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ABSTRAK

Para investor tertarik untuk menanamkan dananya di pasar saham karena
investasi dalam bentuk saham menjanjikan tingkat keuntungan yang tinggi baik
melalui deviden maupun capital gain. Satu hal yang kurang disadari oleh
masyarakat adalah bahwa saham mempunyai tingkat keuntungan yang tidak
terhingga tetapi risikonya juga besar. Risiko ini karena adanya kemungkinan
terjadinya kerugian yaitu turunnya harga saham sampai di bawah harga beli
ataupun harga dasarnya.

Industri pertambangan termasuk sektor industri dengan tingkat risiko yang
tinggi karena bergerak dalam bisnis jangka panjang, sehingga tingkat
pengembalian investasinya juga tinggi. Industri pertambangan juga dipengaruhi
perekonomian makro suatu negara, seperti situasi moneter, daya beli masyarakat
serta kebijakan pemerintah. Sektor pertambangan sangat tergantung pada
ketersediaan dana dan sangat peka pada tingkat bunga. Keadaan ekonomi yang
tidak stabil serta adanya krisis keuangan mengakibatkan ketersediaan dana untuk
sektor pertambangan mengalami penurunan sehingga kebutuhan dana tidak
terpenuhi.

Salah satu pengukur kinerja saham di bursa adalah angka indeks harga
saham. Indeks harga saham untuk kelompok industri seringkali dipakai oleh
investor untuk menentukan perkembangan suatu kelompok industri yang
tercermin dari indeks harga sahamnya. Angka pertumbuhan indeks harga saham
mencerminkan tingkat keuntungan.

Selama periode Januari 2001 sampai dengan Juni 2002, bagi bisnis
pertambangan merupakan masa-masa lesu. Kondisi berpengaruh terhadap kinerja
saham pertambangan di Bursa Efek Jakarta. Indeks harga saham pertambangan
mengalami penurunan lebih besar (-0,36%) dibandingkan industri lainnya.

Dengan rata-rata pertumbuhan Indeks harga saham pertambangan yang
negatif, mengakibatkan kemungkinan terjadinya capital loss. Oleh karena itu perlu
diteliti alternatif pemilikan saham pertambangan yang paling menguntungkan,
dengan membandingkan antara risiko dan tingkat keuntungan saham sehingga
bisa menentukan saham yang menghasilkan tingkat keuntungan di atas risiko yang
dihadapi.

Untuk memecahkan masalah tersebut, dalam penelitian ini analisis datanya
mengunakan rumus standar CAPM (Capital Asset Pricing Model), yaitu:

ER) =R¢+ Rm-Rp) Bi

Dimana:

E(R)) : tingkat keuntungan yang diharapkan
R¢ : tingkat bunga bebas risiko

(Rm - Ry) : premi risiko

Bi : beta / risiko saham

Pérsamaan model CAPM tersebut dapat digambarkan dalam Security
Market Line, dimana sumbu tegaknya adalah R; dan sumbu datarnyaadalah B;.

Saham yang berada di atas garis SML diartikan sebagai saham yang
memiliki tingkat keuntungan lebih besar dibanding risiko yang ditanggung,

v




Perpustakaan Unik

sedangkan saham yang berada di bawah garis SML diartikan bahwa risiko yang

ditanggung lebih besar dibandingkan tingkat keuntungan.

Dari analisis yang dilakukan, didapat hasil sebagai berikut:

1. Terdapat 6 saham yang mempunyai tingkat keuntungan di bawah hasil rata-
rata pasar sebesar —0,78% yaitu: ALDI, BUMI, CNKO, CTTH, INCO dan
TINS. Hal ini dapat diartikan bahwa sebagian besar saham pertambangan
memiliki tingkat keuntungan yang rendah.

2. Terdapat 5 saham yang memiliki nilai Beta lebih dari satu yaitu: ANTM,
BUMI, CTTH, INCO dan TINS. Sechingga dapat dikatakan saham-saham
tersebut berisiko tinggi.

3. Dari gambar grafis ada 4 saham berada diatas garis Security Market Line
(SML) yaitu: ALDI, ANTM, INCO dan MEDC. Ini berarti saham tersebut
memiliki tingkat keuntungan lebir besar dibandingkan tingkat risikonya.

4. Sedangkan 4 saham lainnya berada di bawah garis SML yaitu: BUMI, CNKO,
CTTH DAN TINS. Ini berarti saham tersebut memiliki risiko di atas risiko

| pasar serta memberikan tingkat keuntungan yang relatif kecil.

‘ 5. Berdasarkan perhitungan yang telah dilakukan menunjukan koefisien regresi
risiko atau beta sebesar 0,0431 yang mempunyai arti apabila beta suatu saham
naik sebesar satu satuan maka tingkat keuntungan saham tersebut akan naik

| sebesar 0,0431 atau 4,31% dari tingkat keuntungan sebelumnya dengan

menganggap faktor lain tetap.

6. Tidak ada pengaruh yang signifikan antara risiko saham terhadap tingkat
keuntungan saham sektor pertambangan. Hal ini ditunjukan dengan hasil
perhitungan koefisien regresi sebesar 0,0431 dengan tingkat signifikansi =
0,0931.
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