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Abstrak
 

Dalam membentuk suatu portfolio dan dengan menggunakan Single-Index Model diperiukan input data

berupa beta saham-saham yang dimasukkan ke dalam portfolio. Dengan menggunakan model tersebut akan

diperoleh gambaran mengenai hasil dan resiko dari portfolio. Semakin akurat estimasi beta dari masing-

masing saham, akan semakin jelas gambaran dari hasil dan resiko portfolio.

 

Masalah dalam penelitian ini adalah apakah kita bisa memperoleh estimasi beta saham yang akurat dengan

hanya mengandalkan kepada beta historisnya ataukah diperlukan penyesuaian agar diperoleh hasil yang

lebih baik. Terdapat 3 buah tujuan yang ingin dicapai dalam penelitian. Pertama, ingin diketahui apakah beta

historis dapat dijadikan prediktor bagi future beta. Kedua, ingin mengetahui apakah nilai dari future beta

cenderung mendekati angka satu atau nilai beta historisnya. Ketiga, ingin mengetahui apakah ada pengaruh

antara jumlah jenis saham yang diportfoliokan dengan tingkat akurasi prediksi beta portfolio untuk periode

berikutnya.

 

Penelitian dilakukan dengan menggunakan analisis time-series dan cross&#64979;sectional dengan

mengambil sampel sebanyak 26 saham yang tergabung dalam kelompok Indeks LQ 45. Periode penelitian

adalah antara bulan Januari 1995 sampai dengan bulan Desember 1996. Dengan meregresikan itudari

masing-masing saham secara mingguan terhadap return pasar secara mingguan pula diperoleh beta saham

untuk tahun 1995 dan 1996.

 

Prosedur penyesuaian yang diajukan Blume adalah dengan meregresikan nilai beta saham 1996 terhadap

beta saham 1995. Persamaan regresi yang diperoleh akan digunakan untuk mengestimasi beta saham untuk

tahun 1996. Sementara itu, prosedur yang diajukan oleh Merril Lynch, Pierce, Fenner dan Smith (MLPFS)

memiliki kemiripan dengan prosedur Blume di mana nilai beta saham 1996 yang telah disesuaikan dengan

angka satu diregresikan terhadap nilai beta saham 1995 yang juga telah disesuaikan terhadap angka satu,

yakni nilai beta portfolio pasar.

 

Prosedur terakhir yang digunakan dalam penelitian ini adalah Prosedur Bayes, yaitu dengan menggunakan

informasi yang terkandung dalam distribusi nilai beta saham pada periode sebelumnya untuk menghasilkan

nilai beta yang telah disesuaikan.

 

Hasil analisis terhadap data sampel menunjukkan bahwa terdapat korelasi yang positif dan cukup tinggi

antara beta saham tahun 1996 dan 1995. Selain itu juga dilakukan analisa stabilitas beta pada 2 periode

berurutan. Hasilnya menunjukkan bahwa beta historis dapat dipakai sebagai prediktor bagi future beta.

Namun akan lebih baik lagi apabila dilakukan sejumlah penyesuaian agar diperoleh nilai estimasi yang lebih
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baik. Hasil perhitungan MSE dari ke 3 prosedur penyesuaian memperlihatkan tingkat akurasi yang lebih

baik. Dari ketiganya, prosedur Blume memberikan pengurangan forecast error terbesar, diikuti oleh prosedur

MLPFS dan terakhir prosedur Bayes. Namun perlu diingat bahwa hal tersebut bukan berarti mutlak. Bukan

tidak mungkin jika periode pengamatannya diperpanjang akan diperoleh hasil yang berbeda.

 

Hasil perhitungan MSE dari portfolio yang terdiri dari 2, 3 dan 5 saham menunjukkan adanya peningkatan

akurasi daya prediksi beta portfolio pada periode berikutnya. Semakin banyak jumlah jenis saham yang di

portfoliokan, semakin tinggi akurasi prediksi untuk memperoleh future beta.


