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ABSTRACT

The purpose of this study to measure the accuracy of Capital Asset
Pricing Model (CAPM) in predicting the risks and return that will be obtained
by investors. CAPM can help investors determine the best investment
decisions by choosing efficient stocks, especially inrconsumer goods industry,
sub-sector food and beverage during the 2019-2021 Covid-19 pandemic
which are listed on the/IDX. The population selection in this study.used all
issuers of sub-sector food and beverage ‘using purposive sampling method
which resulted sample of 16:stoecks. The results of the study indicate that all
stocks that are used as research samples are feasible to be purchased or
maintained by investors because all stocks show efficient results. This is
evident from the results of the CAPM model analysis which shows that stocks
in sub-sector food and beverage.are indeed enduring despite the Covid-19
conditions.

Keywords: CAPM; Investment; Consumer Goods Sector; and Sub Sector
Food and Beverage.
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RINGKASAN

Tujuan dari penelitian ini untuk mengukur ketepatan Capital Asset Pricing
Model (CAPM) dalam memprediksi risiko dan keuntungan yang akan
diperoleh investor. CAPM dapat membantu investor menentukan keputusan
investasi yang terbaik dengan memilihsaham efisienkhususnya pada saham
sektor barang konsumsi sub_sektor makanan dan minuman.selama masa
pandemi Covid-19 tahun 2019-2021 yang terdaftar di BEL. Pemilihan
populasi dalam.penelitian menggunakan seluruh emiten saham sub sektor
makanan _dan minumans dengan metode pengambilan sampel secara
acak yang menghasilkan sampel sebanyak =16 saham. Hasil'penelitian
menunjukkan bahwa seluruh saham yang dijadikan sampel penelitian layak
untuk dibeli atau dipertahankan oleh  investor karena seluruh saham
menunjukkan hasil yang efisien. Hal ini terbukti dari hasil analisis bemodel
CAPM yang menunjukkan bahwa saham sub_sektor makanan dan minuman
memang bersifat bertahan meskipun dalam kondisi Covid-19.

Kata-Kata Kunci: CAPM; Investasi; Sektor.Barang Konsumsi; dan Sub

Sektor Makanan dan Minuman:.
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BAB |
PENDAHULUAN

1.1 Latar Belakang Penelitian

Menurut Menteri Keuangan Sri Mulyani Indrawati, investasi
merupakan kunci untuk meningkatkan pertumbuhan, ekonomi dan juga
meningkatkan kemakmuran~Suatu negara. Oleh karena.itu;«investasi di
Indonesia cukup berkembang dikarenakan masyarakat mulai. ikut
berpartisipasi _aktif dalam membangun. perekonomian (Kementerian
Keuangan, 2020).

Jumlah Investor Pasar Modal 4,515,103

3,880,753

2,484,354

1,619,372
16,35%
56,21%
53,41%

Gambar 1. 1 Jumlah Investor Pasar Modal
(Sumber: KSEI, 2021)

Jumlah investor pasar modal memiliki peningkatan dari tahun ke
tahunnya (Kustodian:Sentral Efek Indonesia, 2021). Meskipun.investasi
meningkat, pemahaman mengenai-saham efisien juga.sangat-diperlukan oleh
semua investor. Maka dari itu, investor perlu lebih teliti dalam memilih saham
yang masih efisien untuk diinvestasikan. Hal tersebut dapat investor ketahui
melalui metode Capital Asset Pricing Model (CAPM). CAPM sebagai model
analisis pembentukan portofolio efisien, karena CAPM merupakan model
keseimbangan yang dapat membantu untuk menyederhanakan gambaran

hubungan antara risk and return (Putra&Yadnya, 2016). Hal ini selaras
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dengan prinsip “high risk, high return” semakin besar hasil yang diinginkan
maka semakin besar pula risikonya dan sebaliknya, jika semakin kecil risiko
yang diambil maka akan semakin kecil pula hasil yang akan diperoleh (Bodie
at Al, 2013). Dengan metode CAPM, investor dapat mengukur Kinerja saham
dalam menentukan tingkat harapan pengembalian (expected return) dan
meminimalisir risiko investasi. Penelitian-ini-menggunakan konsep CAPM
untuk meningkatkan besarnya keuntungan dan meminimalisir. risiko serta
dapat menentukan keputusan berinvestasi pada saham yang layak untuk.dibeli
(saham efisien).atau dihindari (saham tidak efisien) pada saham yang masuk
dalam sektor konsumer (consumer goods Industry sector) khususnya sub

sektor food and beverage selama masa pandemi tahun 2019-2021.

Sektor consumer..goods. industry, subsektor food. and. beverage
merupakan perusahaan yang bergerak di bidang makanan dan minuman,
perusahaan ini merupakan kategori sektor-industri di Bursa Efek Indonesia
(BEI) yang memiliki peluang untuk berkembang pesat karena jumlah
pertumbuhan masyarakat Indonesia yang terus meningkat maka volume
kebutuhan terhadap food and beverage pun terus meningkat (Bursa Efek
Indonesia, 2021). Kecenderungan masyarakat Indonesia untuk menikmati
makanan siap saji menyebabkan munculnya:-perusahaan-perusahaan baru
yang bergerak dibidang makanan dan minuman. Manurung & Haryanto
(2015) menyatakan bahwa perusahaan yang bergerak di bidang food and
beverage masuk dalam kategori sektor industri di BEI yang memiliki peluang
untuk berkembang pesat karena diyakini akan memberikan kontribusi
terbesar secara sektoral dan menjadi pilihan karena memiliki potensi
kenaikan serta saham-saham consumer.goods dinilai.cukup-defensive. Hal.ini
dapat dilihat dari tingkat Earning Per Share (EPS) saham dalam sektor
konsumer di Bursa Efek Indonesia (BEI). Earning Per Share merupakan
bentuk pemberian profit/keuntungan yang diberikan kepada para pemegang
saham dari setiap lembar saham yang dimiliki (Aminah, 2021). Hal tersebut
dapat dilihat sesuai dengan Kinerja perusahaan berdasarkan kemampuan
perusahaan dalam memperoleh profit melalui rasio profitabilitas (Nurmasari,
2020).
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Emiten di Pasar Modal menginformasikan secara terbuka informasi
yang berhubungan dengan perusahaannya, sehingga investor dapat
melakukan analisis tentang perkembangan harga saham perusahaan tersebut.
Pasar modal dipenuhi oleh para ahli yang melakukan berbagai analisis, baik
analisis fundamental maupun analisis teknikal untuk menghasilkan prediksi
yang mendekati kebenaran tentang harga saham di.masa depan (Kementerian
Keuangan, 2020). Analisis.tersebut investor lakukan sebelum melakukan
pembelian dan penjualan.saham. Apabila investor melakukan pembelian dan
penjualan saham berdasarkan atas analisis fundamental maupun teknikal
maka harga pasar akan imeningkat atau menurun sesuai dengan jumlah

transaksi yang mereka lakukan (saraswati, 2020).

Pada tahun_2020, Covid-19 memberikan dampak tidak hanya ke
sektor kesehatan, tetapi sektor ekonomi juga terkena dampaknya. Covid-19
membuat penurunan IHSG turun ke level 4000 untuk pertama kalinya dalam
4 tahun terakhir (Kiky, 2020). Covid-19 memberikan dampak buruk terhadap
operasional diperusahaan yang membuat penurunan pendapatan sehingga
membuat investor menarik uang yang telah diinvestasitkan (Nurmasari, 2020).
Ningsih & Mahfudz (2020) juga berpendapat bahwa Covid-19 menyebabkan
panic selling yang berdampak terhadap menurunya tingkat indeks Harga
Saham  Gabungan (IHSG) sehingga banyak saham yang mengalami

penurunan tak terkecuali sektor.consumer goods:

Saraswati (2020) menyatakan bahwa sektor consumer goods menjadi
sektor dengan tingkat penurunan terendah, hal itu dikarenakan banyak orang
yang panic buying yang membuat tingkat produktivitas mengalami
peningkatkan dan menjaga.kestabilan keuangan perusahaan yang.berdampak
positif terhadap reaksi investor. Pendapat lain menurut Aminah (2021),
semua sektor terkena imbasnya tak terkecuali sektor consumer goods
khusunya sub sektor food and bevarage, namun daya beli masyarakat
meningkat akibat adanya panic buying. Chowdhury & Abedin (2020)
menemukan bahwa Covid-19 berinteraksi negatif terhadap pasar saham,
semakin tinggi tingkat kasus Covid-19 memberikan penurunan harga saham

yang berakibat terjadinya kepanikan akibat keuangan global yang tidak stabil.
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1.2 Rumusan Masalah

Berdasarkan latar belakang yang telah dijelaskan, investor dapat
menjadikan CAPM sebagai model dalam menentukkan pilihan investasi
khususnya pada saham sektor consumer goods sub sektor food and beverage
di Bursa Efek Indonesia (BEI) pada periode masa pandemi Covid-19 yang
dimana sub sektor food and beverage memiliki-peluang untuk berkembang
pesat karena volume kebutuhan terhadap food and beverage pun terus
meningkat, hal ini dapat dilthat dari tingkat Earning Per Share (EPS).saham
dalam sektor barang konsumsi di Bursa Efek Indonesia (BEI).

1.3 Pertanyaan Penelitian
Berdasarkan rumusan-masalah di atas, maka dapat diajukan beberapa

pertanyaan penelitian sebagai berikut:

1. Bagaimanakah Kinerja.saham-saham_ consumer goods industry, sub
sektor food & beverage yang tercatat di Bursa Efek Indonesia (BEI)
selama masa pandemi covid-19 pada tahun 2019-2021 berdasarkan
penerapan Capital Asset Pricing Model (CAPM)?

2. Apakah penerapan Capital Asset Pricing Model (CAPM) dapat
dijadikan acuan untuk investor dalam mengambil keputusan memilih
saham yang efisien pada sektor consumer goods industry, khususnya
sub sektor food & beverage di'Bursa Efek Indonesia (BEI)?

1.4 Tujuan Penelitian
Berdasarkan pertanyaanpenelitian di atas, makatujuan dari penelitian
ini adalah:

1. Mengukur kinerja:saham-saham consumer goods«industry, sub
sektor food & beverage yang tercatat-di-Bursa'Efek Indonesia (BEI)
selama masa pandemi covid-19 pada tahun 2019-2021 dengan
melihat tingkat pengembalian saham dan risikonya berdasarkan
penerapan Capital Asset Pricing Model (CAPM).

2. Pengambilan Keputusan Investasi Saham berdasarkan penerapan
Capital Asset Pricing Model (CAPM) sebagai acuan investor dalam



ejie)er 1aba yiuyaljod uizi eduey

13
0
(]
=]
Q
c
=7
T
o
=
o
Q.
o
=
3
()
-
<
=
=
Q
=
=
(1]
T
m
=
=
=
Q
o9
=
<
o
=
Q
3
&
o
-
v
o
-
()
=
2,
=
-
m
Q
(]
—
—
o
=
o
-
-
o

N
Qoo
o )
s 28
3 @
Q<&
35S
= =
833
=]
3 <
c iV
3 c
=3 3
) e
5 =
Sa 7
3 =%
3 5
m =
-
33¢
T o5
= o
-
o 53
2 2
S8 g
.
A< b
o )
o
s @3
Q 5
59
3 =
8 o
8 97
< °
w m
o ]
c X E
£ =
c 4
S
303
=] <
- S
-y —
€ 9 3
=
s
3. °
Q. =
S £
m —
3 £
5 5
o°
z S
o
~ =)
5 T
5 ®
- =
€ £
= w
o
-
~
w-
=
~
o
-
o
=
o
3.
i)
=
&
=
w
-
i)
Cad
=
3
o
w
L
(Y
=3

g
m
=
()
T
-+
Y

o=
)
r
0
©
~*
Y
2'
;
o
&
;.
o
x
E.
—
<
®
Q
0
=.
fm
)
x
o
*
-+
o

-
2
o
=
o
=
Q
3
(]
=
Q
c
fory
T
w
()
o
o
=
o
=
o
-
o
c
w
o
c
-
<
=
=~
Q
-
<
Q
~
<
w
=
o
o
=
T
o
3
(]
=
n
o
=
-
c
=
=
o
=
Q.
o
=
3
(]
=
<
o
o
c
=)
=
Q9
=
(%]
c
3
T
(]
-

berinvestasi pada saham efisien consumer goods industry sub sektor
food & beverage yang tercatat di Bursa Efek Indonesia (BEI).

1.5 Manfaat Penelitian
Dari penelitian yang dilakukan ini diharapkan dapat memberikan
manfaat sebagai berikut:
1. Manfaat Teoritis
Secara teoritis penelitian ini dapat memberikan pembelajaran dan
pegetahuan”mengenai saham-saham efisien berdasarkan konsep
Capital Asset Pricing Model (CAPM) khususnya pada consumer.
goods industry sector, sub sektor food & beverage yang tercatat di
Bursa Efek Indonesia (BEI) selama masa pandemi covid-19 pada
tahun 2019-2021 serta penelitian ini diharapkan bisa menjadi
referensi bagi program studi Manajemen Keuangan.
2. Manfaat Praktis
Penelitian Ini diharapkan dapat menjadi informasi yang dapat
digunakan oleh investor dalam melakukan pengambilan keputusan
investasi agar dapat memperoleh keuntungan yang diharapkan.

1.6 ' Sistematika Penelitian

Sistematika penulisantini bertujuan untuk mempermudah < pembahasan
terkait pembahasan yang akan dibahas dalam. penulisan proposal skripsi.
Penulisan proposal skripsi ini berisi-beberapa bab dan sub bab yaitu:
BAB | : PENDAHULUAN
Bab ini menjelaskan mengenai latar belakang penelitian, rumusan masalah,
tujuan penelitian, manfaat penelitian, dan sistematika penulisan.
BAB Il : TINJAUAN.PUSTAKA
Bab ini menjelaskan mengenai teori-teori yang mendukung dan berhubungan
dengan investasi, saham, dan CAPM.
BAB Ill : METODE PENELITIAN
Bab ini menjelaskan mengenai metode yang digunakan dalam penelitian,
terdapat jenis penelitian, objek penelitian, metode pengambilan sampel, jenis
dan sumber data penelitian, metode pengumpulan data, definisi operasional

variabel, dan metode analisis data.



it dengan masalah

POLITEKNIK

NEGERI
JAKARTA

menjelaskan mengenai hasil analisis penelitian.

- Bab ini menjelaskan mengenai deskripsi data dan analisis data. Bab ini juga
BAB V : KESIMPULAN DAN SARAN

BAB IV : HASIL PENELITIAN DAN PEMBAHASAN
Z Bab ini merupakan bab terakhir yang berisi tentang kesimpulan dan saran yang

= penulis berikan kepada pemangku

= penelitian.

Hak Cipta:

1. Dilarang mengutip sebagian atau seluruh karya tulis ini tanpa mencantumkan dan menyebutkan sumber :
a. Pengutipan hanya untuk kepentingan pendidikan, penelitian, penulisan karya ilmiah, penulisan laporan, penulisan kritik atau tinjauan suatu masalah.

b. Pengutipan tidak merugikan kepentingan yang wajar Politeknik Negeri Jakarta

2. Dilarang mengumumkan dan memperbanyak sebagian atau seluruh karya tulis ini dalam bentuk apapun
tanpa izin Politeknik Negeri Jakarta
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BAB V
KESIMPULAN DAN SARAN

5.1 KESIMPULAN

Berdasarkan hasil penelitian, maka dapat disimpulkan bahwa seluruh
saham yang dijadikan sebagai sampel dalam. penelitian ini layak untuk dibeli
atau dipertahankan oleh investor.meskipun pada masa-pandemi covid-19.
Para investor dan calon _investor dapat memilih saham yang akan dibeli
dengan urutan sahamyang memiliki expected return terbesar hingga terkecil
yaitu AALI, JPFA; BISI, DLTA, CEKA, CPIN, BUDI, DSNG, SKLT, ULTJ,
LSIP, ROTl; INDF, MYOR, ICBP, TGKA. Saham sub sektor food and
beverage tersebut layak dibeli oleh investor karena telah terbukti. bersifat
“bertahan/defensive” meskipun dalam keadaan pandemic covid-19. Bahkan
seluruh saham dalam penelitian ini jugasejalan dengan adanya prinsip High
Risk, High Return dimana investor yang rasional layak mendapakatkan

Keuntungan yang besar dengan risiko yang sebanding.

5.2 SARAN

Berdasarkan hasil penelitian mengenai penerapan model CAPM
sebagal pengambilan keputusan investasi, maka para investor diharapkan
dapat’ menggunakan CAPM. untuk = mengoptimalkan . keuntungan dan
meminimalisir risikonya saat berinvestasi. CAPM juga telah membuktikan
bahwa perhitungan komponen CAPM khususnya pada sektor consumer
goods sub sektor food and beverage menunjukkan perhitungan yang cukup
akurat sehingga model CAPM dapat digunakan terutama bagi investor yang
ingin berinvestasi jangka panjang dan tahan dengan segala kondisi seperti
halnya masa covid-19.
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v - m lb - p— 3 E(Ri) 0,1076 E(Ri) 0,0714 E(Ri) 0,06071 E(Ri) 0,1046 E(Ri) 0,0459 E(Ri) 0,0495
o9 = > 9 o | -e 10,8% 7,1% 6,1% 10,5% 4,6% 4,9%
- Q Q3 P — BISI CPIN 1CBP LSIP SKLT
!.n : E Q m — Rf 0,0447 Rf 0,0447 Rf 0,0447 Rf 0,0447 Rf 0,0447
= 5 [ .E' 3 .o r B 079 B 032 8 -0,02 B 0,04 B 016
m v o m v Rm 0,1040 Rm 0,1040 Rm 0,1040 Rm 0,1040 Rm 0,1040
g: 9 53 E(Ri) Rf + B (E.Rm - Rf) E(Ri) Rf + B (E.Rm - Rf) E(Ri) Rf + B (E.Rm - Rf) E(Ri) Rf + B (E.Rm - Rf) E(Ri) Rf + B (E.Rm - Rf)
—u : :-Q o E(Ri) 0,0915 E(Ri) 0,0637 E(Ri) 0,0435 E(Ri) 0,0473 E(Ri) 0,0540
:..': - 0 C = 9,2% 6,4% 4,4% 4,7% 5,4%
() s 3=
§ 2 % § 'a. g Rf 0,0447 Rf 0,0447 Rf : 0,0447 Rf 0,0447 Rf 0,0447
=3 > c? = . o0 ot o0 o ow o osoin
e 3 = o : E(Ri) Rf + B (E.Rm - Rf) E(Ri) Rf + B (E.Rm - Rf) E(Ri) Rf + B (E.Rm - Rf) E(Ri) Rf + B (E.Rm - Rf) E(Ri) Rf + B (E.Rm - Rf)
Zn' o E o - E(Ri) 0,0607 E(Ri) 0,079% E(Ri) 0,0454 E(Ri) 0,0452 E(Ri) 0,0417
8 5 = TQa x 61% 7,9% 45% 45% 42%
c =
n2g FO
Eg ; 'g : % AALI BISI BUDI CEKA CPIN DLTA DSNG ICBP INDF JPFA LSIp MYOR  ROTI SKLT TGKA uLm
%3 % = Q BETA (B) 1,06 079« 027| o045 03| o058 027 002 001 101 004 001 om 06| 005 =017
o s § 3 ﬁ Q E(Ri) 11% %% 6% % 6% 8% 6% 4% 5% 10% 5% 5% 5% 5% 4% 5%
~-* —-—
2T T 20
m M = —
- 37 < () NO. Kode Saham Nama Perusahaan Beta (B) | Keterangan
o0 -
8 53 s 5 1 AALI  |PT. Astra Agro Lestari Thk. 1,06 B>1
§ ‘8 s n"f ; 2 BISI PT. Bisi Internasional Thk. 0,79 B<1
=~ : n’fQ [ 3 BUDI PT. Budi Starch & Sweetener Tbk. 0,27 B<1
w0 " A
8_ oS L) 4 CEKA |PT. Wilmar Cahaya Indonesia Tbk. 0,45 B<1
g Q ',?, S 5 CPIN PT. Charoen Pokphand Indonesia Thk. 0,32 B<1
3 -
s 5 22 6 DLTA  [PT. Delta Djakarta Thk. 0,58 B<1
— —
: o 3?. 7 DSNG  |PT. Dharma Satya Nusantara Tbk. 0,27 B<1
s ? 3 g 8 ICBP  [PT. Indofood CBP Sukses Makmur Tbk. -0,02 B<1
ﬁ = 'g g 9 INDF PT. Indofood Sukses Makmur Thk. 0,01 B<1
2223 10 JPFA  [PT. Japfa Comfeed Tok. 1,01 B>1
E S = g 11 LSIP PT. Perusahaan Perkebunan London Sumatra Indonesia Tbk. 0,04 B<1
)
> ; 52 12 MYOR |PT. Mayora Indah Tbk. 0,01 B<1
T - g 3 13 ROTI  |PT. Nippon Indosari Corpindo Thbk. 0,02 B<1
ﬁ [ § 14 SKLT  |PT. Sekar Laut Tbk. 0,16 B<1
o E ?5 15 TGKA  |PT. Tigaraksa Satria Thk. -0.05 B<1
= n,'r 53 16 ULTJ PT. Ultrajaya Milk Industry & Trading Tbk. -0.17 B<1
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IHSG

Bulan

Tahun

2019

2020

2021

Januari

Rp6.532,96

Rp5.940,04

Rp5.862,35

Februari

Rp6.443,34

Rp5.452,70

Rp6.241,79

Maret

Rp6.468,75

Rp4.538,93

Rp5.985,52

Rp6.455,35

Rp4.716,40

Rp5.995,61

April
Mei

Rp6.209,11

Rp4.753,61

Rp5.947,46

Juni

Rp6.358,62

Rp4.905,39

Rp5.985,48

Juli

Rp6.390,50

Rp5.149,62

Rp6.070,03

Agustus

Rp6.328,47

Rp5.238,48

Rp6.150,29

September

Rp6.169,10

Rp4.870,03

Rp6.286,94

Oktober

Rp6.228,31

Rp5.128,22

Rp6.591,34

November

Rp6.011,83

Rp5.612,41

Rp6.533,93

Desember

Rp6.299,53

Rp5.979,07

Rp6.581,48

4
veloo

Time Period: Jar

¥ PT Astra Agro Lestari Thk (AALLI X +

AALIJK

Finance Home Watchlists My Portfolio Cryptocurrencies Screeners

& finance.yahoo.com/quote/AALIJK/history?period1=1546300800&period2=1609459200&interval=1mo8&

Markets

01,2019 - Jan 01, 2021 v Show: Historical Prices v Freq
12,325.00 13,350.00 10,825.00 11,175.00
12325.00 12,500.00 11,200.00 12325.00
10,850.00 12,425.00 10,525.00 1232500

42 Dividend
10,200.00 11,400.00 10,150.00 10,875.00
10,200.00 11,575.00 9,400.00 10,175.00
9,650.00 10,425.00 9,025.00 10,175.00
5.00 10,225.00 8,250.00 9,700.00

49 Dividend
9.000.00 7.300.00 8.225.00

41

Personal Finance  Videos

equency: Monthly v m

4 Download

10,587.97 90,791,200
11,677.56 63,161,800
11,677.56 72,450,000
10,262.02 28,602,100
9,601.48 67,148,800
9,601.48 45,253,100
9,153.25 57,155,400
7.716.91 43.079.400

EF,O-i\H@ui;._'wf

A =

Yahoo U ool

—

Trading Bersama Gkinvest, Broker
Lokal Terbaik dan Terpercaya.

T i

People Also Watch

LSIP.JK 1,190.00  -35.00 -2.86

UNTRJK 32,400.00 -100.00 0.31

INCO.JK 6,525.00 125.00 188

AS;I.JK 6975.00 +100.00  +1.45
50.00 1.21

PTBA.JK

4,080.00




