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ABSTRAK 

 

  Hubungan risk-return positif yang diterima oleh umum kontradiksi dengan 

penelitian Bowman (1980) yang menemukan bahwa hubungan risk-return adalah 

negatif. Demikian pula hubungan antara return saham dengan ukuran perusahaan 

adalah negatif. Penelitian ini bertujuan untuk mengetahui ada tidaknya pengaruh 

kapitalisasi pasar sebagai variabel kontrol dalam hubungan risk-return saham 

investasi. Sampel yang digunakan dalam penelitian ini sebanyak 26 sampel 

perusahaan dari top-10 tiga subsektor pembentuk sektor manufaktur yang terdaftar 

di Bursa Efek Indonesia periode 2015-2019 yang diambil dengan menggunakan 

metode purposive sampling. Hasil penelitian menunjukkan bahwa: (1) Return 

investasi adalah homogen pada kapitalisasi pasar saham yang berbeda, (2) Risiko 

dalam Beta CAPM bersifat homogen pada kapitalisasi pasar saham yang berbeda – 

lebih lanjutnya terdapat beda signifikan pada beberapa pasangan kuartil, (3) 

Paradoks Bowman teramati pada perusahaan dengan kapitalisasi pasar saham kecil, 

dan (4) Kapitalisasi pasar memberikan pengaruh terhadap hubungan risk-return.  

 

 

Kata Kunci: Return Saham, Beta CAPM, Kapitalisasi Pasar, Paradoks 

Bowman 

 

 

ABSTRACT 

 

The generally accepted positive risk-return relationship contradicts with 

Bowman's research (1980) which found that the risk-return relationship was 

negative. Likewise, the relationship between stock return and firm size was 

negative. This study aims to determine whether there is an effect of market 

capitalization as a control variable in the risk- investment stock return relationship. 

The sample used in this study was 26 samples of companies from the top-10 three 

sub-sectors that form the manufacturing sector listed on the Indonesia Stock 

Exchange for the 2015-2019 period, which were taken using the purposive 

sampling method. The results show that: (1) Investment returns are homogeneous 

at different stock market capitalizations, (2) Risks in CAPM Beta are homogeneous 

at different stock market capitalizations – furthermore there are significant 

differences in several quartile pairs, (3) Bowman's Paradox observed in companies 

with small stock market capitalization, and (4) Market capitalization has an effect 

on the risk-return relationship. 

 

 

Keywords: Stock Return, CAPM Beta, Market Capitalization, Bowman’s 

Paradox 
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