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BAB1
PENDAHULUAN

1.1 LATAR BELAKANG MASALAH

Seiring dengan pesamya perkembangan perekonomian, maka pasar modal
memiliki peranan yang sangat penting dalam mempercepat pernbangunan suatu
negara. Hal ini disebabkan pasar modal merupakan pengerahan dana jangka
panjang dari masyarakat untuk dapat disalurkan ke bidang atau sektor yang
produktif. Bagi dunia usaha, pasar modal merupakan perluasan kesempatan untuk
melakukan pemupukan modal Pasar modal memberikan kesempatan umtuk
melakukan pemindahan dana dari pihak yang mempunyai kelebihan dana
(investor) kepada pihak yang membutuhkan dana (emiten).

Investasi merupakan suatu bentuk penundaan konsumsi dari masa
sekarang untuk mssa yang akan datang, vang di dalamnya terkandung risiko
ketidakpastian (Jogiyanto, 1998). Untuk itu dibutubkan suatu kompensas: atas
penundaan tersebut yang disebut dengan istilah keumtungan atau gain. Dalam
melakukan suatu investasi, seorang investor harus meneliti terlebih dahulu
imformasi mengenai perusahaan yang bersangkutan agar dana yang diinvestasikan
dapat dialokasikan secara efisien dan mengbasilkan keuntungan yang optimal.
Informasi yang lengkap, relevan, akurat dan tepat waktu sangat diperlukan oleh
investor yang digunakan sebagai alat analisis unituk mengambil keputusan dalam

melakukan investasi.



Salah satu masalah yang dibadapi investor dalam melakukan pembelian
atau penjualan saham adalah adanya tingkat risiko dan ketidakpastian. Risiko
akan selalu ada dalam kegiatan investasi, karena investasi harus mengestimasikan
berapa besarnya cash flow atau hasil (renirn} selama periode mvestasi tersebut.
Estimasi hasil atau expected return dari suatu kegiatan investasi belum tentu
sesuai dengan yang diharapkan karena adanya faktor-faktor tertentu yang
berpengaruh. Disebut sebagai risiko jika faktor-faktor tersebut sudah dapat
diramalkan sebelumnya. Tetapi, jika keadaan yang akan dihadapi tidak dapat
diramalkan sebelurnnya scbagai suatu ketidakpastian.

Bidang usaha asuransi bertujuan untuk memberikan perlindungan terhadap
bahaya kerugian yang menimpa seseorang atau lembaga, yaitu dengan cara
memberikan ganti rugi atau santunan kepada para anggota program asuransi yang
terkena kerugian (Djojosoedarso, 1999). Dipilihnya bidang usaha asuransi sebagai
obyek penelitian dalam skripsi ini adalah karena dewasa ini semakin banyak
orang yang tclah memahami pentingnya asuransi bak untuk sebuah perusahaan
yartu asuransi terhadap asset-asetnya, ataupun individu seperti asuramsi
pendidikan, asuransi kematian, asuransi kecelakaan, asuransi bangunan, asuransi
kendaraan seperti asuransi sepeda motor dan mobil.

Kondisi lain yang mendukung makin pentingnya asuransi adalah tingkat
keamanan di Indonesia yang sangat rawan dengan adanya berbagai kerusuhan
yang sangat merugikan banyak pihak Jika mereka tidak memanfaatkan asuransi,
maka sangat sulit bagi mereka untuk mendapatkan samtunan atau ganti rugi yang

setimpal secara cepat. Ditambah dengan adanya perckonomian yang betum stabil



karena adanya krisis moneter, membuat perusahaan harus berpikir umtuk
pelunasan hutang yang semakin menumpuk. Modal yang telah dioperasikan
belum juga kembali namun sudah harus memperbaiki gedung yang rusak akibat
dari adanya kerusuhan, Jika pembangunan gedung harus menggunakan pinjaman
dari bank, maka sangat berat pengembaliannya karena bunga pinjaman bank yang
sangat tinggi. Bahkan jika menggunakan pinjaman luar negeni dalam bentuk dolar,
karena krisis moneter membuat nilai rupiah semakin terpuruk sehingga hutang
mereka pun berlipat ganda.

Keberadaan asuransi dapat memberikan ketenangan dan perlindungan
terhadap bahaya kerugian yang muungkin menimpa, seperti kebakaran, penipuan
dan perampokan. Munculnya usaha asuransi memungkinkan orang untuk
mengalihkan unsur-unsur ketidakpastian yang merugikan tersebwt kepada
perusahaan asuransi. Hal-hal tersebut di atas yang membuat asuransi semakin
dibutuhkan dan menarik umuk dijadikan objek penelitian.

Seperti halnya investasi di bidang Iain, investasi pada bidang usaha
asuransi bertyjuan untuk memperoleh keuntmgan vyang maksimal dari
investasinya itu. Namun apabila investor ingin memperoleh keuntungan,
kehadiran risiko dan ketidakpastian merupakan hal yang tidak dapat dihindari
Oleh karepa itu untuk mencapai keuntungan yang dmaksud, investor dapat
menempuh cara dengan memaksimalkan expected return pada berbagai tingkat
risiko atau dengan meminimalkan risiko pada berbagai tingkat expected return.

Investor rasional akan memilih kesempatan investasi yang efisien dengan

cara menaksir berapa besar risiko dan tingkat keuntungan dari selwruh aliernanf



investasi yang ada. Adapun risiko disini mengacu pada pengertian bahwa risiko
adalah seberapa besar jumiah hasil yang akan diperoleh dar hasil yang diharapkan
atau dengan kata lain kemungkinan terjadinya peristiwa yang tidak diinginkan.

Risiko suatu investasi pada saham dibedakan menjadi dua macam yaitu
risiko sistematis (risiko yang tidak bisa didiversifikasikan/disebar) dan risiko tidak
sistematis (risiko yang bisa didiversifikasikan). Risiko sistematis disebabkan oieh
faktor-faktor yang bersifat makro seperti kondisi perekonomian dan kondisi pasar
secara umum yang tidak bisa didiversifikasi. Risiko tidak sistematis besarnya
tidak ditentukan di pasar, karena risiko jenis ini dapat dihindari atau diperkecil
melahui diversifikasi atau dapat dihilangkan tanpa biaya sama sekali, yaitu dengan
jalan menanamkan uang/ kekayaannya dalam bentuk suatu portofolio.

Pemodal diasumsikan bersifat risk aversed (tidak menyukai risiko),
schingga memilih melakukan diversifikasi untuk mengurang nisiko dan baru
bersedia mgm_nbil suatu kesempatan investasi yang lebih berisiko kalau
mengharapkan akan memperoleh tingkat keuntungan yang lebih tinggi. Dengan
demikian risiko yang hilang karena diversifikasi tersebut menjadi tidak reievan
dalam perhitungan risiko. Jadi hanya risiko sistematis yang relevan dijadikan
perhitungan saham.

Salah satu cara yang dipergunakan untuk menghitung tingkat risiko adalah
konsep model indeks tunggal vang didasarkan pada pengamatan bahwa harga dari
suatu sekuritas berfluktuasi searah dengan indeks harga pasar. Dalam suvatu
pengamatan maka akan nampak bahwa pada saat “pasar” membaik (yang
ditunjukkan oleh indeks pasar yang tersedia) harga saham-saham individual juga
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meningkat. Demikian pula sebaliknya pada saat pasar memburuk maka harga

saham akan turun harganya. Hal ini memmjukkan bahwa tingkat keuntungan

suaty saham berkorelasi dengan perubahan pasar. (Suad Husnan, 1998).

Dalam suatu investasi, risiko dan tingkat keuntungan yang diharapkan
mempunyai hubungan yang positif. Semakin besar risiko suatu sekuritas, semakin
besar return yang diharapkan Begitu pula sebaliknya semakin kecil return yang
diharapkan, semakin kecil nisiko yang harus ditanggung Berdasarkan latar
belakang di atas, maka penulis mengambil judul “ Amalisis Risiko Sistematis
dan Tingkat Keuntungan Saham Perusahasn Asuransi Yang Terdaftar Di
Bursa Efek Jakarta”,

De¢ngan mengetahui hubungan antara resiko sisttematis dan tingkat
keuniungan saham perusahaan asuransi maka investor akan memperoleh
keuntungan yang maksimal dan investasinya dengan memaksimalkan expecred
return pada berbagax tingkat risiko atau dengan meminimalkan risiko pada
berbagai tingkat expected return.

PERUMUSAN MASALAH

Sesuai dengan judul yang telah dikemukakan, maka masalah yang akan di
bahas dalam penulisan skripsi imi adalah:

I. Berapa besar risiko sistematis yang dicerminkan oleh Beta dan tingkat
kewmtungan yang diharapkan dari masing-masing saham perusahaan Asuransi
Indonesia vang tercatat di BEJ.

2, Bagaimana hubungan antara risiko sistematis dan tingkat keuntungan yang
diharapkan pada saham bidang usaha Asuransi di BEJ.




1.3

1.4

TUJUAN PENELITIAN

Adapun tujuan dari penelitian ini adalah:
Mengetahui besarnya risiko sistematis yang dicerminkan oleh Beta dan tingkat
keuntungan yang diharapkan dari masing-masing saham perusahaan Asuransi
Indonesia yang tercatat di BEJ.
Mengetahui hubungan antara risiko sistematis dan tingkat keumtungan yang
diharapkan pada saham bidang usaha Asuransi di BEF.

MANFAAT PENELITIAN

1.

Bagi penulis, penelitian int bermanfaat dalam menambah pengetahuan tentang
pasar modal, khususnya mengetahui hubungan antara tingkat keuntungan
dengan risiko sistematis serta penghitungan risiko sistematis dan tingkat
keuntungan saham Asuransi.

Bagi investor, penelitian ini diharapkan dapat menambah referensi bagi para
investor dan pra]ct:sn pasar modal lainnya dalam hal analisa investasi yang
kemudian dapat dipergunakan scbagai bahan pertimbangan untuk melakukan
investasi pada suatu perusahaan Asuransi.

Bagi emiten, penelitian ini diharapkan dapat digunakan sebagai bahan
pertimbangan dalam strategi umtuk menarik dana dari para investor.

Bagi pencliti berikutnya, penulis berharap agar hasil penelittan ini dapat
digunakan bagi peneliti berikutnya sebagai dasar penelitian dalam

pembentukan portofolio saham.



L5 SISTEMATIKA PENULISAN

Babl PENDAHULUAN
Pada bab ini akan dibahas tentang latar belakang masalah, perumusan
masalzh, tujuan penclitian, manfaat penclitian, dan sistematika penulisan.

Bab II TINJAUAN PUSTAKA
Pada bab ini akan dibahas teori-teori yang berkaitan dengan risiko dan
tingkat keuntungan, konsep model indeks tunggal, penelitian terdahulu dan
hipotesis.

Bab Il METODOLOGI PENELITIAN
Pada bab ini akan dibahas tentang populasi dan sampel penelitian, variabel
penelitian dan pengukuran variabel, data dan sumber data.

Bab IVANALISIS DATA
Bab ini akan dibahas temtang tingkat keuntungan saham, tingkat
kemmmgan poriofolio pasar, tingkat risiko sistematis dan tingkat
keuntungan yang diharapkan, analisis regresi dan koefisien korelasi.

Bab V KESIMPULAN
Pads bab ini dibahas kesimpulan dari hasil analisis yang telah dilakukan
serta saran-saran yang mungkin dapat diajukan dan dilaksanakan untuk

penelitian selanjutnya.




2.1

BAB II

TINJAUAN PUSTAKA

Pasar modal

2.1.1 Pengertian Pasar Modal

Pasar modal secara umum adalah suatu sistern keuangan yang terorganisasi,
termasuk di dalamnya adalah bank-bank komersil dan semua lembaga perantara di
bidang keuangan, serta keselurnhan surat-surat berharga yang beredar, Dalam arti
sempit, pasar modal adalah suatu pasar yang disiapkan guna memperdagangkan
saham-saham, obligasi-obligasi dan jenis surat berbarga lainnya dengan memakai jasa
parantara pedagang efek. Dengan demikian, pasar modal merupakan konsep yang
lebih sempit dari pasar keuangan (financial market).

Pengertian pasar modal menurut UU RI No.8 tabun 1995 adalah kegiatan
yang bersangkutan ﬁengan penawaran umum dan perdagangan efek. Perusahaan yang
berkantan dengan efek yang diterbitkannya serta lembaga dan profesi yang berkaitan
dengan efek. Pasar modal merupakan sarana perusahaan untuk meningkatkan
kebutuhan dana jangka panjang dengan menjual saham atau mengeliarkan obligasi.
Kalau perusahaan ingin menghimpun dana dan pasar modal, maka penghimpunan
dana dalam bentuk hutang akan dilakukan dengan cara menerbitkan obligasi.
Sedangkan kalau perusahaan akan menghimpun dana dalam bentuk modal sendiri,
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maka perusahaan akan menghimpun dana dalam bentuk modal sendiri, maka
perusahaan tersebut akan menerbitkan saham.

Tujuan pembentukan pasar modal di Indonesia mempunyai jangkavan dan
misi yang lebih iuas daripada pasar modal di banyak negara. Jangkauan yang hendak
dirangkum mencakup tiga aspek mendasar yaitu -

a. Mempercepat proses perluasan pengikutsertaan masyarakat dan pemilikan saham
perusahaan.

b. Diarahkan pada aspek pemerataan pendapatan melalui pemerataan pemilikan
saham perusahaan,

¢. Untuk lebih mengarahkan partisipasi masyarakat dalam penghimpunan dana yang

digunakan secara produktif.

TEORI INVESTASI

Investasi adalah penanaman modal vntuk satu atau Iebih aktiva yang dirmliki
dan biasanya berjangka wakm lama dengan harapanr untuk mendapatkan keuntungan
di masa-masa yang akan datang. Keputusan untuk penanaman modal tersebut dapat
dilakukan oleh orang perorangan atan lembaga, baik dalam jangka pendek atan
panjang yang mempunyai kelebihan dana. Pihak imi kemudian discbut sebagai
investor.

Keputusan investor dalam pembelian saham sangat dipengaruhi oleh tujuan
pembelian atas investasipya. Pada dasarnya yang dibeli oleh para investor adalah

prospek perusahaan (saham). Ada dua jenis invetasi yang akan mempengaruhi



keputusan pembelian saham yaitu investasi jangka panjang dan investasi jangka
pendek.

Seorang investor yang memiliki investasi jangka pamjang akan mencari
perusahaan yang memiliki faktor-faktor fundamental yang baik. Faktor-faktor
tersebut diantaranya adalah pertumbuhan penjualan, Nef Profit Margin, Price
Earning Ratio (PER).

Di lain pihak, jika seorang investor memilih investasi jangka pendek, maka ia
akan mencari saham yang memuliki harga yang terendah dan segera menjualnya
ketika harganya meningkat. Para spekulan imilah yang menyebabkan bergairahnya
bursa di Tanah Air. Secara t{eoritis, harga saham akan meningkat jika prospek
perusahaan membaik dan sebaliknya harga sabam akan menurun jika perusahaan

menurun.

Ada tiga jenis sikap investor terhadap risiko investasi dalam efek (Weston dan
Thomas E. Copeland, 1997: 446), yaitu:
1. Risk Seeker (Pengambil Risiko).
Adalah mereka yang senang menghadapi . Dengan jumlah pengembalian yang
sama maka dia akan memilih investasi yang memiliki risiko yang lebih besar.
2. Risk Averter (Anti Risiko)
Adalab mereka yang cenderung menjatuhkan keputusan pada jenis investasi
yang kurang mengandung risiko.

3. Risk Indifference (Acuh terhadap Risiko})

10



Adalah kelompok moderat yaitu kelompok yang terletak diantara kedua
kelompok di atas. Kelompok ini akan memilih investasi dengan tingkat hasil
pengembaliannya yang sesuai dengan risiko yang dihadapi.

Investasi dalam arti luas terdiri dua bagian utama, yaitu investasi dalam
bentuk aktiva riil (real assets} dan investasi dalam bentuk surat-surat berharga atau
sekuritas (marketable securities atau financial assets). Aktiva riil adalah aktiva
berwujud seperti emas, perak, intan, barang-barang seni real estate. Sedangkan aktiva
finansial adalah surat-surat berharga yang pada dasarnya merupakan klaim atas aktiva
riil yang dikuasai suatu entitas seperti membeli sertifikat deposito, saham, obligasi
atau sertifikat reksadana. Di antara kedua jenis invesiasi tersebut, dalam tulisan ini
hanya akan membahas aktiva finansial saja.

Pemilikan aktiva finansial dalam rangka investasi pada sebuah institusi atau
perusahaan dapat dilakukan dengan dua cara, yaitu investasi langsung (direct
investing} dan inffesiasi tidak langsung (indirect investing). Investasi langsung
diartikan sebagai suatu pemilikan surat-surat berharga secara langsung dalam suata
perusahaan yang telah go public. Investasi tidak langsung dilakukan dengan membeli
saham dari perusahaan investasi yang mempunyar portofolio aktiva-aktiva keuangan
dari perusabhaan lain. Perusahaan investasi (investment company) berfungsi sebagat

perantara. Gambar 2.1. menunjukkar investasi langsung dan investast tidak langsung

(Jogiyamto, 2000)
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Investasi tidak Investasi

langsung langsung
Investor | 4| Perusahaan —p| Aktiva-aktiva
nvestasi keuangan
Investasi langsung T

Gambar 2.1. Investasi Jangsung dan Investasi tidak langsung

Sumber : Jogiyanto (2000)

2.3 TEORI PORTOFOLIO

Teori portofolio pertama kali diperkenalkan oleh Harry Markowitz pada tahun
1952. Portofolio diartikan sebagai serangkaian kombinasi beberapa aktiva yang
diinvestasikan dan dipegang olch investor, baik perorangan maupun lembaga.
Kombinasi aktiva fersbut bisa berupa aktiva nil, aktiva fmnansial ataupun keduanya.
Seorang invesior yang menginvestasikan damanya di pasar modal biasanya tidak
hanya memilih satu saham saja. Alasannya, dengan melakukan kombinasi saham,
investor bisa merath return yang optimal sekaligus akan memperkecil risiko melalui
diversifikasi.

Teori portofolic mendasarkan diri atas pengamatan bahwa para pemodal di
bursa melakukan diversifikasi guna mengurangi risiko. Selain itu, investor melakukan
diversifikasi dalam berbagai portofolio dikarenakan hasil yang diharapkan dari tiap
Jenis sekuritas dapat saling menutupi. Semakin banyak jenis efek yang dikumpulkan

dalam keranjang portofolio, maka risiko kerugian saham yang satu dapat dinetralisir
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2.4

oleh keuntungan yang diperoleh dari saham lain. Dalam pembentukan portofolio,
investor berusaha memaksimatkan pengembalian yang dibarapkan dart investasi
dengan tingkat ristko tertentu yang dapat diterima.

Risiko portofolio ditujukan oleh standar deviasi retum atau keuntungan
portofolio, yang menunjukkan seberapaz jauh kemungkinan nilai yang diperoleh
menyimpang dari nilai yang diharapkan (expected value). Semakin besar standar
deviasi suatu portofolio maka semakin tinggd ristko. Menurut James Fred Weston dan
Thomas E. Copeland (1987) dalam buku “Manajemen Keuangan™ deviasi standar
snatu saham mencerminkan risiko tidak sistematis yang bisa difenyapkan dengan
jalan diversifikasi maupun nisiko sistematis ataupun risiko yang terkait dengan pasar.
Bagi investor yang mendiversifikasikan penanaman modalnya, yang relevan hanyalah

risiko sistematis saja sehingga hanya unsur ini saja yang dmilai di pasar.

PENGERTIAN RISIKO DAN TINGKAT KEUNTUNGAN

Setiap melakukan penilaian investasi, tidak akan terlepas dan bubungan
antara ristkko dan tingkat keuntungan. Dalam teori portofolio, nisiko dinyatakan
seberapa jauh hasil yang diperoleh menyimpang dari hasil yang dibarapkan.
Sedangkar tingkat keuntungan yang dimaksudkan adalah tingkat keuntungan yang
diharapkan (expected return). Risiko dan expected return mempunyai hubungan
positif. Semakin besar nisiko suatu sekuritas, semakin besar return yang diharapkan.
Begitu pula sebalikmya semakin kectl return yang diharapkan, semakin risiko yang

harus ditanggung.
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Secara umum risiko dapat dikurangi dengan menggabungkan beberapa
sekuritas tunggal ke dalam bentuk portofolio. Risiko portofolic bukan merupakan
rata-rata tertimbang dari seluruh risiko sekuritas tunggal dan besarmnya mungkin dapat
lebih kecil atan lebih besar dari risiko rata-rata tertimbang masing-masmg sekuritas
tunggal. Risiko surat berharga secara individu pada umunya akan lebih besar daripada
risiko portofolio.

Adapun dalam melakukan investasi pada saham tidak akan bisa terlepas dari
adanya unsur risiko. Secara ringkas pengertian risiko pada saham dibagi menjadi 3
macam yaitu (Sunariyah, 2000}

1. Risiko sistematis
Risiko ini timbul disebabkan oleh faktor-faktor yang mempengaruhi semua
perusahaan yang beroperasi dan berlaku bagi semua saham dalam pasar modal
yang bersangkutan. Faktor-faktor itu lebih bersifat makro seperti kondisi
perekonomian, .kebijaksauaan pemeritak ataupun karena kejadian-kejadian di
luar kegratan perusahaan seperti inflasi, kebijaksanaan pemerintah ataupun karena
kejadian-kejadian di Juar kegiatan perusahaan seperti inflasi, resesi dan lain
sebagainya, Risiko im tdak mungkin dapat dihindari oleh investor melalui
diversifikasi sekalipun.

2. Risiko tidak sistematis
Risiko ini terjadi karena karakteristik perusahaan atau institusi keuvangan yang
mengeluarkan sekuritas berbeda satu dengan yang lainnya seperti misalnya dalam

hal kemampuan manajemen, kebijakan investasi, kondisi lingkungan kerja.
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Perbedaan atau keuntkan itu membuat masing-masing sekuritas memlik
kepekaan yang berbeda terhadap setiap perubahan pasar. Contoh penyebab nisiko
ini adalah masalah perusahaan sepert pemogokan, funtutan hukum yang
kemudian berpengaruh pada fluktuasi harga saham perusahasn yang
bersangkutan. Risiko mi tidak sistematis merupakan risiko yang terikat dengan
suaty saham tertentu dan dapat dihindari atau diperkecil melalui diversifikasi.

3. Risiko total
Risiko total merupakan penjumlahan dari risiko sistematis dan risiko tidak
sistematis. Apabila digambarkan total nisiko pemilikan svatu saham adalah
sebagai berikut:

Standar Deviasi

Risiko Tidak Sistematis

Ristko Sistematis

! Jumlah Sekuritas

Gambar 2.2 Total risiko pemilikan suatu sgham
Sumber : Suad Husnan (1998}
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Gambar di atas menunjukkan bahwa semakin besar jumlah, dalam artian
berbagai jenis sekuritas dalam portofolio, maka semakin kecil risiko yang tidak
sistematis. Apabila investor dapat melakukan diversifikasi secara sempurna atau fully
diversisfied portofolio, maka risike portofolio sama dengan risiko pasar atau market
risk. Karena risiko yang tidak sistematis dapat dihilangkan dengan cara diversifikasi,
maka risiko ini menjadi tidak relevan dalam portofolio. Dengan demikian yang
relevan bagi investor hanya risiko pasar atau risiko sistematis. Bagi investor yang
menilai sekuritas berdasarkan beberapa harapan terhadap risiko yang sistematis, maka
investor akan memperoleh tingkata kewntungan sebagai imbalan atas kesediaannya
menghadapi risiko yang sistematis.

Kontribusi sekunitas terhadap portofolio tergantung atas sensitifitas atau
kovarian tingkat keuntungan sekuritas terhadap perubahan pasar yang sering diukur
dengan kovarian beta (8). Koefisien beta portofolio mengukur besar kecilnya
pengaruh perubahan pasar terhadap tingkat keuntungan portofolio. Dengan demikian

tingkat keuntungan portofolio ditentukan ocleh risiko sistematis koefisien beta (8)

dan tingkat keuntungan yang diharapkan. Jadi dengan penggunaan beta sebagai
ukuran nsiko sistematis maka tingkat keuntungan yang diharapkan investor dapat
diestimasi.

Asumsi penting dalam nisiko dan tingkat keuntungan yang diharapkan adalah
bahwa setiap individu bersifat rasional dan tidak menyukai risiko atau risk adverse.

Karena pemodal bersikap tidak menyukal risike maka mereka baru bersedia
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mengambil suatu kesempatan investasi yang lebih berisiko kalau mereka
mengharapkan tingkat keuntungan yang lebih tinggi. Pola sifat mvestor terbentuk
karena adanya suatu konsep umum dimana kita tidak bisa mendapatkan keumtungan
sesnatu yang besar tanpa risiko yang besar. Jadi semakin besar risiko maka akan
memberikan kemungkinan hasil yang besar juga.

Keuntungan atau disebut juga retum merupakan hasil yang diperoleh dari
investasi. Retur ekspektasi (expected return) adalah return yang diharapkan akan
diperoleh oleh investor di masa mendatang. Adanya ketidakpastian (uncertainty)
menyebabkan investor akan memperoleh return di masa mendatang yang belum
diketahui persis pilaimya. Untuk ini, return yang akan diterima perlu diestimasi
nilainya dengan segala kemungkinan yang dapat terjadi. Kenyataannya menghitung
hasil masa depan dan probabilitasnya merupakan hal yang tidak mudah dan bersifat
subyektif, Akibat dari perkiraan yang subyektif ini, ketidakakuratan akan terjadi.
Untuk mengurangi ketidakakuratan ini, data hisiories dapat digimakan sebagai dasar
ekspektasi (Jogiyanto HM, 2000).

Secara matematik, return ekspektasi dengan menggmakan pendekatan model
indeks tunggal dapat ditulis sebagai bertkut:

E(R)=a,+5.2(R,)

Dalam hal ini:

E(R) = Tingkat keuntungan yang diharapkan

a, = Tingkat keumtungan dari saham i yang bebas risiko
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B = Ristko sistematis

R, = Tingkat keuntungan riil portofolio saham

2.5 KONSEP MODEL INDEKS TUNGGAL

Teori portofolio yang pertama dikemukakan oleh Markowitz pada tahun 1992,
mengalami perkembangan dan penyederbanaan yang membawa dampak besar pada
implementasi teori tersebut dalam dunia keuangan. William Sharpe (1963) kemudian
mengembangkan model yang disebut dengan model indeks tunggal (single-index
model), yang dapat digunakan untuk menghitung return ekspektasi dan risiko
portofolio. Sewaktn kita melakukan analisis portofolio, perhatian kita pasti akan
terpusat pada dua parameter, vaitu tingkat keunfungan yang dibarapkan dan deviasi
standar tingkat keuntungan poriofolio yang efisien. |

Model indeks tunggal didasarkan pada pengamatan bahwa harga dari suatu
sekuritas berflukinasi searah dengan indeks harga pasar. Kalau kita melakukan
pangamatan maka akan nampak bahwa pada saat “pasar” membaik (yang ditunjukkan
oleh indeks pasar yang tersedia) harga sabam-saham individual juga meningkat.
Demikian pula sebaliknya pada saat pasar memburuk maka barga saham akan turun
harganya. Hal ini menunjukkan bahwa tingkat keuntungan seatu saham nampakmya
berkorelasi dengan perubahan pasar, kalau perubahan pasar bisa dmyatakan sebagai
tingkat keuntungan indeks pasar, maka tingkat keuntungan suaty saham bisa

dinyatakan sebagai (Suad Husnan, 1998):

R[ =4+ ﬁf.‘Rm
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Dalam hal

a, = Bagian dari tingkat keuntungan saham i yang tidak dipengaruhi oleh perubahan
pasar. Variabel ini merupakan variabel yang acak.

R, = Tingkat keuntungan indeks pasar. Val;iabel i merupakan variabel acak.

B, = Beta, yaitu parameter yang mengukur perubahan diharapkan pada X, kalau

terjadi perubahan pada R,

2.6 PERUSAHAAN ASURANSI
2.6.1 Pengertian Perusahaan asuransi
Banyak definisi yang telah diberikan kepada istilah perusahaan asuransi,
dimana secara sepintas tidak ada kesamaan antara satu dengan yang lainnya, Hal ini
bisa dimakhmni, karena setiap definisi menggunakan sudut pandang yang berbeda
dalam memandang perusahaan asuransi. Definisi-definisi tersebut antara lain
(Djojosoedarso, 1999)
1. Definisi perusahaan asuransi menurut pasal 246 Kitab Undang-Undang Dagang
(KUHD) Republik Indonesia :

“Perusahaan asuransi atau penggabungan adalah suatu perjanjian, dengan
mana seorang penanggung mengikatkan diri pada tertanggung dengan menerima
snatu premi, untuk memberi penggantian kepadanya karepa suatu kerugian,
kerusakan atau kehilangan keuntungan yang diharapkan, yang mungkin akan

dideritanya karena suatu peristiwa yang tak tentu”,
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Berdasarkan definisi tersebut, maka dalam perusabaan asuransi terkandung 4

unsur, yastu:

1. Pihak tertanggung (insured) yang berjanji untuk membayar uang premi
kepada pihak tertanggung, sekaligus atau berangsur-angsur.

2. Pihak tertanggung (insurer) yang berjanji akan membayar sejumlah uang
(santunan) kepada pihak tertanggung, sckaligus, atau secara berangsur-angsur
apabila terjadi sesuatu yang mengandung unsur tak tertentu.

3. Suatu peristiwa (accident) yang tak tertentu (tidak diketabui sebelvmnya).

4. Kepentingan (interest) yang mungkin akan mengalami kerugian Kkarena
peristiwa yang tak tertentu.

. Definisi perusahaan asuransi menurut Prof. Menhr dan Cammack :

“Perusahaan asuransi adalah alat sosial unfuk mengurangi risiko, dengan
menggabungkan sejumlah unit-unit yang terkena risiko, sehingga kerugian-
kerugian mdmdual mereka secara kolektif dapat dramalkan. Kemudian kerugian
yang dapat diramalkan itu dipikul merata oleh mereka yang tergabung”.

. Definisi perusahaan asuransi menurut Prof. Willer :

“Perusahaan asuranst adalah alat sosial untuk mengumpulkan dana guna
mengatasi kerugian modal yang tak tentu, yang dilakukan melalni pemindahan
nsiko dari banyak individu kepada seseorang atau sekelompok orang”,

. Definisi perusahasn asuransi merurut Prof, Mark R. Green :

“ Perusahaan asuransi adalzh suatu lembaga ekomomi yang bertujuan

mengurangi risiko, dengan jalan mengkombinasikan dalam sat pengelolaan
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sejumlah obyek yang cukup besar jumlahnya, sehingga kerugian tersebut secara
menyeliruh dapat diramalkan secara menyeluruh dapat diramalkan dalam batas-
batas tertentu”.
5. Arthur William Jr. dan Richard M. Heinsm mendefinisikan perusahaan asuransi
berdasarkan dua sudut pandang, yaitu :
a. “Perusahaan asuransi adafah suatu pengamanan terhadap kerugian finansiil
yang dilakukan oleh seorang penanggung”.
b. “Perusahaan asuransi adalah suatu persetyjuan dengan mana duva atau lebih
orang atau badan mengumpulkan dana untak kerugian finangib”
6. Definisi perusahazn asuransi menurut Molengraff :

“Perusahaan asuransi kerugian ialah persetwjuan dengan mana satu pihak,
penanggung mengikatkan diri terhadap yang lain, tertanggung untuk mengganti
kerugian yang dapat diderita oleh tertanggung, karena terjadinya suatu peristiwa
yang telah dituﬁjuk dan yang belum tentu serta kebetulan, dengan mana pula

tertanggung berjanji untuk membayar premi”.

Berdasarkan definisi-definisi tersebut di atas kiranya mengenai definisi
perusahaan asuransi yang dapat mencakup semua sudut pandang adalah. “Perusahaan
asuransi adalah suatu alat untuk mengurangi risiko yang melekat pada perekonomian,
dengan cara menggabungkan sejumlah unit-unit yang terkena ristko yang sama atau

hampir sama, dalam jumlah yang cukup besar, agar probabilitas kerugiannya dapat
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diramalkan dan bila kerugian yang diramalkan terjadi akan dibagi secara proporsional

oleh semua pihak dalam gabungan itu.

PENELITIAN TERDAHULU

Beberapa penelitian sebelumnya mengenai pasar modal dengan kajian pada
variabel-variabel yang dipertimbangkan dalam pengambilan keputusan investasi
saham di pasar modal antara lain sebagai berikut:

Triyogo Prive Nugroho (2002) dengam judul “Analisis Tingkat Risiko
Sistematis dan Keuntungan Saham di BEJ Pada Sektor Keuangan dan Perdagangan™
vang dapat diambil kesimpulan bahwa terdapat hubungan positif antara risiko
sistematis dan tingkat keuntungan saham pada sektor keuangan, tetapi pada sektor
perdagangan bubungan antara risiko sistematis dan tingkat keunfungan saham adalah
negatif.

Penelitian ini merupakan replikasi dari penelitian sebelumnya yang dilakukan
oleh Triyogo Privo Nugroho. Pengembangan penelitan ini dari penelitian sebelurmnya
adalah penggunaan program SPSS (Statistical Product and Service Solutions) dalam
menganalisis tingkat keuntungan dan risiko sistematis sedangkan dalam penelitian
sebelumnya hanya menggunakan perhitungan manual tanpa menggunakan program
SPSS.

Adapun perbedaan penclitian sebelumnya dengan penelitian yang akan

penulis lakukan adalah :
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1. Obyek penelitiannya yaitu perusabaan asuransi yang teerdaftar di BEJ tahun 2002
sedangkan penelitian sebelurmya adalah pada sektor keuangan dan perdagangan.

2. Harga saham adalah harga mingguan yang diambil hari senin pada harga
penutupan sedangkan peneltian sebelumnya adalah harga mingguan dengan

mengambil hari rabu pada harga penutupan.

2.8 HIPOTESIS
Hipotesis dari penelitian ini adalah:
Bahwa ada hubungan antara risiko sistematis dan tingkat keuntungan yang

diharapkan pada saham Perusahaan asuransi yang terdaftar di Bursa Efek Jakarta
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BAB H1

METODOLOGI PENELITIAN

3.1 Populasi dan Sampel
Populasi adalah keselurubhan dan obyek yang akan diteliti. Dalam hal imi
populasi adalah seluruh perusahaan asurans: yang terdaftar di Bursa Efek Jakarta.
Dalam penelitian int tidak terdapat sampel karena telah menggunakan selurub
populasi yang ada yaitu seluruh perusahaan asuransi yang terdaftar di Bursa Efek
Jakarta.
Pada tahun 2002 jumiah perusahaan asuransi yang tercatat di BEJ ada 9, yaitu:
1. PT. ASURANS] BINA DANA ARTA, Tbk (ABDA)
2. PT. ASURANSI HARTA AMAN PRATAMA, Thk (AHAP)
3. PT. ASURANSI BINTANG, Tbk (ASBI)
4, PT. ASURANSI DAYIN MITRA, Tbk (ASDM)
5. PT. ASURANSIRAMAYANA, Thk (ASRM)
6. PT. LIPPO GENERAL INSURANCE, Tbk (LPGI)
7. PT. MASKAPAI REASURANS] INDONESIA, Tbk (MRETD)
8 PT. PANIN INSURANCE, Thk (PNIN}

9. PT. POOL ASURANSI INDONESIA, Tbk (POOL)
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3.2 Data dan Sumber Data
Adapun data yang dibutuhkan dalam penulisan skripsi ini melhiputt:

1. Harga saham individual dan populasi 9 perusahaan Asuransi yang terdafiar di
Rursa Efek Jakarta pada hari Senin setiap minggunya selama periode tahun
2002.

2. Indeks Harga Saham Gabungan padz hari Senin setiap minggunya selama
periode 1abun 2002 yang terdafiar di Bursa Efek Jakarta.

3.3 Variabel dan Pengukuran Varibabel
Dalam penelitian ini, penulis menggunakan dua jenis variabel yaitu
variabel dependen dan variabel independen. Variabel bebas (Independent

Variable) vaitu risiko pasar yang tidak bisa dihindarkan/ tidak bisa dibilangkan

dengan cara diversifikasi atau disebul dengan risiko sistematis (Beta).

Yang menjadi variabel independen dalam penelitian ini adalah retum
saham yang diperoleh dari.

a. Harga saham mingguan

Harga saham diambil dan data di Bursa Efek Jakarta dalam mingguan dari
bulan Januari sampai dengan Desember selama tahun 2002, Adapun hari yang
diambil adalah setiap hari Senin pada harga pembukaan. (Lihat lamptran 1)

b. IHSG

THSG digunskan untuk mengetahul situasi pasar secara umumt. Dalam

perintungan THSG kita harus menjumiabkan harga saham vang ada. Untuk
mempermudah den menpercepat mengetadiad sttuasi pasar, akan iebih bermmizai

dengan memperhutikan anigka kemaikan dan penurunzy TH3G. (L indi ianpitan i)
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Variabel Dependen (tergantung) adalah variabel yang tergantung atas
variabel yang lain. Variabel dependen untuk masalah ini adalah tingkat

keuntungan yang akan diperoleh investor dalam menginvestasikan modalnya pada

saham {retur saham) dan fingkat nisiko yang akan dihadapt mvestor.

3.4 ANALISIS DATA

3.4.1 Analisis Regresi

Untuk menghitung risiko sistematis dari perusahaan Asuransi di BEJ
digunakan rumus persamaan regresi sederhana sebagai berikut -
R =a,+pP.R,

Dalam hal ini:

R, = Tingkat keuntungan niil saham

a, = Komponen tingkat keuntungan yang tidak dipengaruhi oleh perubahan
tingkat keuntungan riit portofolio saham

B, = Risiko sistematis

R~ =lingkat keuntungan nil portofolio

Kemudian a, dipisahkan menjadi dua komponen yaitu @ yang merupakan tingkat
keumungan dari ¢, dan e yang menunjukkan elemen acak dan ¢, dan
mempunyai nilai penghatapan sebesar Nol. Jadi 4, = @+ e, sehingga rumusnya

memacd:
R=a+B.R, +¢

Karena e, tidak tergantung pada e; untuk semua nilai 1 dan j maka (e,,e J} =0.
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Jadi rumus vang relevan adalah:
R =a,+8.R,

Latu mencan R,, R,

R, - ‘Pi{HI) - "F:.-
5
_IHSG,,,,,, - IHSG,,
" JHSG,,
Dalam hai im:
B, = Harga saham i pada periode t
Dy = Harga saham 1 pada periode 1 berikutrya
IHSG,, = Indeks harga saham gabungan portofolio pasar pada periode t

IHSG .4y = Indeks harga saham gabungan portofolio pasar pada periode t

berikutnya

/) = Banyaknya data

Selain itu dihitung pula tingkat keuntungar yang diharapkan (R) yaitu:
E(R)=a,+ £, 3R,

Daiam hal ini:

E(R ) ="Tingkat keuntungan yang diharapkan

@, = Tingkat keuntungan dari saham i yang bebas nisiko
B, = Risiko sistematis
R, = Tingkat keuntungan riii portofolio saham
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3.4.2 Koefisien Korelasi
Untuk mengetahui kuat tidaknya hubungan antara risiko sistematis {2)
dengan tingkat keuntungan yang diharapkan maka digunakan koefisien korelasi.

REXy— Xy

a e - (Exf [Ty - (Y]

Dalam hal ini:

r = Koefisien korelasi

n = Banyaknya vanabel

X = Risiko sistematis

y = Tingkat keuntungan yang diharapkan

Besamya r berkisar aniara —] sampai dengan 1. Angka antara 0 sampai 1
menunjukkan hobungan kuat antara risiko sistematis dan tingkat keuntungan yang
diharapkan sedangkan angka —1 sampai dengan 0 menunjukkan hubungan lemah
antara nsiko sisterans dan tingkat kenntungan vang dibharapkan.

3.4.3 Uji Hipotesis
Untuk menguji hipotesis akan dipakai kniteria sebagai bertkut:
Hp - Tidak ada hubungan antara ristko sistematis dan tingkat keuntungan yang
diharapkan.
Ha : Ada hubungan antara risiko sistematis dan tingkat keuntungan yang
dhiharapkan.

Adapun atal 11 yang digunakan untuk menerima aign menolak poiesa d

atas adalah dengan menggunakan uji- t statistik karepa jumizh n < 30 maka

distribusi sampling b mengikuii distnbusi mial t dimana apablia —t wbet £ 1 hitmg <
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t wbe m2ka Ha ditolak dan dan menerima Ho. Bila 1 tjuag 2 T wbei 4180 1 pisang < -t
ubet Maka Ho ditolak dan Ha akan diterima. Hasil koefisien tegresi yang diolah
dengan menggunakan bantuan program komputer SPSS (Statistical Product and
Service Solutivns) akan menjadi dasar penentuan | ywg Sedangkan t o diperoleh

dari penggunaan tabet statistik dengan tingkat keyakinan 95%.
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BAB IV

ANALISIS DATA

Analisis yang dilakukan pada penelitian ini meliputi analisis nisiko
sistematis {) dan tingkat keuntungan yang diharapkan E(Ri). Analisis terhadap
keduanya menggunakan analisis kuantitatif dan analisis kuatitatif. Analisa
lcuantitatif adalah analisis yang mengacu pada perhitungan data penelitian yang
berupa angka-angka, sedangkan analisis kualitatif adalah analisis  vang
menjelaskan hasil dari perhitungan data peneilitian yang berupa angka-angka pada
analisis kuantitatif,

Analisis kuantitatif pada penelitian ini menggunakan banfuan komputer
program SPSS, Hal ini dilakukan mengingat banyaknya data yang digunakan dan
diharapkan dengan menggunaken bantuan komputer, hasil analisis yang diperoleh
akan lebih akurat. Analisis kuantitatif vang pertama kali dilakukan adalah
menghitung besarnya tingkat keuntungan saham dan masing-masing perusahaan
asuransi serta tingkat keuntungan portofolio pasar. Berdasarkan hasil tingkat
keuntungan saham dan tingkat keuntungan portofolio pasar tersebut kemudian
dilakukan analisis untuk mendapatkan tingkat keuntungan bebas risiko (@) dan
risiko sistematis {3). Langkah selanjutnya adalah menghitung tingkat keuntungan
saham yang diharapkan atau E£{Ri). Analisis yang terakhir adalah analisis tentang
pengaruh dan hubungan antara vanabel tingkat keuntungan vang diharapkan
merupakan variahel dependen () dan risiko sistematis yang merupakan variabel

independen (X). Kuat tidaknya hubungan antara risiko sistematis dan fingkat



keuntungan yang diharapkan ditenfukan dengan menggunakan koefisien korelast.

Sedangkan besarnya pengaruh antara risiko sistematis dan tingkat keuntungan
yang diharapkan diukur dengan menggunakan koefisien regresi.

Untuk menghitung variabilitas tingkat keuntungan saham (security relur
variability) dengan langkah-langkah sebagat berikut:

1. Menggunakan data saham untuk memperoleh retur saham individu (R)

dengan rumus (Jogiyanto, 1998: 86)

B, ~P
R =l
Keterangan:
R, = Tingkat keuntungan saham i
P,  =Harga saham awal periode £ +1
F = Sgham ke-1 pada awal periode

Cara menentukan pehitungan saham, contoh di arobil dari perusahaan asuransi PT.
ASURANSI BINA DANA ARTA,Thk.

Prninggu petame{ ABDA) - 295 (Merupakan data input, Lihat lampiran 2)

P ioagu scbetumnye{ ABDA) - 300 (Merupakan data in put, Lihat lampiran 2)
Tingkat Keuntungan Saham (ABDA)

295-300 -5
300 300

= —{3,016667 (Lihat lampiran 2)

Adapun hasii perhitungan tingkat keuntungan masing-masing sazham

pernsahaan asuraiisi beserta rincian perhitungannya dapat dilihat pada lampiran 2.



2. Memasukkan data THSG bulanan untuk memperoleh return pasar dengan rumus
{Jogiyanto, 1998: 86)

Portofolio pasar menunjukkan kondisi indeks yang dicapai, sedangkan
tingkat keunftungan poriofolio pasar diperoleh dari selisih kenaikan atau
penurunan dari Indeks Harga Saham Gabungan di Bursa Efek Jakarta selama
periode 2002.

_ IHSG,,, - IHSG,
Ko = 1HSG,

Dimana :

IHSG,,, = THSG pada waktu /£ +1

JHSG, = IHSG pada waktu ¢

Cara menentukan tingkat keuntungan portofolio pasar, contoh diambil dari
perusahaan asutansi PT. ASURANSI BINA DANA ARTA, Tbk

THSGininggu pertama - 415,837 (Merupakan data in put, Lihat lampiran 3)
THSG micggu sebetumays - 388,724 (Merupakan data in put, Lihat Jampiran 3}
Tingkat Kuntungan Portofolio Pasar :

415837388724 _ 2713
388724 388,724

= 0,069749 (Lihat lampiran 3)

3. Unmuk mengetahui tingkat ristko sistematis (Beta) masing-masing saham

dengan menggunakan rumus.
Ums
'6:- - O'zm



5 2hr-R)-lr.-R.)

(R, =R )
Keterangan :
B, - Risiko sisternatis dari saham i.
a : Deviasi standar dan tingkat keuntungan saham i

o’ :Kovarian antara tingkat keuntungan portofolio pasar

R, : Tingkat keuntungan saham i

R, : Tingkat keuntungan portofolio pasar
R, - Rata-tata tingkat keuntungan saham
R, :Rata-rata tingkat portofolio pasar

Adapun risiko sisitematis dapat di tetapkan sbb :

Contob di ambil dari perusabaan asuransi PT. ASURANSI BINA DANA
ARTA,Tbk (ABDA)

R{ABDA) . -0.186226 (Merupakan jumlah kesclurvhan tingkat keuntungan
saham dani minggu 1-51 selama th2002, Lihat Jampiran 2)

E(ABDA) 0 =0.003651 (Merupakan jumlah keseluruhan tingkat keuntungan

saham dari minggu 1-51 selama th2002 setelah di bagi 51, Lihat lampiran 2)

R » 0.1344]19  (Merupakan jumlah keselurvhan dan  tingkat

L2

keuntungan portofolio pasar periode 2002, Lihat lampiran 3)



Z : 0.002636 (Merupakan jumlah keseluruhan dari tingkat portofolio

pasar periode 2002 setelzh di bagi 51, Lihat lampiran 3)

Risiko Sistematis= 3" [(-0.186226)- (- 0.003651)- {0.134419 - 0.002636)]
{0.1334419-0.002636)

__Zi(—o 182575)-(0.131783)]
(0.131783)

—-0.314358
0.131783

I

-2.38542149/51

-0.046

I

Setelah diketahui tingkat keuntungan masing-masing saham R/ dan
tingkat keuntungan portofolio pasar R maka risiko sistematis S dari masing-
masing saham dapat diketabur. Untuk mengetahui nisiko sistematis dalam
penclittan i dengan menggunakan alat bantu komputer program SPSS, vang
hasilnya dapat dilihat pada lampiran 4.

Berdasarkan hasil perhitungan yang ada pada lampiran 4, dapat diketahui
tingkat nsiko sistematis dap tingkat keuntungan vang tidak dipengaruhi oleh
perubahan pasar (@) dari masing-masing saham perusahaan asuransi vang tercatat
di Bursa Efek Jakarta. Setelah diketahui beta {#) dan alpha {&), maka langkah
selanjutnya adalah menghitung tingkat keuntungan vang dibarapkan [E{R:}]untuk
masing-masing saham pernsahaan asuransi. Persamaan vang digunakan unruk
menghitung tingkat keuntun ng diharapkan JE{R)] adalah:

E(Ri}=e,+ B, 3(Rm)



Dalam hal ini :

E{Ri} = Tingkat keuntungan yang diharapkan
gan ya P

a, = Tingkat keuntungan dari saham i yang bebas ristko
fi = Risiko sisternatis
Rm = Tingkat keuntungan riil pertofolio

Sclengkapnya mengenai hasil perhitungan tingkat keuntungan vyang
diharapkan [E(R:’]] dan masing-masing saham perusahaan asuransi vang tercatat
di Bursa Efek Jakarta pada periode 2002 dapat dilihat pada Tabel berikut ini:

Tabel

Risiko Sistematis dan Tingkat Keuntungan yang Diharapkan
Saham Perusahaan Asuransi Periode 2002

NO PERI&&D];;‘MN a ﬁ Z (Rm ) E(Ri)=a,+ B.Z(Rm)

1 { ABDA -3 003530 | -0,0463 | 0,134419 -0,009754
2 {ARAP 8,007004 0426 10,134412 8064267
3 |1 ASBI 0,00009096 | 0,01402 1 (,134419 (0,001976
4 | ASDM 0,0071900 1 0,347 1 0,134419 0,039454

5 | ASRM 0,00257C | 0,01216 | 0,134419 -0,000935
6 | LPGI 0,011490 0317 ]0,134419 -0,031121
7 | MREI 0.001056 0413 10.134419 0.056571

8 | PNIN 0.009956 1,821 (,134419 0.254734
9 ! POOL | 000005528 1 00178 10134410 | 0003341

Su;nber: Data Sekunder

Jika nsiko sistematis besarnya sama dengan satu maka suate saham
digolongkan scbagai saham yang peka terhadap perubghan pasar atau disebut
saham agresif. Sedangkan saham yang mempunyei risiko sistematis kurang dari
satn berarn saham fersebot tidak peka tethadap perobahan pasar atau termasok
ssham defensif. Berdusarkan hasii perhitungan di atas, muka Gapat diketakan
bahwa terdapat saham perusahaan asuransi yang termasuk sabam yang berisiko

tinggi atat satvam agresif dam saham yang berisitoo rendah atan sabean defensit,



Hal ini dikarenakan ada saham perusahaan asuransi yang mempunyai
risiko sistematis (beta) sama dengan atau lebib dari satu dan ada juga saham yang
mempunyai ristko sistematis (beta) kurang dari satu. Dari seluruh saham
perusahaan asuransi yang bersifat agresif pada periode 2002, saham PNIN
merupakan saham yang paling tinggi risiko sistematisnya yaitu sebesar 1,821. Ini
berarti, apabila tingkat keuntungan Indeks Pasar (THSG) berubah naik atau turun,
maka tingkat keuntungan saham PNIN juga akan berubah searah dengan gerakan
tingkat keuntungan indeks pasar yaitu maik atan turun, dengan koefisien
perubahan 1,821. Besamya tingkat keuntungan saham PNIN vang tidak
dipengaruhi oleh perubahan pasar (@) adalah 0.009956. Sedangkan tingkat
keuntungan yang diharapkan dari saham ini adalah 0,254734. Ini merupakan
tingkat keuntungan yang diharapkan mempunyai nilai paling tinggi diawtara
tingkat keuntungan saham lainnya pada periode 2002,

Dari Tabel di atas, dapat diketahui bahwa besarnya risiko sistematis dan
tingkat keuntungan yang diharapkan dari masing-masing saham adalah berbeda.
Ini berarti bahwa ketika harga semuz saham rata-rata meningkat maka para
pemegang saham fersebut di atas akan mentkmati peningkatan harga saham
sebesar indeks dari beta yang dimiliki saham ity Pada tahun 2002, saham yang
mempunyai risiko sistematis (beta) paiing rendah adalah saham LPGI, vaitu
sebesar -0,317. Nilai negatif ini menunjukkan bahwa apabila tingkai keuntungan
pasar (IHSG) mengalami kenaikan atau penurunan, maka tingkat keumtungan

saham LPGI juga akan mengalami kenaikan atau penurunan, tetapi berlawanan
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arah dengan gerakan tingkat keuntungan indeks pasar tersebut dengan koefisien

perubahannya yang kecil yaitu sebesar -0, 317.

ANALISIS REGRESI DAN KOEFISIEN KUniLASI

Untuk mengetahui ada tidaknya hubungan antara risiko sistematis () dan
tingkat keuntungan yang diharapkan dari saham perusahaan asuransi, maka dinilai
dengan suatu nilai yang disebut koefisien korelasi Sedangkan untuk mengukur
seberapa besar pengaruh antara variabel risiko sistematis {8) dan variabel tingkat
keuntungan yang diharapkan dan sabam-saham tersebut akan diukur dengan
analisis regresi. Dalam hal ini, varibel risiko sistematis sebagai variabel bebas (X)
dan variabel tingkat keuntungan yang diharapkan sebagai variabel tidak bebas
{Y). Untuk menghitung koefisien korelasi dan regresi dalam penulisan ini
dipergunakan komputer program SPSS sebagai alat bantu. Hasil perhitungan dari
analisis regresi dan korelasi selengkapnya dapat dilihat pada lampiran 5.

Dari hasil perhitungan pada lampiran S tersebut diketahui bahwa koefisien
korelasi antara risiko sistematis dan tingkat keuntungan yang diharapkan pada
tahun 2002 adalah sebesar 0,998. Nilai tersebut adalah positif dan mendekati
angka satu. Hal ini berarti bahwa setiap kenaikan variabel risiko sistematis (5)
akan diikuti oleh kenaikan tingkat keuntungan yang diharapkan dan hubungan
antara keduanya sangat kuat.

Berdasarkan hasil pengolahan data melalui komputer program SPSS
diperoleh angka koefisien persamaan regresi tahun 2002 sebagai berikut :

Y =0,0008021 + 0,138 X
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t= 38,081

Pada tahun 2002, nilai beta sebesar 0,138 berarti bahwa setiap perubahan
nilai vanabel independen X (risiko sistematis) sebesar 1 umt akan dumbang
dengan perubahan variabel Y (tingkat keuntungan vang diharapkan) sebesar
0,138. Karena nilai Beta positif, maka setiap pertambahan nilai risiko sebesar 1
unit akan ditmbangi dengan kenaikan tingkat keuntungan yang diharapkan sebesar
0,138 unit.

Hubungan yang kuat pada tahun 2002 antara variabel risiko sistematis dan
tingkat keuntungan yang diharapkan tersebut masih periu diuji. Untuk mengujinya
digunakan wji hipotesis untuk masing-masing variabe!l dengan menggunakan wji t.
Berikut mi adalah uji t untuk mengetabui hubungan antara variabel risiko
sistematis dengan tingkat keuntungan yang diharapkan :

Ho  : Tidak ada hubungan antara risiko sistematis dan tingkat keuntungan yang
dibarapkan.

Ha : Ada hubungan antara risiko sistematis dan tingkat keuntungan yang
dibarapkan.

Ho akan ditolak bila -t iabel < t ninung < t abel

Ha akan diterima bil2 1 piung 2 Tiabey Q20 t finung < -1 bl

Dari analisis regresi yang telah dilakukan sebelumnya besarnya 1 hiemg pada
tahun 2002 adalah 38,081, Sedangkan dari stafistik tabel besarnya t yue dengan
tingkat keyakinan $5% (atau tingkat kesalahan yang dapat ditolerir sebesar 5%)
dan df-nya =7 adalah 2,365. Karena besarnya t hinmg (38,081) > 1 401 (2,365) maka

Ho ditolak dan menerima Ha. Hal ini berarti bahwa hipotesis yang mengatakan
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ada hubungan antara risiko sistematis (8) dengan tingkat keuntungan yang
diharapkan diterima atau dapat disimpulkan bahwa secara statistik ada pengaruh

yang signifikan antara risiko sistematis dan tingkat keuntungan yaung diharapkan,
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BABYV

KESIMPULAN DAN SARAN

5.1 KESIMPULAN

Berdasarkan hasil analisis yang telah diuraikan pada bab sebelumnya, maka dapat

ditarik kesimpulan sebagai berikut :

1.

Berdasarkan hasil analisis data pada bab IV diketahui bahwa hasil korelasi
antara nisiko sisternatis dan tingkat keuntungan vang diharapkan pada tahun
2002 adalah sebesar 0,998 yang berarti mendekati angka satu. Hal i
menunjukkan bahwa ada hubungan yang positif serta kuat antara risiko
sistematis (f) suatu saham dengan tingkat keuntungan yang diharapkan dari
saham itw

Dari 9 saham perusahaan yvang dianalisis ternyata diketahui bahwa terdapat
saham yang memiliki risiko sistematis yang rendah karepna memiliki beta
kurang dari satu dan saham yang memiliki risiko sistematis yang tinggi karena
memiliki beta lebih dan satu. Ini berarti ada saham perusahaan asuransi yang
termasuk saham defensif yang kurang peka terhadap perubahan pasar dan juga
terdapat saham perusahaan asuransi yang termasuk saham ofensif yang lebih
peka terhadap perubahan pasar.

Risiko sistematis tertinggi yang ditunjukkan oleh indeks beta pada tahun 2002
dan yang tertinggi adalah scbagai berikut:

1. PT. Panin Insurance Tbk {PNIN) sebesar 1,821

2. PT. Asuransi Harta Aman Pratama Tbk {AHAP) sebesar 0,426
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8.

9.

PT. Maskapai Reasuransi Indonesia Tbk (MREI) sebesar 0,413
PT. Asuransi Dayin Mitra Tbk (ASDM), sebesar 0, 347

PT. Asuransi Bintang Tbk (ASBI) sebesar 0,01402

PT. Asuransi Ramayana Tbk (ASRM)})) sebesar 0,01216

PT. Pool Asuransi Indonesia Tbk (POOL) sebesar ~0,0179

PT. Asuransi Bina Dana Arta Tbk (ABDA) sebesar —0,0463

PT. Lippo General Insurance Tbk (LPGI) sebesar -0,317

. Berdasarkan hasil analisis yang telah dilaksanakan dapat disimpulkan bahwa 9

perusahaan asuransi yang terdafiar di BEJ pada tahun 2002 memiliki indeks

tingkat keuntungan yang diharapkan kurang dari satu. Perusahaan asuransi

yang memiliki tingkat keuntungan yang tertinggi pada tahun 2002 adalah :

L

2.

0.

PT. Panin Insurance Tbk (PNIN), yaitu sebesar 0,254734

PT. Asuransi Harta Aman Pratama Tbk (AHAP) sebesar 0,064267;
PT. Maskapai Reasuransi Indonesia Tok (MREI) sebesar 0,056571;
PT. Asuransi Dayin Mitra Tbk (ASDM), sebesar 0,039454;

PT. Asuransi Bintang Thk (ASBI) sebesar 0,001976;

PT. Asuransi Ramayana Tbk (ASRM)) sebesar -(,0600935

PT. Pool Asuransi indonesia Tbk {POOL) sebesar —0,002351;

PT. Asuransi Bina Dana Arta Tbk (ABDA) sebesar -0,009754

PT. Lippo General Insurance Tbk (LPGI) sebesar -0,031121.

. Berdasarkan hasil analisis regresi dari 9 perusahaan asuransi, pada tahun 2002

menunjukkan bahwa t niung (38,081) > t i (2,306), maka Ho ditolak dan

menenima Ha, Ini berarti ada hubungan yang kuat antara risiko sistematis dan
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tingkat keuntungan yang diharapkan pada saham Perusahaan Asuransi yang

terdaftar di Bursa Efek Jakarta.

6. Dalam penelitian ini menggunakan data harga saham pada hari Senin tiap

minggunya saat harga pembukaan bukan pada hari Rabu pada saat harga

penutupan minggu sebelumaya.

52 SARAN

i.

Dalam pengambifan keputusan investasi, para investor sebaiknya melihat
riskko dan return masing-masing saham perusahaan asuransi ntuk
kemudian disesuaikan dengan pengharapan dari investor tersebut.

Bagi investor yang menyukai risiko (risk seeker), pada tahun 2002 dapat
memilih saham PT. Panin Insurance Tbk (PNIN) karena saham tersebut
mempunyai beta tinggi yang nilainya lebih dart satu.

Bagi para investor yang tidak menyukai risiko (risk adverse), maka saham
asuransi yang dipilih pada tahun 2002 adalah PT. Pool Asuransi Indonesia
Tbk (POOL), PT. Asuransi Bina Dana Arta Tbk (ABDA), dan PT. Lippo
General Insurance Tbk (LPGI). Karena walaupun saham-saham tersebut
memiliki beta yang rendah tetapi expected refurn yang dimiliki agak tinggi
dan minimal nilainya masih di atas tingkat ristko sistematisnya.

Untuk membentuk portofolio vang efisien, selain disesuaikan dengan
preferensi nisiko, para investor sebaiknya mengkombinasikan saharn-
saham dengan beta tinggi dengan saham-saham yang mempunyai beta

rendah.
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- LAMPIRAN 1

HARGA SAHAM PERUSAHAAN ASURANSI DAN
INDEKS HARGA SAHAM GABUNGAN

TAHUN 2002
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Harga Saham dan Indeks Harga Saham Gabungan Mingguan

Periode 2002

Minggu ke’ MREI{ PNIN| POOL | ' IHSG
1 135 1156 1250 388.724
2 295 | 2000 | 360 | 325 | 875 | 335 | 135 | 130 | 1250 | 415.837
3 275 | 2000 | 405 | 325 | 800 | 235 | 435 | 125 | 1250 | 426.154
4 275 { 2000 | 405 | 270 | 800 | 285 | 135 | 130 | 1250 | 441.567
5 285 { 20004 400 | 250 | 800 | 285 | 140 | 135 | 1250 | 451.172
6 290 [ 2000 ! 400 | 260 | 800 | 330 { 130 [ 125 | 1250 | 438.847
7 275 | 2000 | 380 | 265 | 800 | 280 { 125 | 135 ] 1250 | 462.349
8 275 | 2000 | 355 | 265 | 775 | 370 | 130 | 125 { 1250 | 449.316
9 280 | 20001 400 | 285 | 775 | 370 | 130 | 125 | 1250 | 455.187
10 280 | 2000 | 425 | 280 | 775 | 370 | 135 | 145 | 1250 | 474.026
11 275 | 2000 | 400 | 300 | 825 | 370 | 130 | 165 | 1250 | 469.676
12 290 | 2000 | 395 | 305 | 800 | 370 | 135 | 155 | 1250 | 479.428
13 575 1 2000 | 390 | 300 | 800 | 370 | 145 | 150 { 1250 | 486.668
14 276 120001 400 | 280 | 800 | 370 | 140 | 175 | 1250 | 515.080
15 775 | 20001 450 | 310 | 800 | 375 | 175 | 195 | 1225 { 549.838
16 300 | 2000 { 420 | 325 | 900 | 425 | 170 | 315 | 1225 | 535685
17 305 | 2000 | 420 | 400 | 900 | 495 | 165 | 245 | 1225 | 525.859
8 305 | 1900 | 420 | 390 | 950 | 495 | 170 | 260 | 1225 | 539.808
19 285 | 1500 | @45 | 390 | 900 [ 495 | 465 [ 270 1 1225 | 537.144
20 280 | 1500 | 425 | 390 | 900 | 490 | 160 | 260 | 1225 | 526.934
21 275 | 1500 | 415 | 420 | 900 | 490 | 160 { 210 | 1225 | 512.794
22 275 | 1500 | 435 | 235 | 650 | 490 | 160 | 235} 1225 | 523.870
23 575 | 1500 | 425 | 190 | 676 | 490 | 160 [ 210 | 1225 | 511.366
24 275 | 2000 | 440 | 205 | 675 | 490 | 170 | 250 | 1225 | 544.513
25 275 | 2000 ] 435 | 205 | 675 | 490 [ 180 | 240 | 4225 | 518.811
26 275 | 2000 | 425 ] 200 | 625 | 490 | 175 | 215 | 1225 | 492.266
27 275 | 2000 | 385 | 160 | 600 | 490 | 140 | 215 | 1225 | 484.615
28 275 | 1900 | 400 | 150 | 600 | 490 { 130 { 210 | 1225 | 480.902
29 275 1700 | 400 155 600 480 125 | 195 1225 475.274
30 275 | 1800 | 400 | 155 | 525 | 490 | 110 | 165 | 1225 | 455.086
34 275 | 2000 | 230 | 150 | 600 | 490 | 120 | 185 | 1250 | 449.873
32 275 | 2000 ) 325 | 125 | 525 [ 4080 | 125 [ 180 | 1250 | 448.518
33 275 | 2000 | 380 | 160 | 525 | 490 | 130 | 185 | 1250 | 451.449
34 275 | 2000 | 370 | 180 | 675 | 490 | 120 | 220 | 1250 | 456.409
35 275 | 1800 | 375 | 180 | 675 | 490 | 120 { 190 | 1250 | 439.989
35 575 | 1800 | 330 | 140 | 675 | 490 | 115 [ 180 | 1250 | 430.271
37 275 | 2000 | 340 | 140 | 675 | 490 { 115 | 185 | 1250 | 420.217
38 575 | 2000 | 355 | 140 | 875 | 490 | 105 | 180 | 1250 | 410.772
39 275 | 2000 | 340 | 140 | 675 | 490 | 110 [ 165 | 1250 | 419.307
40 265 | 2000 | 350 | 140 | 675 | 450 | 110 | 165 { 1250 | 401.843
41 260 | 2000 | 335 | 140 | 675 | 480 | 100 | 410 | 1250 | 337.475
42 250 | 2000 325 | 130 | 675 | 490 | 105 | 135 | 1250 | 361.869
43 250 | 2000 | 345 { 115 | 675 | 490 | 105 | 140 | 1250 | 361.680
44 250 2000 { 330 135 675 490 105 | 1560 1250 384,000
45 280 | 2000 | 330 | 120 | 675 | 490 | 135 | 140 [ 1250 | 363.000
46 245 | 2000 | 340 | 85 | 675 | 490 | 135 | 140 | 1250 | 368.000
47 245 | 2000 | 325 | 110 | 675 | 490 | 115 | 150 | 1250 | 282.000
48 245 | 2000 | 300 | 110 | 675 | 490 | 120 { 150 | 1250 | 389.270
49 245 | 2200 | 310 { 140 | 675 | 490 | 125 | 160 | 1250 | 397.083
50 245 | 2200 | 300 | 140 | 675 | 490 | 125 | 150 | 1250 | 395.296
51 245 2675 | 300 145 675 490 130 | 1865 1250 425 606
52 245 | 2675 | 300 | 145 | 675 | 490 | 130 | 155 | 1250 | 424.945
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LAMPIRAN 2

TINGKAT KEUNTUNGAN SAHAM (R;)

PERUSAHAAN ASURANSI TAHUN 2002
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TINGKAT KEUNTUNGAN SAHAM
PERUSAHAAN ASURANSI BINA DANA ARTA, Tbk (ABDA) PERIODE 2002

Minggui ke Re Deen s Pe
1 0,016667
Z 0067797
3 275 275 0 0,000000
4 275 285 10 0,036364
5 285 290 5 0,017544
53 290 275 -15 -0,051724
7 275 275 0 0,000000
8 275 280 5 0,016182
9 280 280 D 0,000000

10 280 275 5 -0,017857
11 275 290 15 0,054545
12 290 275 -15 40,051724
13 275 275 0 0,000000
14 275 275 1] Q,000000
15 275 300 25 0,090309
16 300 305 5 0,016667
17 305 305 0 0,000000
8 305 285 -20 0,065574
19 285 280 -5 0,017544
20 280 275 -5 -0,017857
21 275 275 0 0,000000
22 275 275 0 0,000000
23 275 275 0O 0,000000
24 275 275 0 0,000000
25 275 275 0 {,000000
26 275 275 0 0000000
27 275 275 0 0.000000
28 275 278 0 0,000000
29 275 275 0 0,000000
30 275 275 0 0,000000
3 275 275 0 0,000000
32 275 275 0 0.000000
33 275 275 0 0,000000
34 275 275 0 0,000000
35 275 275 0O 0,000000
36 275 275 0 0,000000
37 275 275 0 0,000000
38 275 275 0 0,000000
39 275 265 -10 -0,036364
40 265 260 - -0,018868
41 260 250 -10 -0,038462
42 250 250 0] 0,000000
43 250 250 0 0,000000
44 250 250 0 0,000000
45 250 245 -5 -0,020000
46 245 245 0 0,000000
47 245 245 8] 0,000000
48 245 245 Y 0.000000
49 245 245 0 0,000000
S50 245 245 0 0,000000
51 245 245 ] 0,000000
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- TINGKAT KEUNTUNGAN SAHAM
PERUSAHAAN AHAP INSURANCE, Tbk (AHAP} PERIODE 2002

T e Ly o g | Py — Pa
ad ..-P:{“.u ‘PJ(H-I) _ Pf; ..... R : = —(!T)“-"‘_"‘
1 2000 0 0.000000
2 2000 0 0,000000
3 2000 2000 0 0,000000
4 2000 2000 0 0,000000
5 2000 2000 0 0,000000
6 2000 2000 0 0,000000
7 2000 2000 0 0,000000
8 2000 2000 0 0.000000
) 2000 2000 0 0,000000
10 2000 2000 0 0,000000
11 2000 2000 0 0,000000
12 2000 2000 0 0.,000000
13 2000 2000 0 0,000000
14 2000 2000 0 0,000000
15 2000 2000 0 0,000000
16 2000 2000 0 0,000000
17 2000 1900 -100 -0,050000
18 1900 1500 -400 -0,210526
19 1500 1500 0 0,000000C
20 1500 1500 0 0,000000
21 1500 1500 0 0,000000
22 1500 15600 0 0,000000
23 1500 2000 500 0,333333
24 2000 2000 0 0,000000
25 2000 2000 0 0,000000
26 2000 2000 0 0,000000
27 2000 1900 -100 -0,050000
28 1900 1700 =200 -0,105263
29 1700 1800 100 0,058824
30 1800 2000 200 0,111111
31 2000 2000 0 0,000000
32 2000 2000 0 0,000000
33 2000 2000 0 D,000000
34 2000 1800 -200 -0,100000
35 1800 1800 0 (,000000
36 1800 2000 200 0,119111
37 2000 2000 D 0,000000
38 2000 2000 0 0,000000
39 2000 2000 0 0,000000
40 2000 2000 0 £,000000
41 2000 2000 0 0,000000
42 2000 2000 0 (,000000
43 2000 2000 o 0,000000
44 2000 2000 0 0,000000
45 2000 2000 0 0,000000
46 2000 2000 0 0,000000
47 2000 2000 0 0,000000
48 2000 2200 200 0,100000
49 2200 2200 0 0,000000
50 2200 2675 475 0,215909
51 2675 2675 0 0,000C00
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TINGKAT KEUNTUNGAN SAHAM

PERUSAHAAN ASURANSI BINTANG, Tbk (ASBI} PERIODE 2002

1 360 380 0 0,000000
2 360 405 45 0,125000
3 405 405 0 0,000000
4 405 400 5 -0,012348
5 400 400 0 0,000000
6 400 360 -40 -0,100000
7 360 355 5 -0,013889
8 355 400 45 0,126761

9 400 425 25 0,062500
10 425 400 25 -0,056824
11 400 395 5 -0,012500
12 395 390 £ -0,0126858
13 390 400 10 0,025641

14 400 450 50 0,125000
15 450 420 -30 -0,066667
16 420 420 0 0,000000
17 420 420 0 0,000000
18 420 445 25 0,059524
19 445 425 -20 -0,044944
20 425 445 -10 -0,023529
21 415 435 20 0,048193
22 485 425 -10 -0,022989
23 425 440 15 0,035264
24 440 435 -5 -0,011364
25 435 425 -10 -0,022989
26 425 395 -30 -0,070588
27 395 400 5 0,012658
28 400 400 0 0,000000
29 400 400 0 0,000000
30 400 330 70 -0,175000
31 330 325 -5 -0,015152
32 325 380 55 0,168231

33 380 370 -0 -0,026316
34 370 375 5 0013514
35 375 330 45 -0,120000
36 330 340 10 0,030303
37 340 385 15 0,044118
38 355 340 -15 -0,042254
38 340 350 10 0,029412
40 350 335 15 -0,042857
41 335 325 -10 -0,029851
42 325 345 20 0,061538

43 345 330 15 -0,043478
44 320 330 0 0,000000

45 330 340 10 0,030303

46 340 325 -15 -0,044118
47 325 300 25 -0,076923
48 300 310 10 0,033333

49 310 300 -10 -0,032258
50 300 300 0 0,000000

51 300 300 0 0,000000
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TINGKAT KEUNTUNGAN SAHAM
PERUSAHAAN ASURANSI DAYIN MITRA, Thbk {ASDM) PERIODE 2002

s 5:?.;;E=':5-' Py = Py
g it SR Py A
1 325 325 0 0,000000
2 325 325 0 0,000000
3 325 270 -55 -0,169231
4 270 250 -20 -0,074074
S 250 260 10 0,040000
5] 260 265 S 0,019231
7 265 265 0 0,000000
8 265 265 0 0,000000
9 265 280 15 0.056604
10 280 300 20 0,071429
11 300 305 5 0,016667
12 305 300 -5 -0,016393
13 300 280 -20 -0,066667
14 280 310 30 0,107143
15 310 325 15 0,048387
16 325 400 75 0,230769
17 400 330 -10 -0,0250600
18 390 390 0 0,000000
18 390 390 0 0,000000
20 380 420 30 0,076823
21 420 235 -185 -0,440476
22 235 1890 -45 -0,191489
23 190 205 15 0,078947
24 205 205 0 0,000000
25 205 200 -5 -0,024390
28 200 160 40 -0,200000
27 160 150 -10 -0,062500
28 150 155 5 0,033333
29 155 155 0 0,000000
30 155 150 -5 -0,032258
31 150 125 25 -0,166667
32 125 160 35 0,280000
33 160 180 20 0,125000
34 180 180 0 0,000000
35 180 140 -40 -0,222222
a8 140 140 0 0,000000
37 140 140 0 0,0000600
38 140 140 0 0,000000
39 140 140 0 0,000000
40 140 140 c 0,000000
41 140 130 -10 -0,071429
42 130 115 -15 -0,115385
43 115 135 20 0,173M13
44 135 120 -15 -0,1111141
45 120 85 -35 -0,281667
46 85 110 25 0,294118
47 110 110 0 0,000000
48 110 140 3D 0,272727
48 140 140 0 0,000000
50 140 145 5 0,035714
51 145 145 0 0,000000
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TINGKAT KEUNTUNGAN SAHAM

PERUSAHAAN ASURANSI RAMAYANA, Tbk (ASRM) PERIODE 2002

1 875 875 0 0.000000
2 875 800 -5 -0,085714
3 800 800 0 0,000000
4 800 800 0 0.000000
S 800 800 0 0,000000
6 800 800 0 0,000000
7 800 775 =25 =0,031250
8 775 775 0 0,000000
9 775 775 o 0,000000
10 775 825 50 0,064516
11 825 800 -25 -0,030303
12 800 800 0 0,000000
13 800 800 0 0.000000
14 80O 800 0 0.000000
15 800 300 100 0,125000
16 S00 900 0 0,000000
17 800 950 50 0,055556
18 950 900 -50 -0,052632
19 900 900 0 0,000000
20 900 900 0 0,000000
21 200 650 250 -0,277778
22 650 675 25 0,038462
23 675 675 0 0,000000
24 675 675 0 0,000000
25 675 625 -50 -0,074074
26 625 600 -25 -0,040000
27 600 600 0 0,000000
28 600 800 0 Q,000000
29 600 525 -75 -0,125000
30 225 600 75 0,142857
3 600 525 =75 -0,125000
32 525 525 0 0,000000
33 525 675 150 0.285714
34 675 675 0 0,000000
35 675 675 0 0,000000
36 675 €75 0 0,000000
37 675 675 0 (,000000
38 675 675 0 0.000000
39 675 675 0 0,000000
40 675 675 0 0,000000
41 675 675 0 £,000000
42 675 675 0 (,000000
43 675 675 0 0.000000
14 675 €75 0 0,000000
45 €75 675 0 0,000000
46 675 675 0 0,000000
47 675 875 0 0,000000
48 675 675 0 0,000000
49 675 675 0 0,000000
50 6875 675 0 0,000000
51 875 675 0 0,000000
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TINGKAT KEUNTUNGAN SAHAM
PERUSAHAAN LIPPO GENERAL INSURANCE, Thk (LPGI} PERIODE 2002

e g e L Coee P,(,',,) - P,
Minggu ke R,= B
1 0,000000
2 -0,298507
3 235 285 S0 0,212766
4 285 285 0 0,000000
5 285 330 45 0,157885
8 330 280 -50 0,151515
7 280 370 80 0,321429
8 370 370 0 0,000000
9 370 370 0 0,000000
10 370 370 0 0,000000
11 370 370 0 0,000000
12 370 370 0 0,000000
13 370 370 0 0,000000
14 370 375 5 0013514
15 375 425 50 0,133333
16 425 495 70 0,164706
17 4385 495 0 0,000000
i8 495 495 0O 0,000000
19 495 490 -5 -0,010101
20 490 490 0 0,000000
21 490 490 0 0,000000
22 490 490 O 0,000000
23 490 490 O 0,000000
24 490 480 0 0,000000
25 490 490 0 0,000000
26 480 490 0 0,000000
27 480 490 0 0,000000
28 490 490 0 0,000000
28 480 490 0 0,000000
30 490 430 0 0,000000
31 480 490 0 0,000000
32 490 490 0 0,000000
33 490 490 0 0,000000
34 490 4380 0 0,000000
35 480 490 0 0,000000
36 490 490 0 0,000000
37 490 490 0 0,000000
38 490 450 8] £,000000
39 490 490 0 0,000000
40 480 4380 O 0,000000
41 490 490 0 0,000000
42 490 490 0 0,000000
43 490 490 0 0,000000
44 490 4380 G 0,000000
45 490 490 Q 0,000000
46 480 490 0 0,000000
47 490 490 Q 0,000000
48 490 490 0 0,000000
49 490 490 0 0,000000
50 490 430 0 0,000000
51 490 490 0 0,000000
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TINGKAT KEUNTUNGAN SAHAM
PERUSAHAAN MASKAPAI REASURANSI INDONESIA, Tbk (MREI) PERIODE 2002

Penn= P,

Mingguke | .. - R, = e
1 0,000000
2 0,000000
3 0,000000
4 0,037037
5 -0,071429
3 20,036462
7 0,040000
(5] 0,000000
9 0,038462
10 -0,037037
11 0,038462
12 0,074074
13 -0,034483
14 0.250000
15 -0,028571
16 0,029412
17 0,030303
18 -0,029412
19 -0,030303

20 0,000000
21 0,000000
22 0,000000
23 0,062500
24 0,058824
25 =0,027778
26 -0,200000
27 140 130 =10 -0,071429
28 130 125 -5 -0,038462
29 125 110 -15 -{3,120000
30 110 120 10 0,090900
31 120 125 ) 0,041667
32 125 130 5 0,040000
33 130 120 -10 =0,076923
34 120 120 0 0,000000
35 120 115 -5 -0,041667
36 115 115 0 0,000000
37 115 105 -10 -0,086957
38 105 110 ] 0,047619
38 110 110 0 0,000000
40 110 100 -10 -0,0802809
41 100 105 5 0,050000
42 105 105 0 0,000000
43 105 105 0 0,000000
44 105 135 30 0,285714
45 135 135 D 0,000000
46 135 115 20 -0,148148
47 115 120 5 0,043478
48 120 125 5 0,041667
49 125 125 Q0 0,000000
50 125 130 5 0,040000
51 130 130 0 0,000000
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TINGKAT KEUNTUNGAN SAHAM

PERUSAHAAN PANIN INSURANCE, Tbk (PNIN) PERIODE 2002

Magfwgg'u'ke iz ,}:(,.,.1] e I R’{H-l) - _Ps‘r - R = -P‘i—‘g;-—},j—
1 115 130 15 0,130435
2 130 125 -5 -0,038462
3 125 130 5 0,040000
4 130 135 5 0,038462
5 135 125 -10 -0,074074
6 125 135 10 0,080000
7 135 125 -10 -0,074074
8 125 125 0 0,000000
a 125 145 20 0,160000

10 145 165 20 0,137931
11 165 155 -10 -0,060606
12 155 150 -5 -0,032258
13 150 175 25 0,166667
14 175 195 20 0,114286
15 195 315 120 0.615385
16 315 245 -70 -0,222222
17 245 260 15 0,061224
1B 260 270 10 0,038462
19 270 260 -10 -0,037037
20 260 210 -50 -0,192308
21 210 235 25 0,119048
22 235 210 -25 -0,106383
23 210 250 40 0,190476
24 250 240 -10 -0,040000
25 240 215 -25 -0,104187
26 215 215 0 0,000000
27 215 210 -5 -0,023256
28 210 195 -15 -0,071429
29 195 165 -30 -0,153846
30 165 185 20 {,121242
31 185 180 -5 -0,027027
32 180 185 5 0,027778
33 185 220 35 0,189189
34 220 180 -30 -0,136364
35 190 180 -10 -0,052632
38 180 185 5 0,027778
37 185 1580 -5 -0,02702Y
38 180 165 -15 -0,083333
39 165 165 0 0,000000
40 165 110 -55 -0,333333
41 110 135 25 0227273
42 135 140 5 0,037037
43 140 150 10 0,071429
44 150 140 -10 -0,066667
45 140 140 0 0,000000
45 140 150 10 0071429
47 150 150 0 0,000000
48 150 160 10 G 086667
49 160 150 -10 -0,062500
50 150 165 15 0,100000
51 165 185 -10 -0,060806
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PERUSAHAAN POOL ASURANSI INDONESIA, Thk (POOL) PERIODE 2002

TINGKAT KEUNTUNGAN SAHAM

S ap '_:I.Pf(tct)- P,
. P‘“ o Rims T Pe
)
2 1250 1250 0 0,000000
3 1250 1250 0 0,000000
4 1250 1250 0 0,000000
5 1250 1250 0 0,000000
] 1250 1250 0 0.000000
7 1250 1250 0 0,000000
8 1250 1250 0 0,000000
9 1250 1250 0 0,000000
10 1250 1250 0 0,000000
11 1250 1250 0 €,000000
12 1250 1250 0 0,000000
13 1250 1250 0 0,000000
14 1230 1225 25 -0,020000
15 1225 1225 0 0,000000
16 1225 1225 0 0,0000C0
17 1225 1225 0 0,000C00
18 1225 1225 0 0,000000
19 1225 1225 0 0,000000
20 1225 1225 0 0,000000
21 1225 1225 0 0,000000
22 1225 1225 Q 0.000000
23 1225 1225 0 0,000000
24 1225 1225 0 0,000000
25 1225 1225 0 0,000000
26 1225 1225 0 0,000000
27 1225 1225 0 0,000000
28 1225 1225 0 0.000000
29 1225 1225 0 0,000000
30 1225 1250 25 0,020408
31 1250 1250 0 0,000000
32 1250 1250 0 0,000000
33 1250 1250 0 0,000000
34 1250 1250 0 0,000000
35 1250 1250 Q 0,000000
36 1250 1250 0 0,000000
37 1250 1250 0 0,000000
38 12350 1250 0 0,000000
39 1250 1290 0 0.000000
40 1250 1250 0 0,000000
41 1250 1250 0 (,000000
42 1250 1250 0 0,000000
43 1250 1250 0 0,000000
44 1250 1250 D 0,000000
45 1250 1250 8] 0.000000
46 1250 1250 0 0,000000
47 1250 1250 0 0,000000
48 1250 1250 0 0,000000
49 1250 1250 0 0,000000
50 1250 1250 0 0,000000
51 1250 1250 0 0,000000
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LAMPIRAN 3

TINGKAT KEUNTUNGAN PORTOFOLIO PASAR
(Rpn)
DAN
TABEL PERHITUNGAN RISIKO SISTEMATIS

(BETA)
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TINGKAT KEUNTUNGAN PORTOFOLIO PASAR (Rm)
PERIODE 2002

Minggu ke | THSG . -

THSG 0.

IHSGo~IHSG

R THSG oty ~ 1HSG .,

JHSG

1 388,724 415,837 27,113 0.069749
2 415,837 426,151 10,314 0.024803
3 426,151 441,567 15416 0.036175
4 441,567 451,172 9.605 0.021752
5 451,172 438,847 -12,325 -0.027318
& 438,847 462,349 23,502 0.053554
7 462,349 449,316 -13,033 -0.028189
8 449,316 455187 5,871 0.013067
9 455,187 474,028 18,839 0.041387
10 474,026 469,676 4,350 -0.008177
i1 459,676 479,428 9,752 0.020763 -
12 479,428 486,668 7,240 0.015101
13 486,668 515,080 28,412 0.058381
14 515,080 549,838 34,758 0.067481
15 540,838 535,685 -14,153 0.025740
16 535,685 525,858 5,826 -0,018343
17 525859 539,808 13,849 0.026526
18 539,808 537,144 -2,664 -0.004935
19 537,144 926,934 -10,210 -0.019008
20 526,534 512,794 -14,140 -0.026834
21 512,794 523,870 11,076 0.021599
22 523,870 511,366 -12,504 -0.023869
23 £11,366 544,513 33,147 0.064821
24 544 513 518,811 -25,702 -0.047202
25 518,811 492,266 -26,545 -0.051165
26 492,266 484,615 -7,651 -0.015542
27 484,615 480,902 -3,713 -0.007662
28 480,902 475,274 -5,628 -0.011703
29 475,274 455,086 -20,188 -0.042477
30 455,086 449,873 -5,213 -0.011455
31 449,873 448,518 -1,355 -0.003012
32 448,518 461,449 2,931 0.0068525
33 451,449 456,409 4,960 0.010887
34 456,409 439,989 -16,420 -0.035977
35 438,589 430,271 -9,718 -0.022087
36 430,271 420,217 -10,054 -0.023367
37 420,217 410,772 -8,445 -0.022476
38 410,772 418,307 8,636 0.020778
39 419,307 401,843 -17,464 -0.041650
40 401,843 337,475 -64,368 -0.160182
adl 337,475 361,869 24,394 0.072284
42 361,869 361,680 -0.189 -0.000522
43 361,680 384,000 22,320 0.0681712
44 384,000 363,000 -21,000 -0.054688
45 363,000 368,000 5,000 0013774
46 368,000 382,000 14,000 0.038043
47 382,000 389,270 7,270 0.019031
48 389,270 387,083 7,813 0.020071
49 397,083 395,296 -1,787 -0.004500
50 395,296 425,606 30,310 0.076677
51 425,606 424,945 -0.661 -0.001553
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TABEL PERHITUNGAN RISIKO SISTEMATIS (BETA)

o
Rm — Rm

s d s - :

G S e R EAREE T
1 651]-0,182575] 0,134410[ 0,002636] 0,13178382 -0,046300
2[AHAP 0,414489] 0,008127 | 0,406371| 0,134418] 0,002636[ 0.13178362 0,426000
3[ASBI -0,089169]-0,001748]-0,087420[ 0,134419] 0,002636] 0, 13178382 0,014020
4[ASDM -0,320054]-0,006276|-0,313778| 0,134410] 0,002636] 0,13178352 0,347000
5[ASRM -0,129646]-0,002542|-0,127104| 0,134415| 0,002636] 013178382 0.012160
§|LPGI 0,543518]0,010657 | 0,532861] 0,134419] 0,002626] 0,13178362 -0,317000
[ 7[MRE! 0,109335} 0,002144 | 0,107192| 0,134419] 0,002636] 0,13178382 0.413000
8|PNIN 0,752555} 0,014756 | 0,737799] 0,134419] 0,002636] 013178382 1,821000
3|POOL 0,000408] 0,000008 | 0.000400] 0,134410[ 0,00263610.13178382 -0,017900
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LAMPIRAN 4

ANALISIS REGRESI MASING-MASING SAHAM

PERUSAHAAN ASURANSI TAHUN 2002
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Regression

Descriptive Statistics
Mean Std. Deviation N
RI_ABDA | -3,7E-03 2,5229E-02 51
RM 2.64E-03 4,2031E-02 51
Correlations
B RI_ABDA | ~ RM
Pgarson Correlation RI_ABDA 1,000 -,077
RM - 077 1,000
Sig. (1-tailed) RI_ABDA , ,295
RM 295 '
N RI_ABDA &1 &1
RM 51 51
Variables Entered/Removed
Variables Variables
Model Entered Removed Method
1 RME , | Enter
a. All requested vanables entered,
b. Dependent Variable: RI_ABDA
Model Summary"
Adiusted Std. Ecor of
Model R R Sguare R Square | the Estimate
1 o772 006 =014 2,5410E-02
2. Predictors: (Constant), RM
b. Dependent Variable: R1_ABDA
ANOVAP
Sum of
Model Squares df Mean Square F Sig.
1 Regression |1 ,891E-04 1 1,891E-04 293 5212
Residuwal 3,184E-02 49 6,457E-04
Total 3,183E-02 S50

a. Predictors: (Constant), RM
b. Dependent Variable: Ri_ABDA

63



Cosflicients’

Standardi
zed
Unstendardized Coefficien
Coefficients s
Mode! B Std. Eror | Beta t Sig.
1 {Constant) | -3,53E-03 ,004 -,990 327
RM -4 63E-02 085 - 077 - 541 591
3. Dependent Varable: RI_ABDA
Regression
Descriptive Statistics
Mean Sid. Deviation N
RI_AHAP 8,13E-03 | 7,2514E-02 51
KM 2,64E.03 4 2031E-02 59
Correlations
B _ _ RL_AHAP RM
Pearson Corretation RI_AHAP 1,000 247
RM 247 1,000 _
Sig. (1-tailed) RL_AHAP ; 040
RM 040 .
N RI_AHAP 51 51
RMm 51 51
Variables Entered/Removed
Varabies Variables
Model Entered . Remnoved Method
1 R . , | Enter

a. All requested varnables entered.
b. Dependent Variable: RI_AHAP

Model Summary’

Adjusted Std. Ecror of
Modal R R Square | R Square | the Estimate
1 24749 061 042 | 7,0981E-02

4. Predictors: (Constant), R
b. Dependent Variable: RI_AHAP




ANOVAP

Sum of
Model uares df Mean Square F Sig.
1 Regression |1,803E.02 1 1,603E-02 3,183 081
Residual 247 49 5,038E-03
Total 263 50
&. Predictors: (Constant), RM
b. Dependent Variable: RI_AHAP
Coefficients®
Standardi
zed
Unsiandardized Coefficien
Loefficients is
Model B Std. Ermror Beta { Sig.
1 {Constant) j7,004E-03 010 703 ABS
RM A26 236 247 1,784 081
2. Dependent Variable: RI_AHAP
Regression
Descriptive Statistics
Mean Std. Deviation N
Ri_ASBL 1,28E-04 2,9367€E-03 &1
M 2,64E-03 4 2031E-02 51
Correlations
| _ Ri_ASBI RM
Pearson Correfation  RI_ASBI 1,000 201
RM 201 1,000
Sig. (1-tailed) RI_ASBI . 07
R ,079 ,
N RI_ASB! 51 51
RM 51 51
Variables Entered/Removed
Variables Vartables
Model Enlered Removed Method
1 RiF , | Enter

4. All requested variables entered.
E. Dependent Variable: RI_ASB!
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Maodel sl.lmrmry"

Adjusted | Std. Ermorof
Model R R Square | R Square | the Estimate
1 201 040 021 2 9062E-03
2. Predictors: (Constant), RM
b. Dependent Variable: RI_ASBI
ANOVA®
Sum of
Model Squares df Mean Square F Sig.
4 - Regressien |9,736E-05 1 1,736E-05 2,055 1582
Residual 4,139E-04 49 8,446E-06
Total 4 312E-D4 50
a. Predictors: (Constant), RM
b. Dependent Variable: RI_ASBE!
Coefficients’
Standardi
Zed
Unsiandardized Coefficien
Coefficients s
Model B Std. Error Beta 1 Sig.
1 {Constant} | 9,096E-05 ,000 223 ,B24
RM 1,402E-D2 010 201 1,433 158
8. Dependent Varnable: RI_ASB)
Regression
Descrigtive Statistics |,
Mean Sid. Deviation N
RI_ASDM | -63E-03 ,13266566 59
RM 2,64E-03 4,203 E-02 51
Correlations
Ri_ASDM RM
Pearson Correlation  RI_ASDM 1,000 ,110
RM 110 1,000
Sig. (1-tailed) RI_ASDM , 222
RM 222 '
N RI_ASDM 51 51
RM 51 51
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Variables EnterediRemoved

Variables Variables
Model _ Entered Removed Method
1 RNF Enter

2. All requested variables entered.
b. Dependent Variable: RI_ASDM

Model Summany

Adjusted Std. Ervor of
ode! R R Sgquare | R Square | the Estiimate
1 108 012 -, 008 13350509
8. Predictors: (Constant), RM
b. Dependent Variable: RI_ASDM
ANCVAP
Sum of
Model Squares df Mean Square F _Sig.
1 Regression |1,084E-02 1 1,084E-02 597 443
Residual B73 49 1,762E-02
Total ,864 50
2. Predictors: (Constant), RM
b. Dependent Varnable: Ri_ASDM
Coefficients”
Standardi
zed
Unslandardized Coefficien
Coefiicienis is
Model B Sid. Error Beta 1 Sig.
1 {Constant) | -7 19E-03 ,019 -384 703
RM 347 449 110 J73 443
4. Dependent Variable: RI_ASDM
Regression
Descriptive Statistics
Mean Std. Deviation N
RI_ASRM | .25E-03 7,1214E-02 51
R 2,64E-03 4 2031E-02 51
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Cosrelations

_ _ RI_ASRM RM__ |
Pearson Comeiation RI_ASRM 1,000 007
RM 007 1,000
Sig. (1-1ailed) RI_ASRM , 480
RM 480 .
N RI_ASRM 51 51
RM 51 51
Variables Entered/Removed
Variables Variables
Modei Entered Removed Method
1 RAP , | Enter
a. Alt requested variables entered,
b. pependent Variable: Ri_ASRM
Model Summan®
Adjusted Sid. Error of
Model R R Square | R Square | the Estimate
1 L0073 000 -020 | 7.1935E-02
8. Predictors: (Constant), RM
b. Dependent Variabie: RI_ASRM
ANOVAP
Sum of
Model Squares df Mean Sauare F Sia.
1 Regression |1,3D6E-05 1 1,306E-05 003 860°
Residuzl 254 49 5,475E-03
Total 254 50
a. Predictors: {Constant), RM
b. pependent variable: RI_ASRM
Coefficients®
Standard;
zed
Unstandardized Coefficien
Coefficients ts
Model B Std. Error Beta ¢ Sig,
1 (Constant) [ -2,57E-03 10 -,255 800
RM 1,216E-02 242 ,007 ,050 960

8. Dependent Variable: RI_ASRM



Regression
Descriptive Statistics

Mean Std. Deviation N
RI_LPGI 1.07E-02 8,0620E-02 5
RM 2,64E-03 4 2031E-02 51
Correlations
- _ Rl_LPGI RM
Pearson Correlation  RI_LPG) 1,000 - 165
RM - 165 1,000
Sig. {1-tailed) RI_LFGI , 23
RM Jg23 '
N Ri_LPGI 51 51
AM 51 91
Varables EnteredRemoved
Varnables Variables
Model Entered Removed Method
] RNP , | Enter
a. All requested variables entered. _
b. Dependent Variable: R!_LPGI
Mode! Summary®
Adjusted Std. Emor of
Model R R Sauare R Square | the Eslimale
i V1653 027 007 B.0320E.02
8. Predictors: (Constant), RM
b. Dependent Variable: Ri_LPGI
ANOVAP
Sum of
Model Squares df Mean Sguare E Sig.
1 Regression |8,851E-03 1 8,861£-03 1,374 247"
Residual 316 49 6,451E-03
Total 325 50

2. Predictors: (Constant), R
b. Dependent Variable: RI_LPG!
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Coeflicients’

Standardi
zed
Unstandardized Coefficien
_Coefficients ]
Model 8 Sid. Emor Beta i Sig.
1 (Constant) | 1,149£-02 o1 1,020 213
RM -,317 270 -, 165 -1,172 247
3. Dependent Variable: RI_LPG!
Regression
Descriptive Statistics
Mean Std. Deviation N
RI_MREI { 2 14E-03 7.8100E-02 51
RM 2,64E-03 4,20341E-D2 51
Correlations
Rl MREI RM
Pearson Comeilation RI_MRE} 1,000 222
RM 222 1,000
Sig. (1-tailed) RI_MREI . 059
RM 059 .
N RI_MREI 51 51
RM 51 51
Variables Entered/Removed
Variables Variables
Model! Entered Removed Method
1 RMF , | Enter
a. All requested variables entered.
b. Dependent Variable: R|_MREI
Mode Summan®
Adjusted Std, Ervor of
Mode! R R Square | R Square | the Estimate
1 L2228 049 030 7.6923E-02

4. Prediclors: (Constant), RM
b. Dependent Varable: R|_ MREI
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ANOVAP

Sum of
Model Squares dr Mean Square F Sig.
1 Regrassion | 1,504E-02 1 1,504E-02 2,511 17
Residual ,290 49 5917E-03
Total 305 50
a. Predictors: (Constant), RM
b. Dependent Variable: RI_MRE!
Coefficients®
Standardi
zed
Unstandardized Coefficien
Coefficients is
Model B Std. Error Bela t Sig.
1 (Constant) | 1,056E-03 RINE] 098 822
R 413 259 222 1,504 17
2. Dependent Variable: Ri_MREI
Regression
Descriptive Statistics
Mean Std. Deviation N
—
RI_PNIN 1,48E-02 J13970119 51
RM 264E-03 | . 42031E02 51
Correlations
RI PNIN R
Fearson Correlation  RI_PNIN 1,000 548
RM 548 1,000
Sig. (1-tailed) RI_PHNIN , 000
RM ,000 .
N RILPNIN &1 51
RM 51 51
Variables Entered/Removed®
Varables Variables
Model Entered Removed Method
i RINE Enter

A, All requested variables entered.
b. Dependent Variabie: RI_PNIN



Model Summary’

Adjusted Std. Emor of
Model R R Squars | R Square | the Estimate
1 548* 300 286 11805318
&. Predictors; (Constant), RM
b. Dependent Variable; RI_PNIN
ANOVA
Sum of
Model Squares df Mean Square F Sig.
1 Regression 293 1 293 21,019 oop@
Residual JBB3 49 1,394E-02
Total 978 50
2. Predictors: (Constant), RM
b. Dependent Variable: RI_PNIN
Coefficients
Standardi
zed
Unstandardized Coefficien
Coeflicienis is
Model B Std. Ervor Beta 1 S5ig.
1 {Constant) |9 956E-03 017 601 ,951
RM 1,821 ,397 548 4,585 000
8. Dependent Variable: Ri_PNIN
Regression
Descriptive Statistics
Mean Bid, Deviation N
RI_POOL B,00E-08 4,0410E-03 51
RM 2,64E-03 4,2031E-D2 51
Correlations
RI_PQOL RM
Pearson Correlation  RI_POOL 1,600 - 187
R -, 187 1,000
Sig. (1-tailed) RI_POOL . 035
R 085 .
N RI_POOL 51 51
M 51 51
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Variables Entered/Removed®

Variables Variables
Model | Entered Removed Methoad
1 RN Enter

&. All requested variables entered.
b. Dependent Variabie: RI_POOL

Madel Summan®

Adjusted Sid. Error of
Model R____| RSquare R Sguare | the Estimate
1 187 035 015 4.0104E-03
2. Predictors: (Constant), RM
b. Dependent Variabie: RI_POOL
ANOVAD
Sum of
Model Squares . dt Mean Sguare F Sig.
1 Regression [2,842E-05 ] 2,8428E-05 1,767 a0
Residual 7.881E-04 49 1,608E-05
Total 8,165E-04 50
2. Predictors: (Constant), RM
b. Dependent Variable: RI_POOL
Coefficients®
Standardi
zed
Unstandardized Coefficien
Coefficients ts
Mode! B Std, Error Beta t Sig.
7 (Constani) 15 528E-05 ,001 ,008 922
RM -1,79E-02 013 -, 187 -1,329 ,180

8. Dependent Varable: RI_POOL
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Regression

Descriptive Statistics
Mean Std. Deviation N
E_RI 4,14E-02 8.6172E-02 9
BETA 294664 623533 9
Correlations
_ - E_R! BETA
Pearson Correlation E_RI 1,000 .998
BETA 598 1,000
Sig. (1-tailed) E_RI } ,000
BETA ,000 ,
N E_RI 8 9
BETA g 9

Variabies Entered/Removed

Vanables Variables
Model Entered Removed Method
1 BETA . | Enter

3. All requested variables entered,
b. Dependent Variable: E_RI

Model Summary®

Adjusted | Std. Eror of
Model R R Square | R Square | the Estimate
1 ,998* ,995 L9895 6,3848E-03

8. Predictors: {Constant), BETA
b. pependent Variable: E_RI

ANOVAP
Sum of
Model Sguares af Mean Square F Sig.
7 Regression |5912E-02 9 5912E-02 | 1450,187 ,0002
Residual 2,854E-D4 7 4,077E-05
Total 5,840E-02 8

8. Predictors: {Cons{ant), BETA
b. Dependent Vaniable: £_Ri




Standardi
zed
Unstandardized Coefficien
Coefficients ts
| modet B Sid. Emor | Beta t Sig.
1T (Constant) |8,021E-04 002 ,337 746
BETA 138 004 998 | 38,081 ,000

&. Dependent Varisble: E_RI
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