,011428696 0002352 -0,040493157| -0,042845157|  0,001835708| 0,009076696| -0,000388892
17 2350 0,065957968 0002352 0053386811 0051034811 0,002604552| 0063605968 0,003246119
18 2275 -0,032435276 0.002352| -0,014789241( -0,017141241|  D0,000293822| -0,034787276| 0,000596207
19 2375  0,043017385 0002352)  0,045482419|  0,043130419|  0,001860233| 0,040665385| 0,001753915
20 2250| -0,054067221 0002354|  0,00011145|  -0,00224255| 502903E-06 -0,056421221| 0,000126527
21 2225 -0.011173301 0.002354| -0,023202234| -0,025556234| 0,000853121| -0,013527301|  0,000345707
22 2100 -0,057819571 0.002354] -0,053966262| -0,056320262| 0,003171972| -0,060173571| 0,003388991
23 2225  0,057819571 0002354/ 003095234 002859834 0,000817865| 0,055465571| 0,001586223
24 2350/ 0,054658413 0.00229) 003848933  0,03619933| 0,001310391| 0,052368413| 0,001895701
25 2225 -0,054658413 000229  0,008194781|  0,005904781|  3,48664E-05| -0,056948413| -0,000336268
26 2250|  0,011173301 0.00229]  0,041585701|  0,039295701|  0,001544152| 0,008883301|  0,000349076
27 2275 0,011049836 0,00229 0.017645336 NN1RARRIIR N ANNYIETOe DRESIEARON STt
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£ 2325 0,021739987 0,002179 0,006529724 0.004350724 1.89288E-05 0.019560987 8,51045E-05
20 2204 0,021 730998 7 0,0021/9 0,001 188338]  -0,0009906GG QBT2E-071  -0,023018087 2 36956E-05
30 2075| .-0,092018899 0,002179( , -0,043688396|  -0,045867396 0,002103318| -, -0,094197899 0,004320612
31 2025)) | fojo24a39n 453 0/002179] | -0,056680854 | |0\058859954 0,003464494| | -0,026570453 0,001563936
32 2100 0,036367644 0,002077 0,004818142 0,002741142 7.51386E-06 0,034290644 9,39955E-05
33 1950 -0,074107972 0,002077| -0,011629066| -0.013706066 0,000187856| -0,076184972 0,001044196
34 1875 0,039220713 0,002077  -0,067831141 0,069908141 0,004887148| -0,041297713 0,002887046
35 1875 -0,174353387 0,002077 -0,067418 -0,069495 0,004829555| -0,176430387 0,01226103
36 1575 0 0,002019( -0,035530468| -0,037549468 0,001409963 -0,002019 7,58124E-05
37 1850 0,160930367 0,002019 0,110752991 0,10873399 | 0,011823081 0,158911367 0,017279067
38 1800( -0,027398974 0,002019| -0,012747761| -0,014766761 0.000218057| -0,029417974 0,000434408
39 1750 -0,028170877 0,002019 0.023232604( -0,025251604 0,000637643| -0,030189877 0,000762343
40 1800 0,028170877 0,002006 -0,0018569 -0,0038629 1,4922E-05 0,026164877| -0,000101072
41 1775  -0,013986242 0,002006( -0,021727901| -0,023733901 0,000563298| -0,015992242 0,000379558
42 1775 0 0,002006( -0,027525322| -0,029531322 0,000872099 -0,002006 5,92398E-05
43 1575 -0,119545151 0.002006| -0.073141166| -0,075147166 0,005647097| -0,121551151 0,009134224
44 1475 0.0655972872 a.001994 0,013257398 0.01 1263308 0,000126864 -0,087591282 -0,000761308
45 1575 (L0655 7280 Q0019494 0,043H76926 0,04 1H82026 Q001754179 0,063603282 0,002663892
46 1525 -0,032260862 0,001984| -0,043392086( -0,045386086 0,002059897( -0,034254862 0,001554694
47 1525 0 0,001994| -0,047361731 -0,049355731 0.002435988 -0,001994 9,84153E-05
48 1300| -0,159630146 0,002037| -0,055125212] -0,057162212 0,003267518| -0,161667146 0,009241252
49 1250) -0,039220713 0,002037( -0,099404222( -0,101441222 0,010290321| -0,041257713 0,004185233
50 1425 0,131028262 0,002037 0,100582896 0,098545896 0,009711294 0,128991262 0,01271156
51 1450  0,017391743 0,002037| 0,015891486| 0.013854486 0,000191947(  0,015354743|  0,000212732
52 1450 0 0,000/ 0051821617 0,0409/046 17 00024705081 0,002037 _0.000101411
Jurmlah 0649087191 U.TIB70B]  -0,382695096] 0,501403996|  0,11/607688] -0767795191] 0,131207865
Rata-rata -0,012482446 0,002303491| -D,007359538| -0,009642385 0,002261686| -0,014765292 0,002523228
Beta 0,31719108
E(Ri) -0.0198055
Sumber : Lampiran 2 dan 3 diolah
60
Lampiran 4 :Perhitungan Beta
PT Telekomunikasi IndonesiaTbk.
Minggu Price Ri Rf Rm Rm-Rf (Rm-Rf)2 Ri-Rf (Rm-Rf)(Ri-Rf)
1] 3950 0,003377
1 4225 0,067303682 0,003377 0,009168622 0,005791622 3,35429E-05 0,063926682 0,000370239
2 4300 0,017595762 0,003377| -D,023332667| -0,026709667 0,000713406 0,014218762| -0,000379778
3 4000 -0,072320662 0,003377 0,006357447 0,002980447 8,88306E-06| -0,075697662| -0,000225613
4 3950( -0,012578782 0,002521| -0,069785587| -0,072306587 0,005228243| -0,015099782 0,001091814
5 3075| -0,250410678 0,002521| -0,056831187| -0,059352187 0,003522682| -0,252931678 0,015012048
6 3300 0,070617567 0,002521 0,023800094 0,021279094 0,0004528 0,068096567 0,001449033
7 3100 -0,062520357 0,002521( -0,084007848| -0,086528848 0,007487242| -0,065041357 0,005627954
8 2975 -0.041158072 0,002404 0,029347669 0,026943669 0,000725961| -0,043562072| -0,001173722
9 3025 0,016667052 0,002404( -0,002565627| -0,004989827 2,46972E-05 0,014263052 -7,0882E-05
10 2825| -0,068402727 0,002404| -0,026684319| -0,029088319 0,00084613| -0,070806727 0,002059649
i 2975 0,051735674 0,002404 0,005821688 0,003417688 1,16806E-05 0,049331674 0,0001686
12 2950| -0,008438869 0,002402( -0,036969022| -0,039371022 0,001550077| -0,010840869 0,000426816
13 2800 0,052 185753 0,002402 0,0590805A9 (.06 1482500 D.003780109]  -0,054587753 0,003356196
14 3000 0,068992871 0,002402 0,090903579 0,088501579 0,007832529 0,066590871 0,005893397
15 3050 0,016529302 0,002402 0,047337889 0,044935889 0,002019234 0,014127302 0,000634823
16 3025| -0,008230499 0,002352| -0,040493157| -0,042845157 0,001835708| -0,010582499 0,000453409
17 3275 0,079406778 0,002352 0,053386811 0.051034811 0,002604552 0,077054778 0,003932476
18 3250| -0,007662873 0,002352| -0,014789241| -0,017141241 0,000293822| -0,010014873 0,000171667
19 3375 0,037740328 0.002352 0.0454R82419 nnA1aNA10 (N i dodzinlz ol DT ADBORS STt
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20 3325| -0,01492565 0,002354 0,00011145  -0,00224255 -0,01727965|  3,87505E-05
21 3150 -0,054067221 0002354) -0,023202234| -0,025556234 0,000653121| -0,056421221| 0,001441914
22 3175 0,00790518 0002354}, -0.053966262| . -0.056320262) ,-0,00317§972|- - [0,00555118| -0,000312644
23 34p0) | (0068487799 0002354 0,08095234 0,02859834 |- C0,000817365| ' 'C,066113799]  0,001890745
24 3500| 0,028987537 0,00229 003848933  0,03619933| 0,001310391| 0,026697537| 0,000966433
25 3775| 0,075637414 0.00229 0,008194781| 0,005904781| 3.48664E-05| 0,073347414 0,0004331
26 3925|  0,038965969 0002291 0,041585701|  0,039295701| 0,001544152| 0,036675969| 0,001441208
27 3975  0,012658397 0,00229|  0,017645336|  0.015355336| 0,000235786| 0,010368397|  0,00015921
28 4200 0,055059777 0,002179 0,006529724 0,004350724 1,89288E-05 0,052880777 0,00023007
29" 4300  0,023530497 0002179 0,001188338| -0,000990662|  9,81412E-07| 0021351497 2,11521E-05
30 4050| -0,059898142 0002179  -0,043688396| -0,045867396| 0,002103818| -0,062077142  0,002847317
31 3875| -0,044171218 0002179 -0,056680954| -0,058859954| 0,003464494| -0,046350218| 0,002728172
32 3775|  -0,02614528 0,002077|  0,004818142|  0,002741142| 7,51386E-068] -0,02822228| -7.73613E-05
33 3900 0,03257617 0,002077| -0,011629066| -0,012706066| 0,000187856]  0,03049917| -0,000418024
34 3750 -0,039220713 0.0020/7( -0,067831141| -0,069908141(  0,004887148) -0,041297713|  0,002887046
35 3500| -0,068992871 0,002077 -0,067418 -0,069495|  0,004829555| -0,071069871|  0,004929001
36 3400| -0,028987537 0,002019| -0,085530468| -0,037549468| 0,001409963| -0,031006537| 0,001184279
a7 3700| 0,084557388 0,002018|  0,110752991|  0,108733991| 0,011823081| 0,082538388| 0,008974728
38 3725 0,006734032 0.002019| -0,012747761| -0,014766761| ©0,000218057| 0,004715032| -6,96258E-05
39 3600 -0,034133006 0,002019| -0,023232604| -0,025251604| 0,000637643| -0,036152006| 0,000912896
40 3675 0,020619287 0,002006 -0,0018569 -0.0038629 1.4922E-05|  0,018613287| -7,19013E-05
41 3725  0,013513719 0,002006| -0.021727901| -0,023733901| 0,000563298| 0,011507719| -0,000273123
42 3575| -0,041101676 0,002006| -0,027525322| -0,029531322| 0,000872099| -0,043107676|  0,001273027
43 3425 -0,042863704 0,002006| -0,073141166| -0,075147166| 0,005647097| -0,044869704| 0003371831
44 3450 0007272759 0,0014994 0,013257398 0,01 1263398 0,000126864 0,005278759 5,94568E-05
45 3475  0,007220248 0,001994|  0,043876926(  0,041862926| 0,001754179) 0,005226248|  0,000218891
46 3275  -0,05927661 0,001994| -0,043392086| -0,045386086| 0,002059897| -0,06127061| 0,002780833
47 3275 0 0,001994| -0,047361731| -0,049355731|  0,002435988 -0,001994|  9,84153E-05
48 2975|  -0,09607383 0,002037( -0,055125212| -0,057162212| 0,003267518| -0,00811083| 0,005608232
49 2675| -0,106294659 0,002037|  -0,099404222| -0,101441222|  0,010290321| -0,108331658| 0,010989296
50 3050 0,13119221 0.002037|  0,100582896| 0,0985458096| 0,009711294|  0,12915521| 0,012727716
51 30750 0,00816G3311 00070371 0015891486 0013854406 0.000191947]  0.006126314 8 ABTBOE-05
b2 RN i RS RY QUL 216G D040 /840 1/ 0,004 78508 0,002037 Q000101411
Jumlah V' -0,250410678| 0,118708| 0,382695996| -0,501403996| 0,117607688] 0.369118678 0,107246641
Rata-rata "0.00481559]  0,002303491) -0,007359538| -0,009642385| 0,002261686] -0,007098436|  0,002062435
Beta | 0,14997966
E(R)) | 0,05321371
61
Lampiran 5: Beta, E(Ri) dan Ri riil
No. Nama Perusahaan Beta E(Ri) Ri riil
1 PT ASTRA AGRO LESTARI Tbk. 0.1834621| 0.0385923| 0.0597192
2 PT ANEKA TAMBANG Tbk. 0.18879| 0.0362657 0.04652
3 PT BERLIAN LAJU TANKER Thbk. 0.0981151| 0.0758623| 0.027399
4 PT GUDANG GARAM Tbk. 0.1528215| 0.0519727| 0.1120574
5 PT HANJAYA MANDALA SAMPURNA Thk. 0.1794177| 0.0403585| 0.040166
6 PT INDORAMA SYNTHETICS Tbk. 0.3102436| -0.016772| 0.0606246
7 PT INDONESIAN SATELITE CORP_(INDOSAT) Tbk. 0 19127821 0 0RB17911 0 NPQBEEQRQ
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te] P1T MEDCO ENERGI CORPORATION Tbk. 0.5916233| -0.139647| 0.1732717
9 PT MATAHARI PUTRA PRIMA Tbk. 0.1329135( 0.0606663 0
10 |PT SEMEN GRESIKTbX! 0.3734874| '-0044387| 0.1095622
17 PT TIMAH Thbk. 0.4324745| -0.070148| -0.019048
12 |PT PABRIK KERTAS TJIW! KIMIA Thk. 0.3171911} -0.019805 0]
13 |PT TELEKOMUNIKAS] iNDONESIA Tbk. 0.1499797; 0.0532137 0
Sumber : Lampiran 4
62

Lampiran 6

Financial Report
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Lampiran 6.1

PT. Astra Agro Lestari Tbk.

Sector Code : 12
Sector Name : Plantation

FINANCIAL
Summary of Bals

Jun-99 Sep-99
Receivables 16.894.000.00 16.659.000.00
Inventories 115.769.000.00 99.426.000.00
Curent Assets 268.067.000.00 260.667.000.00

Fixed Assets

Other Assets

Total Assets

Curent Liabilities
Longterm Liabilities
Total Liabilities
Autorized

Paid-Up Capital

Par Value :
Paid-Up Capital shares
Retained Earnings
Total Equity

Minority Interest

1.750.581.000.00
122.991.000.00
2.141.629.000.00
564.601.000.00
527.873.000.00
1.082.474.000.00
4.000.000.00
629.000.000.00
500

1.258.000.00
246.459.000.00
1.008.364.000.00
40.801.000.00

1.775.522.000
121.989.000.00
2.225.832.000.00
578.190.000.00
500.455.000.00
1.165.462.000.00
4.000.000.00
754.800.000.00
500

1.258.000.00
260.792.000.00
1.022.697.000.00
37.673.000.00

Sumber : hitp./;vww.jsx.co.id
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EPORT
1ice Sheet
(in Thousand Rupial
Dec-99 Mar-00 Jun-00
14.716.000.00 20.950.072.92 28.994.632.2!

8-0435.000.00
200.894.000.00
1.806.065.000.00
130.683.000.00
2.137.642.000.00
498.933.000.00
502.392.000.00
1.021.896.000.00
4.000.000.00
7£4,800.000.00
500

1.258.000.00
312.410.000.00
1.074.315.000.00
41.431.000.00

104.195.003.87
646.657.953.14
1.802.218.739.23
122.260.316.74
2.604.807.850.83
461.460.490.21
1.010.525.573.16
1.471.986.093.36
4.000.000.00
754.800.000.06
500

1.258.000.00
332.282.643.36
1.080.198.704.55
42.623.082.91

127.161.230.2¢
627.892.508.1
1.813.797.035.3

2.606.980.469.2¢
521.363.263.0-

981.782.200.2¢
1.503.145.463.2¢
4.000.000.0t
754.800.000.0(
50(

1.258.000.0(
303.550.751.5¢
1.060.466.812.7¢
42.368.193.2¢

*

Lampiran 6.2 FINANCIAL

Summary of Bai
PT. Aneka Tambang Tbk.
Sector Code : 23
Sector Name : Metal and Mineral Mining

Jun-99 Sep-99

Receivables 16.894.000.00 121.994.666.00
Inventories 155.769.000.00 196.331.030.00
Curent Assets 268.067.000.00 795.844.652.00

Fixed Assets

Other Assets

Total Assets
Curent Liabilities
Longterm Liabilities
Total Liabilities
Autorized

Paid-Up Capital
Par Value

Paid-Up Capital shares
Retained Earnings
Total Equity
Minority Interest

1.750.581.000.00
122.991.000.00
2.141.639.000.00
564.601.000.00
527.873.000.00
1.092.474.000.00
4.000.000.00
629.000.000.00
500

1.258.000
246.459.000.00
1.008.364.000.00
40.801.000.00

1.11.769.793.00
178.505.719.00
2.106.583.749.00
336.233.264.00
301.201.271.00
719.893.029.00
3.200.000.00
615.384.500.00
500

1.230.769.00
341.507.569.00
1.375.194.288.00
11.496.432.00

Sumber : http://iwww.jsx.co.id
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REPORT

ance Sheet

i (in Thousand Rupiah
| (Dec-99 Mar-00 Jun-00

127.204.753.00
183.162.306.00
782.5634.225.00
1.093.479.478.00
165.526.359.00
2.082.469.231.00
310.027.024.00
187.540.885.00
©02.245.542.00
3.200.000.00
6716.384.500.00
500

1.230.769.00
444.556.277.00
1.470.637.022.00
2.586.667.00

106.709.255.00
218.669.336.00
839.740.450.00
1.084.065.711.00
193.825.611.00
2.148.560.941.00
295.318.803.00
295.224.077.00
590.542.880.00
3.200.000.00
615.384.500.00
500

1.230.769.00
565.801.361.00
1.5647.938.223.00
10.079.838.00

81.591.354.00
226.374.901.00
986.834.324.00
1.084.509.244.00
158.646.551.00
2.260.919.288.00
344.573.755.00
326.624.937.00
671.198.692.00
3.200.000.00
615.384.500.00
500

1.230.769.00
590.983.028.00
1.578.790.908.00

10.929.688.00

65

Lampiran 6.3

PT. Berlian Laju Tanker Tbk.

Sector Code : 74

Sector Name : Transportation

Jun-99
Receivables 147.240.517.17
Inventories 7.343.043.59
Curent Assets 214.192.940.49
Fixed Assets 1.821.394.666.55 p
Other Assets 99.370.763.59

Total Assets
Curent Liabilities
Longterm Liabilities
Total Liabilities
Autorized

Paid-Up Capital
Par Value

Paid-Up Capital shares
Retained Earnings
Total Equity
Minority Interest

2.144.198.918.55
346.013.183.21
1.077.928.725.23
1.507.091.804.71
611.520.00
229.323.190.00
500

458.646.38
196.372.268.56
636.718.376.22
388.737.62

LS

Sumber : http.//www.jsx.co.id
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FINANCIAL REPORT
Summary of Balance Sheet

(in Thousand Rupiah)

66

Lampiran 6.5

PT. Hanjaya Mandala Sampurna Tbk.

Sector Code : 52

Sector Name : Tobacco Manufacturers

Sep-99 Dec-89 Mar-00 Jun-00
195.937.798.08 144 465 116.58 169.501.047.91 116.727.886.82
11.6¥8.545.76 8.082.000.31 13.162.280.33 8.794.873.59

294.020.094.93 229.712.110.07
.314.724.096.30 1.971.928.602.85

74.650.355.66 31.133.088.27
.693.140.340.93| 2.242.363.024.51
396.957.647.51 271.218.835.51

389.897). 129360 1.321.716.587.18
.890.530.354.60 1.582.935.422.69

641.520.00 611.520.00
229.323.190.00 229.323.190.00(

500 500

458.646.38 458.646.38

205.991.076.69
801.754.080.30
825,906.03

264.423.218.20
649.155.449.73
272.152.09

268.762.473.50
2.040.991.733.53
27.396.267.95
2.348.156.849.91
265.377.175.19
1.390.927.722.54
1.656.304.897.73
611.520.00
229.323.190.00
500

458.646.38
304.369.829.53
690.538.388.76
1.313.563.43

259.133.015.65
2.335.011.438.36
0
2.650.865.484.88
522.539.591.18
1.350.042.910.43
1.872.582.501.60
1.834.560.00
229.323.190.00
500

458.646.38
267.494.093.08
778.780.775.47

Jun-99
Receivables 110.435.000.00
Inventories 1.517.616.000.00

Curent Assets
Fixed Assets

Other Assets

Total Assets
Curent Liabilities
Longterm Liabilities
Total Liabilities
Autorized

Paid-Up Capital
Par Value

Paid-Up Capital shares
Retained Earnings
Total Equity

Minority Interest

2.592.277.000.00
1.543,366.000.00
247.708.000.00
5.478.118.000.00
1.126.373.000.00
1.582.301.000.00
3.022.906.000.00
1.260.000.00
464.000.000.00
500

928.000.00
1.391.756.000.00
2.401.408.000.00

I

Py & & N

(497.792.19)

Sumber : http:/fwww.jsx.co.id
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FINANCIAL REPORT
Sumrnary of Balance Sheet

(in Thousand Rupi

Sep-99

Dec-99

Mar-00

Jun-00

442 .655.000.00
.503.940.000.00
.190.635.000.00
.590.923.000.00
247.906.000.00
551.557.000.00
.487.395.000.00
.880.631.000.00
605.422.000.00
1.260.000.00
464.000.000.00
500
$28.000.00
713.91$.000.00
884.200.000.00
61.925.000.00

385.128.000.00
2.242.541.000.00
3.373.020.000.00
1.295.034.000.00
228.553.000.00
6.492.685.000.00
1.645.068.000.00
1.509.825.000.00
3.326.978.000.00
1.260.000.00
464.000.000.00
500

928.000.00
2.048.736.000.00
3.097.320.000.00
68.387.000.00

525.296.000.00
2.774.778.000.00
3.660.151.000.00
1.637.454.000.00
244.461.000.00
7.043.632.000.00
1.290.729.000.00
1.973.192.000.00
3.419.757.000.00
1.260.000.00
464.000.000.00
500

928.000.00
2.396.081.000.00
3.495.158.000.00
128.717.000.00

232.322.000.
2.719.922.000.
3.797.254.000.
1.876.079.000.!

213.452.000.
7.208.394.000.
1.632.694.000.
1.829.806.000.
3.612.307.000.

1.260.000.(

464.000.000.(
5(

928.000.(
2.274.513.000.(
3.411.764.000.(
184.323.000.(

67

Lampiran 6.4

PT. Gudang garam Tbk.
Sector Code : 52

Sector Name : Tobacco Manufacturers

Jun-99

Receivables
Inventories

Curent Assets
Fixed Assets

Other Assets

Total Assets
Curent Liabilities
Longterm Liabilities
Total Liabilities
Autorized

Paid-Up Capital
Par Value

Paid-Up Capital shares
Retained Earnings
Total Equity

Minority Interest

929.487.109.30
3.238.362.047 .40
5.828.781.262.18
1.429.779.592.16
7.576.035.06
7.292.252.435.83
2.561.833.619.39
0
2.684.637.681.03
2.316.000.00

1 962.044.000.00
500

1.924.088.00
3.498.738.168.48
4.607.611.276.67
3.478.13

B

o1

Sumber : http.//www.jsx.co.id
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FINANCIAL REPORT
Summiary of Balance Sheet

(in Thousand Rupiah)

Sep-99

Dec-99

Mar-00

Jun-00

872.444.712.41
238.770.927.90
280.123.221.32
404.461.064.37
7.498.824.03
708.837.974.37
402.678.342.19
0
534.282.509.49
2.316,000.00
962.044,000.00
500
1.924.088.00
)65.678.994.96
174.552.103.15
3:361.73

1.257.625.489.93
4.250.501.792.10
6.677.242.154.24
1.379.508.319.92
5.806.572.75
8.076.916.554.32
2.145.787.982.32
0
2.283.363.391.51
- 2.316.000.00
962.044.000.00
500

1.924.088.00
4.684.400.122.59
5.793.549.448 81
3.713.99

887.101.110.15
4.332.197.734 .42
7.684.780.606.04
1.353.085.133.57
5.495.359 46
2.718.113.687.70
1.353.389.987.99
0
2.718.113.687.70
2.316.000.00
962.044.000.00
500

1.924.088.00
5.230.928.430.22
6.339.432.006.45
3.938.75

1.005.051.715.74
4492 128.474.63
7.951.564.206.44
1.337.028.719.96
5.421.792 43
9.300.454.180.70
3.140.261.456.95
0
3.286.193.413.08
2.316.000.00
962.044.000.00
500

1.924.088.00
4.905.660.737.00
6.014.256.563.23
4.214.39

68

Lampiran 6.6

PT. Indorama Synthetics Tbk.

Sector Code : 43

Sector Name : Textile, Garment

Minority Interest

Ju
Receivables 347.
Inventories 290.
Curent Assets 1.025.
Fixed Assets 2.509.
Other Assets 276.
Total Assets 3.859.
Curent Liabilities 778.
Longterm Liabilities 1.130.
Total Liabilities 2.2486.
Autorized Al
Paid-Up Capital 327.
Par Value
Paid-Up Capital shares (
Retained Earnings 529.1
Total Equity 1.612.¢

Sumber : http:/fwww.jsx.co.id
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FINANCIAL REPORT
Summary of Balance Sheet

(in Thousand Rupiah)

1-99

Sep-99

Dec-99

Mar-00

Jun-00

714.022.00
139.462.00
514.110.00
167.830.00
>12.588.00
| 77.020°00
344.785.00
125.36€.00
01.508.00
)00.008:00
75.858:50
500
54.351.71
45.596.00
75.512:00
0

159.946.178.00
391.533.954.00
1.272.902.554.00
3.080.672.574.00
292.956.524.00
4.706.231.586.00
996.751.574.00
1.268.826.958.00
2.686.606.048.00
1.000.000.00
327.175.853.50
500

654.351.71
669.035.080.00
2.019.625.538.00
0

284.653.611.80
353.409.671.00
1.312.484.763.90
2.596.968.640.10
203.727.648.50
4.117.952.650.10
1.018.974.555.30
1.408.818.714.10
2.427.793.269.40
1.000.000.00
327.175.853.50
500

654.351.71
546.529.131.40
1.690.159.380.70
0

325.750.385.45

401.083.094.23
1.396.793.594.28
2.739.176.752.87
254.159.285.07
4.395.194.471.89
1.243.276.428.91
1.336.7568.711.72
2.580.035.140.62
1.000.000.00
327.175.853.50
500

654.351.71
591.970.872.29
1.815.1569.331.27
0

348.789.694.29
480.734.769.31
1.620.395.530.19
3.103.721.597.60
0
5.085.826.690.69
1.414.120.889.84
1.459.285.539.27
2.873.406.429.11
- 1.000.000.00
327.175.853.50
500

654.351.71
805.743.251.39
2.212.420.261.58

0

69

Lampiran 6.7

PT. Indonesian Satelite Corp.(Indo:
Sector Code : 73
Sector Name : Telecomunication

JL
Receivables 858
Inventories
Curent Assets 2.542
Fixed Assets 1.173
Other Assets 143
Total Assets 5:320.
Curent Liabilities 1.058.
Longterm Liabilities 21.
Total Liabilities 1202
Autorized 4.
Paid-Up Capital 517.
Par Value
Paid-Up Capital shares 1
Retained Earnings 2.542.
Total Equity 4.039.
Minority Interest 9.

Sumber : http://www.jsx.co.id
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FINANCIAL REPORT
Summary of Balance Sheet
at) Thk.

(in Thousand Rupiah)

n-99 Sep-89 Dec-99 Mar-00 Jun-00
215.000.00 9.012.200.000.00 926.429.000.00 973.741.000.00 1.299.159.000.00
0 0 0 0 0
253.000.00 2.658.600.000.00 2.732.108.000.00| 3.060.149.000.00| 3.423.266.000.00
238.000.00 1.260.100.000.00 1.333.501.000.00 1.312.200.000.00 1.300.536.000.00
007.000,00 140.600.000.00 115.132.000.00 115.749.000.00 4.260.000.00
950.000.00 5.553.700.000.00 5.755.420.000.00| 6.120.190.000.00 6.462.269.000.00
252.00C.00 764.300.000.00 745.588.000.00 654.747.000.00 1.153.308.000.00
82.000.00 21.000.000.00 18.587.000.00 18.588.000.00 286.690.000.00
181.000.00 978.900.000.00 988.898.000.00 920.357.000.00 1.439.998.000.00
000.000,00 4.000.000.00 4.000.000.00 4.000.000.00 4.000.000.00
750.000.00 517.750.000.00 517.750.000.00 517.750.000.00 517.750.000.00
500 500 500 500 500
)35.500.00 1.035.500.00 1.035.500.00 1.035.500.00 1.035.500.00
190.000.00 3.065.000.000.00{ 3.260.289.000.00| 3.594.104.000.00| 3.514.710.000.00
93.000.00| 4.566.400.000.00] 4.759.346.000.00| 5.193.161.000.00 5.016.312.000.00
76.000.00 8.400.000.00 7.176.000.00 6.672.000.00 5.986.000.00

70

Lampiran 6.8

PT. Medco Energi Corporation Tbk
Sector Code : 22
Crude Petroleum & Natural Gas Pr

Ji
Receivables 621
Inventories 175
Curent Assets 930
Fixed Assets 1.128
Other Assets 630
Total Assets 3.155
Curent Liabilities 1,915
Longterm Liabilities
Total Liabilities 2.003
Autorized
Paid-Up Capital 172
Par Value
Paid-Up Capital shares
Retained Earnings 652,
Total Equity 1.095.
Minority Interest 56.

Sumber : hitp:/lwww.jsx.co.id
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FINANCIAL REPORT
Summary of Balance Sheet

bduction (in Thousand Rupiah)
n-99 Sep-99 Dec-99 Mar-00 Jun-00
848.633.00 818.976.453.00 554.397.752.00 667.865.336.00 608.677.970.00
713.753.00 214.373.209.00 1567.329.687.00 170.797.021.00 207.709.285.00
593.793.00| 1.181.705.793.00 923.851.401.00 1.152.727.085.00 1.402.613.329.00
341.353.00 476.219.420.00 407.925.410.00 406.218.824.00 399.421.535.00
836.017.00 813.507.552.00 13.621.316.00 14.532.935.00 44.077.840.00
418.028.00f 3.793.598.642.00| 3.363.270.250.00| 3.653.765.691.00| 4.140.768.187.00
447.682.00 1.5697.695.682.00 423.631.205.00 565.395.686.00 675.923.256.00
48.384.00 555.639.492.00 609.765.266.00 491.619.994.00 459.568.636.00
162.876.00( 2.245.601.232.00 1.048.148.153.00 1.057.015.680.00) 1.135.491.892.00
800.000,00 800.000.00 800.000.00 800.000.00 4.000.000.00
380.000.00 172.380.000.00 333.245.145.00 333.245.145.00 333.245.145.00
500 500 500 500 100
344.760.00 344.760.00 666.490.29 666.490.29| 3.332.491.892.00
224.724,00 764.648.578.00 658.629.511.00 836.558.992.00 968.525.836.00
383.655.00|  1.484.234.597.00| 2.256.736.689.00| 2.534.627.475.00| 2.937.079.640 00
371.497.00 63.762.813.00 58.385.408.00 62.122.536.00 68.196.655.00

71

Lampiran 6.9

PT. Matahari Put
Sector Code : 93
Sector Name : Rt

Receivables
Inventories
Curent Assets
Fixed Assets
Other Assets
Total Assets
Curent Liabilities
Longterm Liabilitii
Total Liabilities
Autorized
Paid-Up Capital
Par Vaiue
Paid-Up Capital s
Retained Earning:
Total Equity

Minority Interest

Sumber : http:/fwv
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a Prima Tbk.

tail Trade

FINANCIAL REPORT
Summary of Balance Sheet

(in Thousand Rupiah)

Jun-99

Sep-99

Dec-99

Mar-00

Jun-00

1ares

224.056.000.00
262.315.000.00
1.574.910.000.00
496.509.000.00
493.351.000.00
2.820.648.000.00
511.265.000.00
730.711.000.00
1.350.249.000.00
10.800.000.00
1.352.997.000.00
500

2.705.994.00
73.389.000.00
1.470.392.000.00
7.000.00

257.922.000.00
270.484.000.00
1.807.723.000.00
490.021.000.00
510.045.000.00
3.040.450.000.00
544.172.000.00
899.045.000.00
1.543.621.000.00
10.800.000.00
1.352.997.000.00
500

2.705.994.00
112.428.000.00
1.496.409.000.00
7.000.00

146.236.000.00
269.090.000.00
1.526.561.000.00
540.494.000.00
314.830.000.00
2.733.370.000.00
626.402.000.00
533.093.000.00
1.198.924.000.00
10.800.000.00
1.352.997.000.00
500

2.705.994.00
139.203.000.00
1.534.439.000.00
7.000.00

110.551.000.00
288.967.000.00
1.433.565.000.00
537.674.000.00
442.744.000.00
2.600.060.000.00
935.597.000.00
99.147.000.00
1.034.744.000.00
10.800.000.00
1.352.997.000.00
500

2.705.994 .00
218.047.000.00
1.5665.308.000.00.
8.000.00

122.484.000.00
383.725.000.00
1.383.936.000.00
679.479.000.00
100.800.000.00
2.652.468.000.00
976.480.000.00
101.487.000.00
1.077.967.000.00
10.800.000.00
1.352.997.000.00
500
2.705.994.00
244.860.000.00
1.574.494.000.00

7.000.00

W.jSX.CO.id
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ampiran6.10

T. Semen Gresik Thk.

ector Code * 31
ector Name : Cement

FINANCIAL REPORT
Summary of Balance Sheet

(in Thousand Rupiah)

Jun-99 Sep-99 Dec-99 Mar-00 Jun-00
eceivablas 441.726.808.00 530.966.00.00 463.871.707.00 527.360.116.00 577.163.847.00
ventories 557.243.171.00 502.027.000.00 538.093.657.00 549.793.206.00 584.914.250.00
urent Assets 1.612.023.374.00 1.675.150.000.00 1.716.707.614.00 1.922.952.752.00 1.838.644.505.00
xed Assets 5.051.711.321.00 4.955.791.000.00 7.990.500.979.00 5.080.444.116.00 4.996.245.850.00
ther Assets 466.607.936.00 529.512.000.00 406.393.071.00 190.157.759.00 199.370.801.00
tal Assets 7.146.084.765.00 7.217.643.000.00 7.166.300.537.00 7.335.184.837.00 7.167.402.657.00

Jrent Lizbilities
ngtermi_Liabilities
tal Lighilities
itorized

id-Up Capital

r Value
lid-Up-Capital shares
tained Earnings

tal Equity

nority interest

1.154.612.116.00
2.597.146.040.00
4.735.567.677.00
* 2.000.000.00
593.152.000.00
1000

593.1562.00
538.607.935.00
2.383.825.535.00
26.691.553.00

1.067.244.000.00
3.035.554.000.00
4.777.074.000.00
2.000.000.00
593.152.000.00
1000

593.152.00
566.803.000.00
2.412.021.000.00
28.548.000.00

1.333.923.319.00
2.374.101.510.00
4.397.789.519.00
2.000.000.00
593.152.000.00
1000

593.152.00
894.210.728.00
2.739.428.328.00
29.082.690.00

1.364.602.745.00
2.510.839.616.00
4.460.943.852.00
2.000.000.00
593.152.000.00
1000

593.152.00
999.327.111.00
2.844.544.711.00
29.696.274.00

1.010.419.825.00
3.025.478.888.00
4.353.014.214.00
2.000.000.00
593.152.000.00
1000

593.152.00
941.139.333.00
2.781.843.068.00
32.545.375.00

mber : http.//www.jsx.co.id
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mpiran6.11

[. Timah Tbk.
2ctor Code ; 23

2ctor Name : Metal And Mineral Mining

FINANCIAL REPORT
Summary of Balance Sheet

(in Thousand Rupiah)

+Y Jun-99 Sep-99 Dec-99 Mar-00 Jun-00
sceivables 145.754.000.00 139.292.000.00 104.483.000.00 133.858.000.00 113.139.000.00
ventories 311.635.000.00 338.009.000.00 357.933.000.00 328.024.000.00 374.379.000.00
rent Assets 931.859.000.00 966.960.000.00 838.432.000.00 841.057.000.00 833.256.000.00
xed Assets 511.506.000.00 545.352.000.00 572.025.000.00 595.843.000.00 637.363.000.00
her Assets 193.815.000.00 194.707.000.00 204.480.000.00 221.266.000.00 210.694.000.00
tal Assets 1.764.113.000.00|  1.825.437.000.00( 1.736.497.000.00| 1.791.592.000.00| 1.827.776.000.00

irent Liabilities
ngterm-Liabilities

tal Liabilities

torized

id-Up Capital

r Valus
id-Up-Capital shares
tained-Earnings

tal Equity

nority Interest

505.735.000.00
15.431.000.00
521.166.000.00
1.000.000.00
251.651.000.00
500

503.302.00
860.926.000.00
1.240.599.000.00
2.348.000.00

469.260.000.00
16.150.000.00
485.410.000.00
1.000.000.00
251.651.000.00
500

503.302.00
959.512.000.00
1.339.997.000.00
30.000.00

326.842.000.00
17.465.000.00
344.307.000.00
1.000.000.00
251.651.000.00
500

503.302.00
996.817.000.00
1.390.183.000.00
2.007.000.00

246.464.000.00
26.320.000.00
272.784.000.00
1.000.000.00
251.651.000.00
500

503.302.00
1.128.485.000.00
1.518.794.000.00
14.000.00

297.336.000.00
31.596.000.00
310.932.000.00
1.000.000.00
251.651.000.00
500

503.302.00
1.122.427.000.00
1.516.830.000.00

14.000.00

mber : http://www.jsx.co.id
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ampira-6.12

T. Pabrik Kertas Tjiwi Kimia Thk.

ector Code : 38

ector Neme : Pulp And Paper

FINANCIAL REPORT
Summary of Balance Sheet

(in Thousand Rupiah)

Jun-99

Sep-99

Dec-99

Mar-00

Jun-00

eceivables
ventories

urent Assets

xed Assets

ther Assets

otal Assets

urent Lizbilities
ongterniLiabilities
otal Liakilities
itorized

id-Up Capital

ar Valte
id-UpcCapital shares
stained-Zarnings
tal Equity

inorit