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Abstrak
 

Pasar modal merupakan salah satu alternatif tempat investasi untuk mengelola dana masyarakat dalam

perdagangan instrumen keuangan jangka panjang. Investasi di pasar saham menjanjikan tingkat

pengembalian yang tinggi dalam kurun waktu yang lebih singkat, namun risiko kerugian yang akan dihadapi

juga relatif besar. Investor membutuhkan pengetahuan dan pemahaman yang tepat mengenai kinerja suatu

portofolio saham agar dapat mengoptimalkan tingkat pengembalian dan risiko atas investasi. Analisis

kinerja indeks harga saham dapat digunakan sebagai acuan pertimbangan untuk melakukan investasi di

pasar modal.

 

Dalam penelitian ini tingkat pengembalian dan risiko investasi untuk pengukuran kinerja yang akan

diperbandingkan adalah Indeks LQ-45 dan Jakarta Islamic Index (JII), di mana tingkat pengembalian Indeks

Harga Saham Gabungan (IHSG) digunakan sebagai parameter kinerja pasar dan rate Sertifikat Bank

Indonesia sebagai tingkat pengembalian babas risiko. Selanjutnya analisis kinerja tingkat pengembalian dan

risiko atas investasi saham pada indeks harga saham di karya akhir ini akan dibatasi pada hasil investasi

saham pada Indeks LQ-45 dan Jakarta Islamic Index (JII) dari tahun 2002 hingga tahun 2005 dengan

menggunakan data penutupan mingguan.

 

Hasil analisis ini ditujukan untuk memberikan gambaran tentang tingkat pengembalian dan risiko atas

investasi saham pada Indeks LQ-45 dan JII serta bagaimana strategi memilih portofolio saham yang akan

dijualldibeli pada pasar saham. Penelitian ini juga dimaksudkan untuk mernbuktikan seberapa baik kinerja

Indeks LQ 45 dan JII dapat memberikan tingkat pengembalian yang lebih tinggi daripada tingkat

pengembalian pasar. Penilaian kinerja tingkat pengembalian dan risiko investasi saham akan menggunakan

Metode Sharpe, Traynor, day, Jensen. Metode ini dapat menggambarkan perbandingan kinerja tingkat

pengembalian indeks harga saham berdasarkan risiko portfolio yang dimiliki. Komposisi optimal alokasi

dana investasi melalui portofolio saham di papan Indeks LQ-45 dan III akan ditentukan dengan Metode

Markowitz. Dengan penilaian tersebut, investor akan memiliki alternatif preferensi keputusan investasi pada

komposisi portofolio yang paling efisien.

 

Berdasarkan hasil pengukuran dengan menggunakan Metode Sharpe diketahui bahwa kinerja JII untuk

periode tahun 2002 sampai dengan tahun 2005 lebih baik dibandingkan dengan kinerja Indeks LQ-45

dengan nilai perhitungan Sharpe sebesar 0.12458 berbanding 0.12270. Berdasarkan perhitungan dengan

menggunakan Metode Traynor, di mana Indeks Harga Saham Gabungan digunakan sebagai parameter

kinerja pasar, kinerja indeks harga saham pada JII juga lebih baik dibandingkan dengan LQ-45 (0.00395

berbanding dengan 0.00376). Selanjutnya perhitungan kinerja indeks harga saham dengan menggunakan

Metode Alpha Jensen menunjukkan kinerja JII lebih baik dibandingkan dengan kinerja LQ-45 (0.00013
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berbanding dengan -0.00009).

 

Apabila rata-rata tingkat pengembalian investasi pada portofolio JII sebesar 34,24% per tahun dibandingkan

dengan rata-rata tingkat pengembalian pasar (IHSG) sebesar 30,35 % per tahun dan mempertimbangkan

tingkat pengembalian babas risiko (SBI) sebesar 10,38 % per tahun maka tingkat pengembalian JII lebih

tinggi sebesar 12,82 % dibandingkan dengan tingkat pengembalian pasar. Sedangkan rata-rata tingkat

pengembalian investasi pada portofolio Indeks LQ-45 (rp = 32,92 %) lebih tinggi dibandingkan rata-rata

tingkat pengembalian pasar sebesar 8,47 %. Berdasarkan pengukuran tersebut, dapat disimpulkan bahwa JII

memiliki tingkat pengembalian yang lebih baik dibandingkan dengan tingkat pengembalian LQ-45, kedua

indeks harga saham tersebut memiliki nilai tingkat pengembalian yang lebih baik dibandingkan dengan

kinerja pasar (IHSG).

 

Optimalisasi tingkat pengembalian dan risiko portofolio investasi pada Indeks LQ-45 dan JII ditentukan

dengan Metode Markowitz berdasarkan data historis penutupan indeks mingguan dalam rentang waktu dari

tahun 2002 sampai dengan 2005. Berdasarkan perhitungan tersebut, diketahui komposisi optimal investasi

pada kedua indeks harga saham pada jumlah 68 % investasi di papan Indeks LQ-45 dan 32 % di papan JII.

Nilai proporsi aset dalam investasi tersebut merupakan kombinasi paling efisien antara tingkat

pengembalian yang dapat dicapai dengan risiko pada level tertentu. Komposisi portofolio yang optimal

tersebut dapat menjadi dasar pertimbangan untuk pengambilan keputusan investasi oleh para investor di

pasar modal.

<hr><i>Capital market is one of alternatives of investment place to manage public fund in long term

financial instrument trade. Investment in share market promises high return in shorter period, but the risk of

loss to have is relatively high. Investor needs proper knowledge and understanding on performance of a

share portfolio in order to be able to optimize return and risk of investment. Share price index performance

analysis can be used as reference of consideration to make investment in capital market.

 

In this research return and risk of investment for performance measurement to compare is LQ-45 Index and

Jakarta Islamic Index (JII), in which the return of Jakarta Composite Index (1HSG) is used as market

performance parameter and Bank Indonesia Certificate (SRI) rate as risk free return. Subsequently analysis

of return performance and risk of share investment at share price index in this paper will be limited to the

result of share investment at LQ-45 Index and JII from 2002 through 2005 by using data on weekly closing.

 

This analysis finding is intended to provide description on return and risk of share investment at LQ-45

Index and JII as well as the strategy to select share portfolio sold to/purchased at share market. This research

is also intended to prove to what extent the performance of LQ 45 Index and JII is able to provide return

higher than the market return. Assessment to the return performance and risk of share investment will use

Sharpe, Treynor, and Jensen Methods. These methods are able to describe the ratio of performance of share

price index return based on risk of portfolio it has. Optimal composition of investment fund allocation

through share portfolio in LQ-45 Index and JII Board will he determined by using Markowitz Method. By

this assessment, investor will have preference alternative of investment decision in more efficient portfolio

composition.

 



Measurement result by using Sharpe Method reveals that JII performance .for period of 2002 through 2005

is better than LQ-45 Index performance at Sharpe calculation value ratio of 0.12458 to 0.12270. Based on

calculation by using Treynor Method in which Jakarta Composite Index (IHSG) is used as market

performance parameter, share price index performance in JII is also better compared to LQ-45 (with ratio

0.00395 to 0.00376). Then share price index performance by using Alpha Jensen Method indicates that ill

performance is better than LQ-45 (with ratio 0.00013 to - 0.00009).

 

If the investment return average in JII portfolio by 34.24% per annum is compared to the market return

average (IHSG) by 30.35 % per annum and by taking into account risk free return (SBI) by 10,38 % per

annum, then JII return is higher namely 12.82 % compared to the market return. While investment return

average at LQ-45 Index portfolio Op = 32.92 %) is higher than market return average namely 8.47 %. Such

measurement leads to conclusion that JII has return better than LQ-45 return, both share price indices have

return value better than market performance (IHSG).

 

Optimizing return and risk of investment portfolio at LQ-45 Index and JII is determined by using Markowitz

Method based on historical data on weekly index closing in tine interval from 2002 through 2005. Based on

such calculation, it is known that the investment optimal composition in both share price indices is at figure

of 68 % investment on LQ-45 Index Board and 32 % on JII board. The assets proportion value in such

investment is the most efficient combination among return that can be reached by risk in certain level. Such

optimum portfolio composition can serve as basis of consideration for investment decision making by

investors at capital market.</i>


