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ABSTRACT 

Capital market has important role in supporting economy, so that 
frequently capital market can meet in many state. With existence of capital market 
in an state, expected by the capital market can become fund gathering alternative 
besides banking system as well as enabling all investor have various investment 
choice matching with risk preference investors. Condition of stocks market and 
also economics which always fluctuate, causing uncertainty to investor to get 
advantage, so that most of all pregnant investment of risk because of movement of 
aggregate market, where peripatetic share depended from movement of market, 
recognized with Beta term (~). 

Beta can test by using model of Capital Asset Pricing Model (CAPM). At 
model of Capital Asset Pricing Model, beta interpreted as measure of return 
volatility a security to market return. Therefore, before the investor do investment 
they always pay attention and consider factors any kind of able to influence the 
level of accounted on risk. One of the factors which must be paid attention and 
considered by investor interest deposit rate. Considering banking industry also 
very is influencing growth of economics a state and almost entire and all 
economic transaction always relate to bank. 

This research try to analysis difference of systematic risks at company of 
manufacturing business and banking: validation Capital Asset Pricing Model test 
in Indonesia period 2003 - 2006. Result of this research indicate that there are 
influence between excess return market to excess return individual to company of 
manufacturing business and banking, while excess deposit rate, good of excess 
deposit rate 3 monthly and excess deposit rate 6 monthly do not have influence to 
excess return individual, to company of banking and also at manufacturing 
business. Second result of this research is do not there are difference between beta 
of excess return market, beta of excess deposit rate 3 monthly and beta of excess 
deposit rate 6 monthly, to company of manufacturing business and even to 
banking. Besides, result of this research also mention Capital Asset Pricing Model 
at manufacturing business more valid if compared to Capital Asset Pricing Model 
at company of banking. 

Keywords: Capital Asset Pricing Model, excess return market, excess deposit rate 
3 monthly, excess deposit rate 6 monthly 
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ABSTRAK 

Pasar modal memiliki peranan penting dalam menunjang perekonomian, 
sehingga sering kali pasar modal dapat dijumpai di ban yak negara. Dengan 
adanya pasar modal di suatu negara, diharapkan pasar modal tersebut bisa menjadi 
alternatif penghimpunan dana selain sistem perbankan dan juga memungkinkan 
para pemodal mempunyai berbagai pilihan investasi yang sesuai dengan 
preferensi risiko para investor. Kondisi pasar saham maupun perekonomian yang 
selalu berubah-ubah, menyebabkan ketidakpastian bagi investor untuk 
mendapatkan keuntungan, sehingga hampir semua investasi mengandung risiko. 
Risiko yang disebabkan disebabkan oleh pergerakan pasar agregat, dimana saham 
bergerak tergantung dari pergerakan pasar, yang dikenal dengan istilah Beta (~). 

Beta dapat diuji dengan menggunakan model Capital Asset Pricing Model 
(CAPM). Pada model Capital Asset Pricing Model, beta diartikan sebagai 
pengukur volatilitas return suatu sekuritas terhadap return pasar. Oleh karena itu, 
sebelum melakukan investasi investor harus selalu memperhatikan dan 
mempertimbangkan faktor-faktor apa saja yang dapat mempengaruhi besarnya 
risiko yang ditanggungnya. Salah satu faktor yang harus diperhatikan dan 
dipertimbangkan oleh investor adalah tingkat suku bunga deposito. Mengingat 
industri perbankan juga sangat mempengaruhi perkembangan ekonomi suatu 
negara dan hampir seiuruh transaksi ekonomi selalu berhubungan dengan bank. 

Penelitian ini mencoba untuk menganalisis perbedaan risiko-risiko 
sistematis pada perusahaan perbankan dan perusahaan manufaktur: uji validasi 
Capital Asset Pricing Model di Indonesia peri ode 2003 - 2006. Hasil penelitian 
ini menunjukkan bahwa terdapat pengaruh antara excess return pasar terhadap 
excess return individual pada perusahaan perbankan dan perusahaan manufaktur, 
sedangkan excess suku bunga deposito, baik excess suku bunga depsito 3 bulanan 
dan excess suku bunga depsito 6 bulanan tidak memiliki pengaruh terhadap excess 
return individual, baik pada perusahaan perbankan maupun pada perusahaan 
manufaktur. Hasil kedua dari penelitian ini adalah tidak terdapat perbedaan antara 
beta excess return pasar, beta excess suku bunga deposito 3 bulanan dan beta 
excess suku bunga deposito 6 bulanan, baik pada perusahaan perbankan dan 
perusahaan manufaktur. Seiain itu, hasil peneiitian ini juga menyebutkan Capital 
Asset Pricing Model pada perusahaan manufaktur lebih valid bila dibandingkan 
dengan Capital Asset Pricing Model pada perusahaan perbankan. 

Kata kunci : Capital Asset Pricing Model, excess return pasar, excess suku bunga 
deposito 3 bulanan, excess suku bunga deposito 6 bulanan 
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