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PEMERINGKAT UNTUK PORTOFOLIO SAHAM DENGAN 
METODE ANALYTICAL HIERARCHY PROCESS 

Agus Zainul Arifin 1 

Abstract : An optimum portfolio must be built from individual stocks that have good 
performance and do not correlated positively each other. Therefore, a portfolio built only from 
one industri must be avoided. The stock coming from one industri must be selected to one 
individual stock, which is the best in such industri. The problem of this research is how to rank 
those stocks in one industri and to select one individual stock that has best performance. The aim 
of this research as to analysize whether the Analytical Hierarchy Process combined with 
financial rasio criteria can be used to determine the stock rank in coal-mining mdustri. This 
research result that the Analytical Hierarchy Process cannot be used to rank those particular 
stocks due to inconsistent financial ratio criteria used. 

Keywords : Stock Rank, Analytical Hierarchy Process, Financial Ratio Criteria 

PENDAHULUAN 

Untuk mengoptimalkan return dalam menginvestasikan dananya, ir._vestor akan 
melakukan portofolio investasi pada beberapa aset. Dalam memilih aset investasi agar risiko 
total dapat dikurangi, maka investor akan memilih aset yang returnnya berkorelasi negatif. Oleh 
karena itu investor akan berusaha menghindari dari aset portofolio yang dibangun dari aset yang 
berasal dari satu industri. Aktivitas bisnis yang berada dalam satu industri mempunyai 
kecenderungan sifat perilaku yang saling mempengaruhi, sehingga aset-aset in.i mempunyai pola 
kecenderungan yang sama. Mereka saling berkorelasi positif yang kuat. Jadi investasi saham dari 
perusahaan yang berasal dari satu industri sebaiknya dihindarkan. Investor sebaiknya hanya 
memilih satu yang terbaik dari semua saham yang berada dalam satu industri. Misalnya jika 
seseorang ingin berinvestasi pada perusahaan yang bergerak dalam pertambangan batu-bara, 
investor harus memilih dari sekian banyak perusahaan-perusahaan pertambangan batu-bara yang 
ada, perusahaan batu-bara mana yang memberikan prospek pengembalian investasi yang terbaik. 

Banyak kriteria yang dapat digunakan untuk melakukan pemilihan, akibatnya proses 
pemilihan menjadi kompleks. Analisis rasio keuangan akan membantu untuk melihat kelebihan 
dan kekurangan suatu perusahaan. Analisis rasio yang digunakan adalah current ratio, acid test 
ratio, operating profit margin, debt to equity, return on equity, price earning ratio, dan price to 

book value. Alasan penelitian ini menggunakan ketujuh rasio itu adalah karena ketujuh rasio 
tersebut sudah dianggap cukup untuk digunakan sebagai kriteria dalam pemilihan saham. 

Dalam penelitian ini, dipilih empat perusahaan pertambangan batu-bara go public yang 
merupakan perusahaan batu-bara terbesar di Indonesia. Selain itu sektor pertambangan adalh 

1 Dosen Program Studi Magister Manajemen Universitas Tarumanagara, Agusza1808@gmail.com 
, Jakarta 
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salah stru smtor indusfii yeng pesat tndustri
pertambangan yeng dimaksud adalah:
. PT- ATPK resawrees Tbk. (ATPK)
. PT. Burni reff&$rees Tbk" {BUMI}
. PT. Resoarees Alarn tndonesia Tbk (KKGI)
e PT. Pehosea Tbk. (mRO)

Untuk melakukan pemeringkatan saham dergan banyak hiteriq maka penelitian ini
mempergunakan metode Analytiml Hierarehy Praeess (selanjutrya disebut AHp). Analytieal
hieratehy ptneess digunakan sebagai rnetode untuk membuat peringkat dari beberapa alternatif
keputusan dan menentukan satu yang tertaik di antaranya ketika pembuat keputusan memiliki
beberapa kriteria yang dapat mendasari keputusan yang akan diambilnya giyl". 11I, 2002: 379].
Metode ini pada awalnya digunakan sebagni alat untuk membantu manajemen dalam menambil
keputusan untrnk menentukan pilihan dengan banyak kriteria penilaian. AHp diaplikasikan pada
kajian Manqiemen Keuangan yang pertama kali diperkenalkan oleh Tarmizi (2006). Fenulis
tertarik untuk meneliti kembali metode ini karena metode AHP rnasih dianggap terlalu awal
untuk kajian Manqiemen Kzuangan. Demikian pula rasio-rasio keuang*'r*g digunakan
sebagai kriteria penilaian belum mapan. Oleh karena itu pnulis tertarik untuk meneliti ulang
dengan kriteria yang sama pada sampel dan periode waktu yang berbda.

TINJAUAIY PUSTAKA

Analisis Rasio
Brigham and Daves (2004) menjelaskan bahwa analisis rasio adalah salah satu alat

analisis yang dapat digunakan dalam menganalisis laporan keuangan perusatraan. Analisis rasio
dapat membantu investor untuk meng-identifikasi beberapa kelematran dan kelaratan keuangan
perusahaan- Dengan kata lain analisis rasio dapat membantu investor atau calon investor untuk
dapat mengetahui kondisi kinerja perusahaan.

Darnodran (2002) rnenyatakan analisis rasio dapat menjawab
opemsi perusahaarl yaitu:

empat pertanyaan tentang

o Seberapatingkat likuiditas penrsatraan (analisis likuiditas);
r Apakah manqiemen dapat menghasilkan laba operasional yang cukup atas aktiva perusahaan

yang ada (analisis profitabilitas);
t Bagaimana pmsahaan mendanai aktiva-aktivanya (analisis solvabilitas);
o Apakah pe.milik (pemegang saham) mendapatkan pengembatrian yang cukup atas investasi

mereka
Wild eaol- (2003) menyatakan bahwa rasio keuangan yang banyak digunakan untuk

analisis adalah: eanent rstio, *eid test ratio, aperating profit margin, debt to equity, return an
equity, price ta baok valwe, dan price ta earaing ratro. Tarmizi (200Q kemudian rnenggunakan
tujuh rasio keuangan tersebut sebagai kriteria pernilihan pada industri mkok.
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I Agus zainul Arifrn : Pmeringkat untuk portofolio saham dengan Mdode . . .

Teori Pengamhilan Kqutusan
Taylor III (2002:357) menyatakan pada saat penrsahaan menghad4pi masalatr dengan

tr{uan atau kritqia lebih dari sdu" maka pengambilan keputusan pada perusahaan ini disebut
multi lviteria &eision making- Metode yang dapat digrmakan dalam pengambilan keputusan
dengan banyak kritqia adalah (l\ gaat pryFemming, Q) analytteal hierareky Trocess,dan (3)
sconing m&el Pada penelitian ini metode yang digunakan adalah metode anatytical hierarclry
prCIce]rs.

Anoty tical Eterarchy ^hacess (AHp)
o Konsep dasarfna$tilal Hiemrchyfinoeesr (AIf)

Saaty dalam TaylorIII (2002) menjelaskan batrwa dalam suatu prosesr pengambilan
keputusan para pengembil keputusan seringkali dihadapkan pada berbagpi masalah yang
bersnnrber dari beragamnla kriteria. ana$rtical hierarchyprocess dikembangkan di Wharton
School of Business oleh Thomas Saaty pada tahun 1970-an melalui bukunya yang berjudul
Analyti eel Ei erarelry Precess
saaty dalam TaylorIII (2002) menjeraskan bahwa dalam kehidupan sehari-hari, manusia
sering menghadapi kondisi untuk melakukan pengambilan keputusan dengan segera.
Umurnnya dalam mengarnbil keputusan telah dipikirkan beberapa alternatif solusi, dengan
berbagai argumeri pro dan kontra. analyrtical hiererelry process dapat memfasilitasi evaluasi
pm dan konha tersebut secara rasional untuk mendapatkan solusi yang optimal dengan cara
ymg transparan melalui :

Taylor III (2002: 3?9) menjelaskan Anai'tieal hierarehy process terdiri dari tiga tingkat
hira*i- tingkat hirarki yangptrtama adalah tujuan dari pengambilan keputusan. Level hirarki
yang kdua adalah bagaimana kontibusi dari kriteria -kriteria yang ada terhadap pencapaian
tujuan- Tingkat hirarki terakhir adalah mencari tahu bagaimana kontribusi dari tiap alternatif
terhadap setiap kriteria. Adapun langkahJangkah dalam pembuatan keputusan dengan
menggunakan *otytieal hierarchyproce.$,s adalah sebagai berikut:

criteria

t8
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. Uii konshtensi AHP
Taylor III (2002:379) murjelaskan ketika pembuat keputusan dihadapt<an pada banyak
pilihan (Fda contolr ada tiga pilihan dan tiga laiteria) maka ia akan kehilangan konsistensi.
Idealnya setiap orang menginginkan keputusan yang konsisten. Meskipun demikian, banyak
kasus yang dalam megambil keprrtrsan tidak dapat mengambil kqutusan yang pedectly
consis'tent.

Awlytical hierarchyTttacess mentolerutsi adanya inkonsistensi dengan menyediakan ukuran
inkonsistsrsi penilaian. LJluran ini merupalon salah satu elemen penting dalam pFoses

penentuan prioritas bendasarkan conrywrison. Makin besar rasio konsistensio makin
tidak konsistqr. Rasio konsistensi yang eecetrrtabel adalah kurang dari atau sama durgan
l0?5, meskipun dalam kasus tertentu rasio konsistensi yang lebih besar dari l0 persen dapat
dianggap acceptabel (Forman dan Sellg 2001:?0). Menunrt Taylor III (2t)02:379),
Consistenqt Index fCl) dapat dihitung dengan menggunakan persanraan (l).

CT*
m&ks. eigetw*lue- n

n-l
Keterangan: n rjumlah item yang akan dibandingkan '

Setelah dicsri nilai oonsrlsfeaqy indesc, maka langkah selanjutnya adalah mencari consistencSt

mlro (CR) dengan murggunkan persamaan (2)-

Keterangan : CR: Consistenqr Ratia
A: Consistency Index
RI: fiardom ConsistencT, Index

Nilai randam eonsisteney index fRIl ditentukan dengan menggunakan dalam tabel l.

Tabel l. Randem Consistenc?t Index

n- t =,i-,t'4 s e t 8 9 lo
nr , o i 0 r0-ssl-o.bo,l.ti i.iq tsz t.+i r.+s t.+g

,..*-.*., _,i**,*^L
Sum'ber: people.revoledu-comlkardi/tutoriaUAflPlindex.html

Keterangan: n: jumlah item yangakan dibandingkan

Apabila CR - l0% maka data yang diperoleh bersifat tidak konsisten
Apabila CR < l0% maka data yang diperoleh bersifut konsisten

Cara umum yang diadopsi oleh model *nalytieal hierurchy process untuk mendapat hasil
dari banyak responden adalah dengan mencari rata-rata penilaian dari semua responden. Ada
dua rnetode rata-rata" yaifu rata-rata hitung dan rata-rata ukur. Metode rata-rata ukur lebih

{l}
ia

a.

CR-g
^Rf

rt

:i

n

f
I

r9
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AgusZainul Arifm : PuneringfutrmtukPortofolio Saharr dengro Metode. - -

cocok dalam pqhifimgan *efutical hi*rceky pftlces.r. tlna* rnetode rata-re ukur
digunakan pasamaan (3).

€w: { el x &2 x..& an } 
Ira

Keterangnn: ai : penil*ian responden ke=i

n : jumlah atau bany,aknye Fesponden

Tabel 2. Preferenee sealefar Wirw,rse eoffip$risons

(3)

Pneference Level NiIai

Equ*Ity preferced I

Equatfu ta moderstety, preferced 2

Moderatety preferced 1J

rnoderately to strong preferced 4

strongiy preferced 5

strong$t to very strongfu pref,erced 6

ve ry strongly preferro d 7

very strcngty t* extremely prefewed I

extremefy. preferred 9
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Tabet 3. Operasignalisasi Variabel untuk menentul<an kriteiapemilihan sahanr

METOI}OLOGI PEIIELITIAN

Subyek dalam penelitian adalah empat industri pertarnbangan batu bara yaitu pT. ATpK
Resources Tbh PT. BUMI resources Tbk, PT. Resources Alam Indonesia Tbk dan pT- petrosea
Tbk- sedangkan obyek penelitian adalah fujuh rasio keuangan, yaifit current retio, acid test ratio,
aperating profit morgin, debt ta eEuity" retarz on eqwity, prtee earning mtio dan price to book
valae- Objek penelitian merupakan kriteria untuk menentukan saham perusahaan apa yang akan
dipih investor- Sampel penelitian adalah industri batu bana. Metode sampling yang digunakan
adalah pu'rpasive sampling dengan kriteria yaitu indusni batubara y*j *"*berikan laporan
keuangan periode sernester selama periode 2006 sampai 2008. Sehingga tiap sampel diperoleh
Iima data dari satu rasio keuangan. Rasio keuangan yang diukur digunakan sebagai kriteria
pemilihan saham nantinya. Sumber data yang digunakan dalam penelitian ini adalah data primer
dan data sekunder- Untuk memberikan peringkat terhadap sampel saham, maka data dari
kuesioner dianalisis dengan metade Anclytical Hierercky process 

.

2T

No Variabe,l Konsep Variabel Operasional Variabel Skala
t C.urtent

Rotio
{cw

indikator lik$iditas peruffihaan
yeng diukur dengan
membandingkan aktiva lancar
terhadap hutarrg la*cer

C urcent Assefs/C urrent I i a b i f i ty Rasio

2 Aeid Test
Rcrtio

{ArR}

indikator pengukuren I ikuiditas
perusehaan yang lebih ketat

(Curre nt .4ssefs -Irwe rn tori e s) I
Cterrent tiabititjt

Rasia

-l
J Operating

Margin
{OPA,f}

indikator kemanrpulabaan
suatu perusahaan

Earning afier T*x/Net,Scles Rasio

4 Debt to
Equity Rotio

{nER}

indikator besarnya hutang
peruseh&{ur

Tbtol DebtlTatal Assets Rasio

5 Return on
Equityt
(RoE)

indikator pengembalian
terhadap ekuitas

Net IrtcomelTotsl Equity Rasia

6 Price to Book
Yelue
gEry

indikator prbandingarl harge
paffir ssham terhadap nilai
buku saham

Stock PricelTotal Eqaity per
shsre

Rasio

7 Price
Ecrning

Ratio
{PER}

indikator Frbandingan harga
pas*r saharn terhadap
pendapatan per lernbar saham

Stock PricelE*rning per share Rasio
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Analisirs .,{nc$caf ffiererthy Xnoces$
o l(arakterbtikreponden

Adapun karakteristik data responden )4ang didapatkan melalui metode sunEldisajikan pada
Tabel 4. sampai dengan Tabel ?. sebagai berikut:

Tahel 4" Karekteristik Re,sponden Berdasa*an Jenis Kelamin
Jenis

Kelamin
Jurnlah

Pementase

{%}
Pria l2 4S

Wanita l8 60

Ta bet S.Karakteristik Responden Berdasarkan t;mur
Umur Responden Jumlah Persentase {%}

Kurang 20 tahun 2 6,67
20 - 30 tahun T5 50
3t -40tahun 6 2$
4l --5S tahun 5 16,67
Lebih 50 tahun 2 6,67

Tabel 6-Karakteristik Responden Berdasarkan Pendidikan
Tingkat Pendidikan Jurnlatr Persentase (%)

SMU 0 0
Diplorna -,J ls
SI r6 53,33
S2 il 36,67
S3 (} 0

Tabel z Karakterirt$ Rq*pgrrden Berdasarkan Lama Bekerja di Bursa
Lama Bekerja Jumlah Persentase {7o}

Kurang I tahun 9: 30
I - 5 tahun t2 40
5 - l0 tahun 7 23,33
Lebih I0 tahun 2 6,67

^,'|
1,1.{4
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Ilskripsi dete rasio keuangan
Y Currert Retio

Tabel 8- dan adalah perkembangan evrrcnt ralro PT. AtpK Resources Tbk., Irf. Bumi
r€sornoes TblL PT. Resource Alam Indonesia Tbk dan PT. Petrosea Tbk. selama lima
semester periode tahun 2006 sampai dengan 2008. Current ratio tertinggi didapat pada
PT. ATPK Resornes Tbk pada semwter I tahun 2006,lraitu seb€sar 8"64.

Tahl 8. Perkembangen Carcent Ratio sarnpel

Cornpany
Coslrent Ratia

Smt

1.20s6

Smt

2.2A06
Smt

1.2007

Smt

2-20iO7

<l

Srnt 1.2{}{}8

ATPK 8-64 &-74 0.52 0-52 8-I I
B{JMI 0.?l 1.33 I.55 1.42: l.5 t
KKGI 2-37 3.59 2.24 2.03 2.03
PTRO 2.54 2.27 1.87 l -71 'I-54

> Aeid Test Ratio
Tabel 9. dan adalah perkembangart Acid Test Ratio dari sampel selama lirna
periode tahun 2006 sampai dengan 2008. Aeid Tbst Ratio tertinggi didapt
Pehsea Tbk. pada sernesfer I tahun 2008, yaitu sebesar 8,10

semester

pada PT-

Tabel 9. Perkembangan Aeid Test Ratio

Company
Acid test rstio

Smt

1.2006

Smt

2.20$6
Srnt

1.2007

Smt

22eO7 Smt l.20SB
AT'FK 0.83 0.74 0.52 0.52 8.t0
BTJMI 0.61 1.08 1.43 I .31 I -39
KKGI 1.88 2.i4 l -67 1.46 1.46

PTRO 2.45 2-19 l.g2 1.63 1.45

b @rating Praft Mo*Stn
Tabel l0 dan adalah perbandingan Operating Praft L{argin dari sampel selama lima
semester periode tahun 2006 sampai dengan 2008. Aperating Praft hfargin tertinggi
didapat pada PT. Bumi resources Tbk. pada semester I tahun 2QA7, yaitu sebesar O,63yo.

4^,,l .l
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Tabel Is. Perbandingan @ratingP*ufrt Margire

Company

Oprcting Frcfit l*€argin Rcfra

Srrft

1.2006

Srnt

2.2fi0'6

Smt

1.200?

Smt

7,-2W7 Smt I.2m8
ATPK -19^TTVw 45"77Ve 45-77Va -12-llffa
BUMI A.&6Va 0.lzY,b s.6396 s-35?6 $.20?6

KKGI -0.19% -0.54?6 -s.5996 -&-MYa _0-4d;Yu

PTRO il-*TVa 0.0696 0.(}696 {}"s696 0-0596

Y Debt ta Equitsr Ratio a
Tabel ll dan adalah i*rU*Oitg* Deht te &uity RotioPT- ATPI( Resources Tbk, pT.

Bumi resources Tbk" PT. Resource Alam Indonesia Tbk. dan PT. Petrasea Tbk selama
lima semester periode tahun 2006 sampai dengan 2008. g.rdu*rL* Tabel 4-8, Debt to
Equity Rstiotertinggi didapatpada PT. Bumi resources Tbk. pada srnester I tahun 2006,
yaitu sebesar 0"38%.

Tabel 1I. Pe,rbandingan frebt to Equitjt Ratio

Cornpany
ilebt ta Equiry"&ctro

Smt

1.2s06

Smt

22ffi6
Smt

1.20s7

Srr*

2-2**7 Smt 1.2008
ATPK 0"00 s-00 0-00 0_s0 0-(}o

BUMI 0.38 s.30 0.06 s.05 0.02
KKGI 0.25 0-(}9 s_21 0-16 {}-16

PTRO 0.04 0.03 s.(}(} {}-00 0-(}$

Return on Equitlt Ratie
Tabel 12 dan adalah perbandingan Return on Eqaity Ratio dari sampl selama lima
semesterperiode tahun 2006 sampai dengan 2008-

Tbbet 12" Perb'andingan Return arc Eqaity Ratio

Company
Retwrn on Eqaity. Rstio

Smt

1.20s6
Smt

2-2fifr6
Smt

1.20$7

Smt

2.2007 Smt 1.2008
ATPK -6 -57 *74 -74 -13
BUMI 2A ffi t63 70 M
KKGI -9 a5 18 -29 -29
PTRO 9 I I 9 6

1/3,La
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b Prtee b furn:ing ktio
Tabel 13 adalah perbandingan Priee to Eaming Ratio PT. ATPK Resources Tbk, PT.

Brmri {esouroes Tbk, PT- Resource Alam lndonesia Tbk dan PT. Petrosea Tbk. selama

lima semester periode tatrun 2ffi6 sampai dengan 2m8.

Tahel 13. Perbandingan Priee ta furwing Retio

Cornpny
Priee to Earning^Rdfo

Smt,

l.2ss6
Srnt

2"2S06

Srnt

l -2007

S*rt
2.2S07 Srnt 1.20S8

ATPK -7 *l *37 -3? -23

BU'MI 33 I 9
tr
J t6 29

KKGI 4 .I 4 -9 -9

PTRO t0 l1 r1 9 6

Priee ta BaokValae Ratio
Tabel 14 adatah perbandingan Priee to k*k Yolue RatioPT. ATPK'ResourcesTbk., PT-

Bumi resowces Tbk-, PT. Resorlr,ce Alam Indonesia Tbk. dan PT. Petosea Tbk selama

lima semester periodetahun 2006' sampai dengan 200S.

Tabel 14. Perbandingan Price to Boc,k Yalue Rstio

Comparly

Price to Baak Yslue Ratio

Smt

1.2006

Smt

2.2*06
Srnt

1.20$7

Smt

2"2*fr7 Smt l.20Og

ATPK 0 I 28 28 4J

BtjMI 7 5 5 1t t2
KKGI 0 0 I +J

/r
J

PTRO I I I I I

Analisis Peringkat Saham
Analisis dilakukan untuk membuat peringkat berdasarkan tujuh laiteria rasio keuangan

yang telah di hitung sebelumnya dari empat jenis saharn pada industri batu bara. Tiap rasio

keuangan dihitung tiap semester selama lima semester pada periode tatrun 2006 - 2008. Analisis

dilakukan melalui dua tahap yaitu (l) Anotptical Eiercrehy Proeess, dan (2) uji konsist'ensi.

Proses analisis perneringkat dilakukan berdasarkan data primer dari hasil tanggppan responden

terhadat data sekunder benrpa tqiuh jenis rasio keuangan perusahaan yang dihitung tiap semester

selama lima semester periode tahun 2006 - 2008.

o

i,
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Agus Zainul Acifin : Perreringftat untuk Portofolic Saham dengar Metode .

e Ana$tieat Eierorchy finacasr

Pairutise eawparinn matrix dilakukan tertradap saham berdasarkan tiap kriteria dan

berdasarkan antar lqiteria Untuk analisis paimtise mctrix, data yang
digunakan adalatr data hasil kuesioner, yaifrr hasil rata+ata jawaban respanden yang
kemudian disusun dalam bentuk matrtx. Tabel 15 sanpai dengan Tabel 2I adalatr data
mengenai Pairwise matrtx rmtuk tiap alternatif keputusan (altonatif dari
e,mpat saham) berdasarkan tiap laiteda rasio keuangan.

Tabel 15. Pairwse comlrurison matrix saham dengan hiteria current rElio
t

Saham

Carrent Ratio

ATPK BUMI KKGI PTRO

ATPK I I 2 n
-}

BUMI t/8 I 2 4

KKGI Yz Yt t 2

PTRO U3 Yo Yt t

Nilai pada Tabel 15 didapat dari rata-+ata jawaban responden pada Lannpiran 3. Contoh,
nilai I pada baris ATPK dan kolom BUMI adalah hasil rata-rata jawaban responden
mengenai preferensi responden antara saham ATPK dan BUMI berdasarkan kriteria
current ratio. Nilai I pada baris ATPK dan kolom BUMI berarti responden lebih
menyukai saham ATPK dengan perbedaan delapan tingkat (very strohgty ta extreme$t
preferred) dibandingkan saham BUMI berdasarkan kriteria eurent rarro- Sebaliknya
untuk baris BUMI dan kolom ATPK hasilnya adalah nilai kebalikan, yaitu ll8. Demikian
untuk baris dan kolom yang lain. Nilai ini adalah pendapat responden berdasarkan
Preferenee scale for pairwise cotryporisons pada Tabel 3.1. Peqielasan nilai pada Tabel
16 sampai dengan Tabel 2l adalah sama dengan penjelasan pada Tabel 15.

Tabel 16- Fairwise eamparison mqtrix satram dengan kriterialerd Test Ratio

Saham

Acid Test Rati*
ATPK BTJMI KKGI PTRO

ATPK I 6 7 2

BTJMI tf6 I 2 I
KKGI N17 Yz I 5

PTRO tf2 #8 t/5 I

26
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Tabel 17- Paimfise comparison mdrixsa,ham dengan ffieitoperating profrt nargin

Saham

*Wrating Prartt &f$rgtut

ATPK BUMI KKGI PTRO
ATPK I 2 I 5

Buh{I Vz I ,.;
J 5

KKGI ff8 rf3 I 2
PTRO us tfs Yz T

Tabel 18. Pairwise eamparison matrix saham dengan kiteria debt tuqaity ratia

Saham

frebt te Eqwity Rstia
ATPK BUTV{I KKGI trTRO

Arp'K t 2 I I
BU.MI Vz t 2 2
KKGI ff8 Yz I 2

PTRO tf8 ,A t{2 I

Tahel 19- Pairwi-se comp,arisa* matrix saham dengan kriteria return on equity ratio

Saham

Retorn on Equitjt R*tia
ATPK BUMI KKGI PTRO

ATPK I 2 2 2

BTJMI Yz t 7 I
KKGI Y,;: U7 I a

-}

PTRO % r18 t13 1

Tabel 2O- Pairwise comparison nstrix saham dengan t*itexliaprice to earningratio

Saham

Priee to Esrning Rstio

ATPK BTJMI KKGI PTRO
ATPK I 2 4 4
BLIh4I Yz I 1J 2

KKGI Yh t13 I 2

PTRO Yi Yz #2 t

lh,

en

ria

)ih

*y

lra

iln

iln

el
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Agus zainul Arifin : PemeringkatunarkPortofolio saham dengan Metode...

Tabet2l. Painpire eoryptrison matrb saham dengan ffiteriapriee to bookvalue

Saham

Priee tn B*CIh Y,alue

ATPK BUMI KKGI PTRO
ATPK I 2 6 I
BUMI Vz I 2 2
KKGI #6 Vz I 2

PTRC t/8 v, Yz I

Proses qtnthesiz*iaa dilakukan terhadap saham berdasarkan tujuh laiteria r?sio keuangan
maupun antar kriteria- Wthesizatian saham dimulai dari penjumtatran nilai pairwise
Comparisan Matrix saham berdasarl€n masing-masing kiteria rhsio keuangan (Tabel 15
sampai Tabel 2l) sampai meqiadi kntukpre.ferenee v,eetor-
/ Sintesis saharn untuk kriteria eutrent ratie

Sintesis saharn untuk kriteria eurrent rario disajikan pada Tabel 22 sampai dengan
Tabel 25. Sebelumnya nilai pada tabel Psrwise com2nrison matrix (Tabel 15 s.d.
Takl 2l) yang masih dalam bilangan rasio dinrhh menjadi desimal. Langkah
selaqiutnya adalah rnenjumlahkan nilai-*rilai pada tiap kolom yang sama sehingga
didapat baris Tokl. Tabel22 adalah hasil penjumt*ran dari tiap kolom-

Tabel22- Hasil Penjumlahan Pairwise Comparison Metrk Dengan Kriteria Carrent Ratia

Saham

Cuwer+t Rotio

ATPK BTJMI KKGT PTRO
ATPK I I 2 n

J

BIJMI 0,125 t 2 4
KKGI CI,5 0,50 I 2

PTRO 0,3333 0,25 0,50 I
Total I,9'593 9,75 5,5 t0

Baris dari Total pada Tabel 22 adalah hasil penjumlahan nilai--nilai pada kolom yang
sama, yaitu ATPK : 1,9583 (l+0.125+0"5+0,3333), BUMI : 9,?5 (g+l+0,5+0,25),
KKGI : 5,5 (2+2+l+0,5), dan PTRO: l0 (3+4+2+11.
Langkah berikutnya adalah membagi nilai pada tiap sel dengan nilai total dari kolorn
yang sarna- Hasil pembagian untuk kriteria Current Ratio disajikan pada Tabel 23.
Contoh, nilai 0,510638 pada baris ATPK dan kolom ATPK (Tabel 23) didapat dari
l/l,9583.Dari Tabel 23, kemudian dihitung nilia ratarata untuk tiap barisnya yang
disebut sebagai normelized matrix. Tabel 24 adalah hasil dari normali*d matrix:

28
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Tabel 2!ii. Hasil Pembagian Peirwise Comgrcrison.fi/afiu Dengan Kriteria Cwnent Ratio

Saham

Ca,rrent Ratie

ATPK BIJMI KKGI PTRO

ATPK 0,510638 0,82(}513 t}"363636 sr3

BUTWI 0,s6383 0,1s2564 0,363636 OT

KKGI 0,255 19 0,05128;2 0,1818I8 ilp
PTRO a,r701213 0,s25Mt 0,$9t)909 s,I

Tabel 24, Norrnslized Idatrix untuk Kriteri* Carcent Rati*

Saham

Currerct RatiCI
Rata - Rata

ATP'K BTJMI KKGI PTRO

ATPK 0,51CI639 0,820513 0,363636 0'3 0,4987

BUMI 0,06383 0,I025ffi 0,363636 *r4 *,2325
KKGI 0,255319 0,051282 0,18I818 &r2 *,t72t
PTRO s,l70213 0,02564t s,09s9s9 srl s,0967

Nilai pada kolom ratn--rata Tabel 24 didapat dari rata+ata tiap baris. Sebagai contoh,
nilai rata-rata 0,4987 pada baris ATPK adalatr nilai rata-rata baris ATPK
K0,5 I 06+0,8205+O,3636+0,3y4].

Berdasarkan kolom rat+-ratq maka dapat disimpulkan bahwa berdasarkan kriteria
eurrent rafib peringkat preferensi sampel saham adalah ATPK, BUMI, KKGI dan
PTRO.

Kolom rata - rata menjadi bentuk pr@renee veetor- vectar dari saham

untuk kriteria Current Ratia disqiikan pada Tabel25.

Tabel 25. Prefurence Yeetor {Jntuk Kritbria Curcent Rstio

Saham Cwvent Ratia

ATPK 0,4987

BL}IUI 0232s
KKGI 0,I721

PTRO $,0967

/ Sintesis saham untuk kriteria eeid test rotia
Langkah analisis pemeringkat saham untuk kriteria aeid test ratfo disajikan pada Tabel
26 sampai dengan Tabel 28. Adapun proses perhitungannya sama dengan apa yang
dilakukan pada sistesis saham dengan kriteria Current Ratio yang hasil tiap tahapnya

disajikan pada Tabel22 sampai dengan Tabel25.

&fl
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Tabel26' Hasil Peqiumtahan Pafuwlse eomparisanif,arrrrDengan Kriteria Acid Test Ratia

Saham

Aeid fibsf Ratio
ATPK tsuih,{I KKGI PTRO

ATPK I 6 7 2
BUI.v{I s,l67 I 2 I
KKGI 0rI42g 0"50 I 5
PTRO 0"50s(} 0"13 0,20 I
Total I,9095 7,63 IOJ l6

Tabel 27i Norm*lized lufstrix untuk Kriteri aAcid TestR*ro

T*bel 2& Pr*ference VectorUnfuk Kriteri a Acid Test Rctio
S*ham Acid ?bsf lta/fo
ATPK 0,5377

BUMI 0,2299

KKGI 0,l3gg
PTRO 0,s937

Sintesis saham untuk kriteria aperating prafit margin
Langkah melakukan sintesis saham untuk kriteria oper*ting praft margin disajikan
pada Tabel 29 sampai dengan Tabel 31.

Tahel 29- Hasil Penjumlahan pairwise compori son Matr*Dengan
Kriteria &perqsipg prafit fufargin

Saham

*pe,rating

ATPK I 2 I 5

BtiMr 0,500 I 3 5
KKGI &,125 0,33 I 2
PTRO 0,2000 0,20 0,50 I
Total I,9250 3,53 12,5 l3

Saham

Acid Tbst Rctio
Rata - RataATFK BU.MI KKGI PTRO

ATPK 0,552637, s"7g6gg5 s,6962?5 0,1 0,5377
BTJMI 0,092105 0,131 l4g 0, lg607g 0,5 0,2299
KKGI 0,079947 0,065574 0,sgg03g 0r3 0, l3gg
FTRO fi,276.316 0,0I6393 0,{}l960g 0,{}625 0,0937
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Tabel 31. Prefrrcnee Yeetor Untuk Kriteria Aprating Prafit Margin
Saharn *peruting Prartt Margin

ATPK s,5346

BUMI 0,2954

KKGI 8,0992

PTRO 0,0709

{ Sintesis saham untuk lcriteria debt to equity ratio
Langkah melakukan sintesis saham untuk kriteria debt to equ@ rarfo disajikan pada

Tabel32 sampai dengan Tabel3.t.

Tabel32. Hasil Penjumlahan Psirwtse Comparison Matrix Dengan Kriteria Deht to haity Ratio

Saham

Debt to Equig Ratio

ATPK BTJMI KKGI PTRO

ATPK I 2 I I
BTJMI 0,500 I 2 2

KKGI 0,125 0,50 I 2

PTRO 0,1250 0,50 0,50 I

Total 1,7500 4,00 I 1,5 l3

Tabel *. Normalized Matrix Untuk Kritsria Aprating Profit Mmgin

Saham

@rutingPrcfit I&argin
Rata - Rata

ATPK BI-FvfI KKGI PTRO

ATPK *,54V945 0"566039 0,9+ (}'4 0,5346

BUMI &,2739?3 02s:sIe 4,24 $,3846I5 (},2954

KKGI s"068493 0,s 434 0,08 *2 0"0992

PTRO 0,I09589 0,s566&t s,M 0"076923 0,0708

Tabel 33. Normalized Matrix Untuk Kriteria Debt to Equity Rotio

Saham

Debt to Equity Ratia
Rata - Rata

ATPK B{JMI KKGI PTRO

ATPK 4,571429 0r5 0,695 65,2 0,6 0,5956

BUMI 0,285714 fi,25 0,173913 0,153846 0,2I59
KKGI 0,071429 0, 125 0,086957 *,2 0, 1093

PTRO 0,071429 0,1 25 0,043 478 0,s76923 0,fi792
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Tabel M. Preferenee Yeetar Untuk Kriteria Debt to Equity.&afia

Saharn ilebt ta Equity Rstio

ATPK (},5956

BTJMI s'.2159

KKGI s,I(}93

PTRO &,0792

r' Sintesis saharn untuk kriteria rctarn an equity ratio
Langkah melakukan sintesis untuk kriteria return on equity rcfrb disajikan pada Tabel
35 sampai dengan Tabetr 37.

Tabetr 35. Hasil Penjumlahan Psi.rw,r,se C*mp*riscrn fuf*trix Dengan

Kriteria Return on Eqaity fta#o

Saham

Retarn orc Eqwity Rstio

ATPK BUMI KKGI PTRO

ATPK I ? 2 2

BTJh{I 0,500 I 7 I
KKGI 0,5- s,14 I n

J

PTRO 0,5000 0,I3 0,33 I

Toial 2,5000 3,27 10,3 t4

Tahl 37. Preference Yeetor Untuk Kriteri a Return on Eqaity Rstio

Saham Return on Equity Rctio

ATPK 0,3371

BTJMI 0,4387

KKGI 0, I 387

PTRO {},0855

Tabel 36.Nonnalized Matrk Untuk Kriteria Retarn on Equity Ratio

Saham

Return on Equity Rotis
Rata - Rata

ATPK BUfu[I KKGI PTRO

ATPK 0,4 0,6l2a22 0,193549 0, I 0,3371

BUMI fr12 0,3s601 I 0,677419 0,571429 0,4397

KKGI g12 0,0437t6 0,096774 4,2 0, I 397

PTRO 0,2 0,038251 0,032259 0,0?1429 0,0855

/'l 43Z
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r' Sintesis saham untuk *riteriaprrbe to eamingratio
Langkah melakukan sintesis sahsn untuk lffiteria refr.rn on eqaigrurrb disqiikan pada
Tabel3S sampai dwrgan Tabel40"

Tabel 38. Hasil Penjumlahan Pairuirse Cwngrarison Matrixpengan
Kriteria Priee to Earrcing.Raffc

Saham

Priee t* Eawting Rstio
ATPK BTJMI KKGI PT.RO

ATPK I 2 4 4
BUMI 0,50$ I n

-1 2
KKGT s,25 0,33 t 2
PTRO s,2500 0,50 s,50 I
Total 2,S000 3,813 8,5 I

Tahl 39- Norrn*lized M*trix untuk Kriteri a Price to Earniug Rotio

Tabel 40- Pr*f"rence Yector untuk Kriteri a Price to Esrning Ratio
Saham Price to Earning Ratio
ATPK 0,4942

BIJMI 0,2715

KKGI 0, l3g
PTRO 0,1063

Sintesis saham untuk kriteriaprrce to boakvqlue
Langkah melakukan sintesis untuk kriteriaprrce to book value disajikan pada Tabel
4l sarnpai dengan Tabel 43 dengan proses pertritungan yang sarna dengan kriteria
sebelumnya- Hasil sintesis untuk kriteriapnbe to haokvalue sebagai berikut:

)el

{

Saharn

Price to Earning Rstic.
Rata - RataATPK I BUMI KKGI PTRO

ATPK 0,5 0,521?39 s,470599 sr4 0,4842
BTJMI s2s *,2608-7 0,352941 *,222222 *,2715
KKGT 8,125 0,s96957 0,1l7&7 q2 0,l3gs
PTRO 0,I25- 0,130435 0,059924 0,llIlll 0, 1063

- 
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untuk Portofolio Saham dengan Metode . . .--

Tabel 41. Hasil Peqiumlahan Painoise Compmrison Matrix flengan Kriteria Priee to Baok yalae

Saharn

Priee to B*ok lblue
ATPK BTJMI KKGI PTRO

ATPK I 2 6 I
BTJhdI 0,5sc I 2 2

KKGI 0,I66666? 0,50 I 2

PTRO 0,1250 0,5(} 0"5s I I
TotaI 1,7917 4,00 9r5 l3

Tabel 42,- Na{molized Matrix untuk kriterja Pri*'e fo .#e,rck f/,r.r,lr*u,:' 3

Tabel 43. Pr*feren€e vector untuk Kriteri a Priffi to Book Ystue
Saham Priee to Baak Ystue

ATPK 0,5?63

BTjMI 02234

KKGI 0,1 l 93

PTRO 0,081I

Berdasarkan data dari tabel tiap preference vector saham dari tiap kriteria, jika
digabungkan menjadi membentuk tabel preference matrix. Tabel 44 adalah preference
mahiks sampel saham hasil analisis pemeringkat salram dari semua kriteria uji. Nilai
pada Tabel 44'diperaleh dafi preferenee veetor saham masing - masing kriteria. Contoh
untuk kolom Priee ta Book Value diperoleh dari Tabel 43.

Tabel 45 adalah pairwise eamparisan matrix antar kriteria yang diperoleh berdasarkan
pendapat responden untuk membandingkan antara kriteria. Proses ini sama dengan yang
telah dilakukan untuk rnendapatkan hasil pada Tabel 15. sampai dengan Tabel2l.

Saharn

Priee to #o*k Yatue
I\rh

ATPK BUMI KKGI
-::::- **1 fi.ALA - I{.&tit
Pi iq,U I

ATPK 0,55914 0,5 0,6315?S 0,6 | fl.S?rii+*
0,15384$ 

' 
i.*, J234BTJMI 0,279fi7 0,25 0.2 I t353fi

KKGI 0,{}93s23 0,125 t), I $5:S3 s,? I 0,ltg3
PTRO 0,069767 {},1 25 0,05i$j? 0,0?6923 f o,ogl I
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TahI 44. Preferenee watrix Untuk Tiap Kriteria

Tabetr 45" Pcimpise Comparison Ar{,s*ix antar Kriteria

Kriteria
Cuwent

Rotio

Aeid
Test

Ratio

0pr*ting
Profit

Margin

Debt
to

Equity
Rotis

Return

on

Equity

^Rcfro

Price to
Earning

Rstio

Priee
to

Book
Yolue

Current Retio {CR} I 4 4 ^}J 2 2 2

Acid Test Ratio Y* T 6 n
J

4J I 2

&per*ting Prertt
Margin 11" t/6 I 2 2 2 2

Debt to Equi4t Rstio t13 w3 t//2 1 2 I B

Return on Equity
R.otio Yz t/3 % t/2 I 3 I
Price to Esrning
Ratio % Il8 Yi ll8 r/3 I I
Price ta Boek Yz

t/
/7, Ye 1/8 l/8 I I

Contoh dari Tabel 45, nilai 4 pada bans cawent retia dan kolom acid test ratia adalah
nilai rat*-*ata angket mengenai preftrensi responden terhadap eurrent ratio dengan aeid
test r*tio. Se liknya untuk baris aeid test ratio dan kolom current rcrrb hasilnya adalah

sebaliknya, yaifir 7n.

Proses Norwalized matrix untuk antar kriteria sama dengan apa yang dilakukan unfuk
Narwelized rnstrix untuk saham- Tabel46 adalah hasil penjumlahanpairwise comparison
rnatrix untuk antar criteria. Nilai pada baris total merupakan hasil penjumlahan dari
masing masing kolom. Sebagai contoh nilai total pada kolom carrent ralro sebesar

3,3333 adalah hasil dari penjumlahan ( I +0,25+0,25+0, 33 3 3+0,5+0, 5+0,5)-

Saharn
Carcent
Rstio

Aeid
Test
Rstin

Qprating
Prefit

Mwgin

DeMn
EqwW
Ratio

Retzemt

aft
Equity
Rafro

Priee to
Eaming

Ratio

Price to
Book
Yatrue

ATPK 0,4997 &,5377 0,5346 t),5956 0,337X s,4942 (},5763

BUMI fr232s fi,2298 4,2954 0,2159 s,4387 &,7:715 0,2234

KKGI 0.1721 0,1388 0,0992 0,1093 0,1387 0,138t) 0,I I93

PTRO 0,0967 0a0937 0,07s8 s,s792 0,{}855 0,1s63 0,{}81 I

35
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Sefelatr dijwllat*ran tiap kolom, maka langkatr wlar{utnya dapd dibuat normalized
matrix. Tabel 47 adalah retmatized la,atrix antar hiteria Nilai pada Tabel 4? adalah hasil
sintesis dari Tabel 46?. Sebagai contoh nilai 0J pada baris Current Retio dan kolom
Current Ratia diperoleh dari nilai pada Tabel43 dibagi dengan jumlah total kolomnya (ll
3,3333). Kolom rata - r&. menrpakan rata - rata dari tiap baris. Sebagl contoh, angka
pada kolom Rah - rata dan hris Crarenl Rctio (0p699) diperoleh dari (0,3 + 0,6194 +
0,3077 + 0307? + 0,1912 + 0,08 + Q0833X7)-

T*bel 46. Hasil Penjumlahan Pairwise Compartson Matrix Untuk Tiap Kriteria

Criteria
Current

Ratio

Aeid
Test
Ratio

@er*ting
Profit

Murgin

frebt
ta

Equity
Ratio

Return
0n

Equity'
Ratio

Price to
E*r-ning

Rarrb

Price
to

Book
Ystue

Current Rstio I 4 4 Fl

J 2 2 2

Aeid Test Rotio 0,25 t 6
tl
J -J I 2

Operating Prafit
Margin *,25 0, I 667 I 2 2 2 2

Debt ta Eguity Rctio 0,3333, 0,3333 0,5 I 2 '8 I
Return on Equity
R*tio 0,5 s,3333 0,5 0,5 t IJ I
Priee tCI Esrning
Ratio 0,5 0,1 25 0,5 0,125 0,3333 I I

Price to Book Yolue 0,5 0,5 0,5 *,125 0,125 I t
Total

Ft r^)F,-,J,JJJJ 6,4583 t3 9,75 I0,4593 7.5 24

Tabel 47 Normalized matrix untuk Tiap Kriteria

kriteria
Currenl
Ratio

Acid
Tbst

Rctio

Oper*ting
Prafit

Margin

Debt
to

Equity
Rotio

futurn
ott

Eqaity
Ratio

Price to
Eurning

Ratio

Price
to

Book
Yalue

Rata -
rata

Current Rotio 0r3 s,6t94 0,3077 8,3fi77 0,1912 0,09 0,s933 0,2699
Acid Test Rstio {},075 0, I 548 0,4615 0,3{}7? 0,2869 fi,32 0,0833 0,2413
Aperating
Profit Margin

0,075 0,0258 0,0769 0,2051 s,l912 0,09 0,0833
0, I 053

Debt te Equity
Rctia

0,1 0,05 16 0,0395 0, 1026 s,l9l2 432 0,3333
0,1625

Returrc on

Equitjt Ratio
0,15 0,05 16 0"0395 0,05 l3 0,0956 0,12 0,3333

0,1200
Price to
Earning Rctio

0, 15 0,0194 0,0395 s,st2g 0,0319 0,04 0,0417
0,0477

Price to Book
Yslue

0,15 4,0774 0,0385 0,0t29 0,s12fi 0,04 0,0417
0,0532
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Bwdasarkan Tabel 47, maka daeat dibentuk *nfri preference vector antar kriteria yang

hasilnya disqiil$n pada Tabel 4.8.

Tahel 48. Prefercnee Veetor Untuk Tiap Kriteria
Kriteria Rata-rata

Corrent RstiCI o26ee
Ae"id Tes,t Rqtia *24t3
Operuting Prafit Margin 0,1053

Pebt to Equigr Rstio 0,1625

Returw on Eqaity Rstio 0,120{}

Priee to Estrnt*g Ratie 0,0477

Priee to Baok Yslae 0,0532

Nilai pada Tabel 48 dipemleh dari kolom rata - rata pada Tabel 47-

Hasil Perkalian preference matrix deng*n preferenee vector
Setelah didapat preference matrk untuk tiap alternatif keputusan terhadap tiap kriteria
dan preferenee wctar untuk tiap kriteri4 langkatr selinjutnya adalah mengalikan

preferenee matrix denganprg&refr&vectar. Hasil dari perkalian arrtarapreference metrix
dengan preferenee veetor merupakan nitrai prioritas pemilihan saham. Nilai pada sisi
paling kanan Tabel 49 adalah hasil perkalian matriks arfiam preference matrix (Tabel aa)
dengan prefe rence ve ctor (Tabel 48):

Tabel 49. Perkalian preference mstrix dengan preference vector

-J
T
3l

I
!
0lI
!
I

n Acid aperating ryu Return

'#;:' ;:;" 
';;{:." ,ii:: ,i!::

0,4987 0,5377

0,2325 02299

aJ72l 0,t3gg

0,0967 0,9937

0,5346 0,5956 0,3371

0,2954 0,2159 0,4397

0,0992 0,1s93 0,1397

0,0708 0,0792 0,s955

Price to Price

Ea_rning iJ"uRotio 
vafue

0,4842 0;5763

0.2715 *,2234

0,138 s,l l93

0,1063 0,081I

Cuwent Rotia

Acid Test Rctia
Operatrng Prafit
Mcrgin

X Debt to E^quity Ratio
Retarn on Equity
Ratio

Price to Eorning
Ratio

Price to Book Yslue

Score

0J69e

4J4rc

0,1053

0,1625

0,12m

0,9477

0,0532

0,51 I?

0J6le

o,1377

0;0887

ATPK

BTJMI

KKGI

PTRO

Hasil Perkalian Preference Metrix dengan Preference Vector didapat score (Tabel49).

-, Fr
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Agus Zainul 4rino . :.**iosl*t,*tulportofolio saham dengan Metode - - .

Seore ATPK : (S,4gST/*0,Zdgg) + (0,5377XS"2413) + (0,5346X0,1S53) +
(0,5956X0,1625) + {OJ3?lX0,l2) + (0'4S,[2X0"MTT} +
(0,5763X0"0532) : 0"5 I l?

^siore BUMI : (03325x0"2699) + (0J29sx0,24t3) + (0,2954x0,1053) +
(02159X0"1625) + (0,43S7X0,12) + (0,2715X0,047A +
(0-2234X0,0352) : 0261 9

score KKGI : (0,1?21x0"2699) + (0,13ssx0,?413) + (0,892x0,1053) +
(0"1093x0,1625) + (0,138?X0,12) + (0"13sx0"04?a +
(S,l I93X0,0352) : S,I377

Score TLKM r {0,09d?X0"?dgg} + (0,093?Xs,z4l3}
{Q,0792X0,1625} + (srssssx$,t2}
s,ogt lxo,s352) - 0,09fi?

+ ((},s709x0,t053) +
+ (s,l06s(s,047?) +

Tabetr 50 adalah hasil pe,ringkat berdasarkan nilai sg;ere,
saham berdasarkan tujuh kriteria rasio keuangan berurutan
terendah ),aitu ATpK, BUMI, KKGI, dan FTR().

sehingga didapat peringkar
dari yang tertinggi sampai

Tabel 50. Peringkat hasil perkalian antarapreferenee matrix dengan preference vector
Saharn Scare Peringkat

ATPK s,5 I l? I

BUfuTI 0J6le 2

KKGI 0,1377
tl
J

PTRO 0,sgg7 4

Uji Konsistensi
Uji konsistensi be*ujuan untuk melihat apakah hasil skor (Tabel 50) hasilnya valid atau tidak.
Jika valid maka hasil pemeringkat saham itu dapat dipercaya. Tapi jika tidak valid berarti
hasil skor itu bisa jadi sebenarnya peringkat yang seben'rnya bukan demikian.
> {lji Konsistensi pairwise matrix dengan kriteria current rotia

Berdasarkan Tabel 22, kemudian dihitung nilai rata-rata tiap barisnya, maka dapat
diperoleh Tabel 5l

Tabel5l- Kesimpulan Pairwrse MctrixPemilihan Saham dengan Kriteria Curyent Ratio

Saham
Current Rotio Rata -

Rata
ATPK t I 2 nJ 0,4997
BUMI 0,1 25 I 2 4 0,2325
KKGI 0,5 0,5 I 2 0,I 721
PTRO 0,3333 Q,25 0,5 I 0,0967
Total l,g5g3 9,75 5,5 IO
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BeFdasarkan Tabel 51, dengan menggunakan pers:unaan €) maka dgpat dihitung besamya},mu atau ftum eigetwalue sebesar 5.1570
(0'498?x1,9583)r(0"2325x9,?5)-r{0,122rx5,5)+(0,0967xt0). setanjurnya dengan
Persamaan (l) dihitung nilai oansrifenqy ia&x fCS diperoleh hasil g]': 0,3g5? (5,15?0 -4y(4 - l))" Langkah selaqiutrya dihittmg random index(RD ffabet l) dengan n: 4 maka nilai RI :09- Berdasarkan data oansisreac,y index (CI) dan random consistenclt
index ft{ Tabel lrl, maka besarnya cowtslency ratio (CR) berrdasartan (p€rsamaan 2) adalatr
0'4285 (0'385710,9) atau 42-85%" Hasil pemeringkat dikatakan konsisten jika nilai CR <
l0%' Kanenan Consistenclt rcrro sebesar 42"85% p lOo/a) maka, Tnir-wise mqtrixpemilihan
saham dengan laiteria rarrb bersifat tidak konsisten. ir

> qii Konsistensi pairwise matr* dengan kriteria aeid test ratia
Berdasarkan Tabel 26, kemudian dihitung nilai rata-rata tiap barisnya, maka dapat
diperoleh Tabel52.

Tabel52' Kesimpulan Pairwise lt{atr:r\Pemilihan Saharn dengan Kriteria acid test ratio

Saham
Aeid Test ^Rcrfo Rata -

RataATPK BUMI KKGI PTRO
ATPK I 6 7 2 &,5377
BUhT 0,1667 I 2 I *,2299
KKGI 0,1429 sr5 I 5 0, I 3gg
PTRO sr5 0,1 25 {},2 I 0,0937
Total 1,8095 7,ffi.s 10,2 l6

Analisis uji konsistensi untuk kriteria aeid test rario prosesnya sama dengan yang
dilakukan pada analisis uji konsistensi untuk kriteria current Ratio. Hasilnya diperoleh
\mm ilau mm eigenvalue sebesar 5,6401, consisteney indexadalah a,546T ({5,6401 -4y(4 - l). Dengan n sebesar 4 maka besarnya random index (RI) adalah 0,9.
censistencat lurrb sebesar 0,60?4 (0"546?/0,9) atau 60,740/o. Consistenqt ratio sebesar
6a,74va > lo% maka' pitwise matrix pemilihan saham dengan kiteria qcid test ratio
bersi fat tidak konsisten.

> uji Konsistensi pairwise matrixdengan kriteria operating prafit maryin
Berdasarkan Tabel 29 kemudian dihitung nilai rata-rata tiap barisnya maka dapat diperoleh
Tabel 53

Tabel 5.3. Kesimpulan pairwr^se M*trixpemilihan Saham dengan

+

+

+

+

+

+

mt

mi

Kriteria aryr€rtircg prafit ftr$rgin
Operat ing Profi t kfargin
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?&e atan mm eigenvalue:4"1V92 K0,5346 X 1,g25) + {0,2954
x 3.533) + (0,0992 X la5) + (0,0708 x l3)l-

Consistenqr index : 0,059? (!,17W,- 4y {4 - l)-
Ra?dom eansistcney index : 0,9 -
Consistenqt tatie :0?0664 (0,059?10,9) atau 6,6496 - Consistenqt rarm sjbesar 6,ffiafo <
l0% maka, pairwise matrix pemilihan saham dengan kriteria aperating profit margin
bersifat konsisten"

> Idi Konsistensi pairwise watr* dengan kriteria debt to equity ratio
Berdasarkan Tabel 32 kemudian dihitung nilai rata-rata tiqp barisny4 maka dapat diperoleh

Tabel54- Kesimpulan Parirwise MatrixPemilihan Saham dengan Kriteria debt to equitjt ratio

Saham
freht to Eqwity frsfro Rata -

RataATPK BIJMI KKGI FTRO
ATPK I 2 I I s,5956
BUMI 0,5 I 2 2 0,2 l5g
KKGI 0,125 0,5 I 2 0,I093
PTRO 0,125 0,5 sr5 I 0,0792
Total 1,75 4 I 1,5 I3

Nilai pada Tabel 54 selanjutnya dihitung dan diperoleh hasil:
I'nm atau mm eiger*atrue:4,lgz5 K95956 x l,?5) + (01159 X 4) + (0,1093 X I1,5) +
(o,o792x l3)1.
Cansktenqrindex:0-0641 (4"1925 -4)f (4- l).
Randam cansisteney indae (RI) : 0,9-
Consistenqt retio :0,0?13 (0,06r111CI,9) atav 7,13a/e. Consistency rallo sebesar 7,r?ya <
l0% maka pcirwise matrix pemilihan saham dengan kriteria debt to eqpity nrrrb bersifat
konsisten.

> uji Konsistensi pairwise matr* dengan laiteria return an equity ratio
Bendasarkan Tabel 35 kemudian dihitung nilai rata-rata tiap barisnya, maka dapat diperoleh

Agus zainul Arifin : Pemeringkat unnrk portofolio salram dengm Metode - - .

Nilai pada Tabel 53 selanjuftye dihitung dar!

&,125 0,3333

3,5333

4S



aia

-
JTJRNAL ORGANISASI ffi IIIl0z{Meif2Al 0: I 645

Tabel 55. Kesimpulan Painptse Matrix Pemilihan Saham dengan Kriteria refi*n on eqaity ratio

Saham
Retc;rlrt 0n Eqaity ftafro Rata -

RataATPK BUMI KKGI PTRO

ATPT( I 2 2 2 s,337107

BUMI s"5 I 7 I $"438715

KKGI 0r5 0,1429 I O
-} 0,I3&694

PTRO 0,5 0"tr25 s"3333 t $,s85485

Total 2,5 3,26?9 I0,3333 l4

Nilai pda Tabel 55 selanjutnya dihitung dengan cana yang sama dan diperoleh hasil
sebagai berikufi

10,3333) + {0,0855 X l4)1.

Cansistencyindete :0"3021 K4,9064 -4Y (4- l)1.
Random cowistency index ($) : 0,9"

Consistenqr ratia:0335? (0,3021/0,9) atau 33,5796. Consistencyt rcfio sebesar 33,57ya>
l0% maka gwirwise matrix pemilihan saham dengan kriteria return on equity rarro bersifat
tidak konsisten"

> Uji Konsistensi matrix dengan kriteriapnce to earningratio
Berdasarkan Tabel 38 kemudian dihitung nilai rata-rata tiap hrisnya, maka dapat diperoleh

Tabel56. Kesimpulan Pairwise Mctrix Pemilihan Saham dengan Kntena price to earning ratio

Saharn
Price to Earning Ratio Rata -

RataATPK BUMI KKGI PTRO

ATPK I 2 4 4 s,484t93
BUMI 0,5 I 4

J 2 0,27 t 508

KKGI 0"25 0,3333 I 2 0,137956

PT.RO fi,25 0,5 s,5 t 0,1fi6342
Total 7 3"8333 8,5 I

Nilai pada Tabel 56 selanjutnya dihitung dengan mra yang sama dan diperoleh hasil
sebagai berikut:
}*rcm *&u mm eigerwatrue:4,139 K0,48,f2 X 2) + (02715 X 3,8333) + (0,1380 X 8,5) +

(0,1063 x 9)}.
Consistency index:0"Md K4,t39 - 4y (4 - lX-
Rqndam eonsistencSt index (RI) : 0,9.

)54
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Agus Zainul Arifin: Pemeringkatuntuk Portofolio Saham dengam Metode. -.
Consr.slbnqXr mtio:0,0514 (0,046/0,9 atau 5, 4aA< lp/o
maka" maltb. ponilftan saharn dengan kriteria price to earning rario bersiftt
konsisten.

> uji Konsistensi pimrke matrixdengan l<riteriapncre te hookvalue
Bedasarkan Tabel 4l kemudian dihitung nilai rata-rata tiap barisry4 maka dapat diperoleh

Tahel 57. Kesirnnutran 
^Pl Pemilihan Saham d b*okwr 16rr #e tufetrrx tsemrllhan saham dengen Kritelia price to

Satram
Priee to srCIek Yalue Rata -

RataATPK BUMI KKGI PTRO
ATP'K t 2 6 I 0,5763
Btfh4I 0r5 I 2 2 &,2234*
KKGI 0,1567 0r5 I 2 0,1 tg3
PTRO 0,125 sr5 0,5 t 0,091I

Total 1,7917 4 915 t3

Nilai pada Tabel 57 selar{utnya dihitung dengan cara yang sarna dan <iiperoleh hasil
sebagai berikut:
?,nex atau mm eigenvalue: 4,113 K0,5?63 x l,?91?) + (0,?234 X 4) + (0,1193 X 9,5) +
(0,081r x r3D.
Cansisteney index:0n0377 K4l t3 -4)t (4- lX.
random consistcnetrt infux SI) : 0,9-
Consistenqt rartc berdasarkan : 0,M19 (0,037710,9) atau 4,lW/o. Consistencyrafib sebesar
4,19%o < l0yo mak4 pairwise matrix pemilihan saham dengan lcritelira price to book valae
bersifat konsisten.

> Uji Konsistensi pairwise matrix untuk antar kriteria
Berdasarkan Tabel 45 selanjutnya dihitung dengan &ra yang sama
sebagai berikut:

dan diperoleh hasil

knapc:9'1372 [(0,2699 x 3,3333) + (a,z4l3 x 6,45s3] + (0,1053 x 13) + (0,1625x 9,75]
+ (A,12 X 10,4583) + (0,04?7 X 25) + {e0532 X 2,tX-
Consktenqt index: 0,3562 Kg,ljZz - Vy (T - tX-
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Rendom eansisteney index (RIl : 0t698 (A35621132) atav 26,98Yo. Consistencat ratto
sebesar 26,98Va > lO96 mak4 painvise matrix untuk tiap kriteria bersifat tidak konsisten-
Berdnsarkan uji konsistensi tiap rpatrix pirwise comparison, maka dapat disimpulkan dan
dirangkum pada Tabel 59-

Tabel 59. Rangkuman hasil uji konsistensi tiap kriteria

Tabel 58. Kesimpulan Pafrwfse,&dafffx untuk tiap luiteria

Saham
CurcemI

RotiCI

Aeid
Tb.st

Reiio

&prafircg
Prcrtt

fufargin

frebt to
Eqaity,
Ratie

Retesrn

&n

&uity
Ratis

Priee to
Earning

.Rcfib

Priee
te

Bwk Seore

Cureerct
RaIio

I 4 4 n
J 2 2 2 0,2699

Acid Test
Rotio

o,25 I 6
rl
J n

J I 2 0,2413

Operating
Prafit
&f.*rgtn

0,25 0"1 667 I 2 2 2 2 0,1s53

Debt to
EquiV Rstio

0,3333 0,3333 0,5 I 2 I I 0,1625

Retetrn on
Eeuity Rqtio

0,5 43333 0"5 0r5 I 4J I s,1200

Price to
Earning
Rutia

*r5 0, 125 0r5 0,125 0,3333 I t s,0477

Priee to
Borlk Yalue

0r5 0,5 0,5 0,125 0,125 I I 0,0532

Total 3,3333 6,4593 13 9,75 10,4593 25 24

Pairwise matrix
Consistency

Ratio
Keterangan

Pemilihan Saharn Kriteria Curcerct Ratia 0,429s Tidak Konsisten
Pemilihan Saham Kriteria Aeid Test Rstio CI,6074 Tidak Konsisten
Pemilihan Saham Kriteria Operating Profit fuIurgin 0,0664 Konsisten
Pernilihan Sahann Kriteria Debt to Equifit Ratio 0,0713 Konsisten
Pemilihan Saham Kriteria Return on Equity Rotio 0,3357 Tidak Konsisten
Pemilihan Saham Kriteria Priee to Earning Ratts 0,0514 Kansisten
Pemilihan Saharn Kriteria Priee to Bsok Yatue 0,Mlg Konsisten
Antar kriteria 0,2699 Tidak Konsisten
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l,- Ag^ a*l trfu , hdngknt ffi |lo,tofulio ffi* dengan Metode . . .

PEI\TUTUP

Kesimpulen
Dari hasil analisis dalam rnernmingkat saham dari kerompok indusei bdu bara yangttrdaftar di Bursa Efek Jaksfta uenoasartai p*rd"p"t responden dsrgun mmgngsnal€r, tujuh

m:"ff#tto 
selama lima semests periodetatrun iifr e -]6t, *a.u Jufr alri.prrlro' beberapa

' Hasil pemeingkat dari ernpat pemsatraan @a indusei batu bara didapat paingkat dari yangterbaik sampai yang terrendah adalah: PT. ATPi resources Tbk (ATPK), pr. Bumircsources Tbk (BUMD, PT- Resources Atam Indonesia fUk g{I1GD,-Cio pf- p*o** f61.(PTRO)- Tapi hasir peringkat tersebut tidak konsiJen-r Dari tujuh rasio keuangan yang dijadikan kiteria untuk merneringka! yai1f, cu*ent rotio,seid test r*tia, apemting piapt margin, debr te lqityt on equitjt, price earning rstio,dan priee to boakvelue, aiaapat nilerla t*J,Lii-'konsisten, yutu eurrent ratia, acid testratio dan retur,n on equity,sehingga seeara keseluruhan trasitnya ti4at konsisten.

Saran
Berdasarkan hasil-analisis' peneliti menyadari bahwa penggunaan metode AHp masihsangat awal untuk dapat dikatakan selsai m$ode yang semlrurna yang dqpat digsnal(an padakajian Manajemen Keuangan- oleh karen::*-oGi"urr kajian-kajian lebih lanjut untukmendapatkan hesimpulan b'ahwa metode eHr hyJk- 

"L ,ic"L layak sebagai rnetde untukmemeringkat pada kajian Mana$emen Keuangan. oi"h ku;a itu disalmkan kepada para penelitilebih lanjut untuk tems dikqii dan diteliti, &t9 t"*eu; T1 *eiu yang tepat untuk dijadikansebagai kriteria pemeringka! khususlvl untuk pasar-mod-ar ai ncoiesii rrhggu akhirnyadidqpatkan kriteria-yang mapan. Jika hal i"i d"p;;;;ukan, maka 
"tan-*u*gat 

penting danakan meniadi masukan berharga bagi pana analis dan pihak yang berkepentingan lainnya dalamkajian di pasarmodal.
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