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Abstrak
 

Banyak pihak yang telah memuji penggunaan model indeks tunggal yang dimodelkan melalui Capital Asset

Pricing Model (CAPM) dalam menjelaskan return pada sebuah sekuritas. Kelihatannya masalah kepraktisan

dalam penggunaan menjadi kunci dalam penggunaan model ini secara luas di kalangan akademisi maupun

para praktisi. Penggunaan sebuah model dengan alasan kepraktisan bukan berarti tidak menyimpan cacat.

Berbagai kelemahan pun akhirnya ditemukan seiring dengan semakin berkembangnya teori-teori keuangan

baru dan semakin kompleksnya beragam jenis investasi. Model indeks ganda ditawarkan sebagai pilihan lain

dari model indeks tunggal yang dirasa kurang begitu baik menjelaskan return sebuah saham. Penggunaan

peubah bebas dari kelompok saham yang residual returnnya saling berkorelasi dilakukan untuk dapat

membuat indeks yang secara adil benar-benar mewakili return saham tersebut. Hal ini dikarenakan

penggunaan indeks pasar yang dalam hal ini adalah indeks LQ45 hanya didominasi oleh segelintir saham

saja. Hanya saham yang memiliki tingkat kapitalisasi paling besar yang mempunyai banyak pengaruh dalam

pergerakan indeks tersebut. Akhirnya saham-saham yang tingkat kapitalisasi pasarnya relatif lebih kecil

tidak benarbenar terwakili dalam indeks. Untuk itulah penggunaan indeks lebih dari satu melalui persamaan

model indeks ganda dapat menjadi alternatif dalam menjelaskan return saham secara lebih baik.
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