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(D)  Manajemen Keuangan
(E) Investasi pada saham dapat dilakukan secara individual maupun

dengan membentuk portofolio. Dengan membentuk portofolio,
investor berharap dapat meningkatkan return ataupun menurunkan
risiko investasinya. Portofolio optimal adalah portofolio yang
memberikan return tertinggi pada saat risiko sama dengan yang lain
ataupun risiko terendah pada saat return sama dengan yang lain.
Pembentukan portofolio optimal pada panelitian ini menggunakan
metode Sharpe Ratio. Penelitian ini bertujuan untuk mendapatkan

bentuk portofolio yang paling optimal dari saham-saham LQ-45



(F)

berdasarkan realisasi periode Mei 2012 sampai degnan Mei 2013,
dengan holding period bulanan. Berdasarkan hasil penelitian,
portofolio optimal tiga saham terdiri dari saham ICBP sebesar 49%,
saham SMGR sebesar 36% dan saham LPKR sebesar 15%. Gabungan
dari ketiga saham ini diharapkan akan memberikan tingkat pengembalian
sebesar 77,51% dengan tingkat risiko sebesar 59,13% . Portofolio ini

memiliki nilai Sharpe ratio sebesar 1.198158.
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BAB |

PENDAHULUAN

A. Permasalahan

1. Latar Belakang

Setiap investor baik itu perorangan maupun perusahaan dalam
melakukan investasi pasti mengharapkan keuntungan yang sebesar-besarnya.
Menurut Bodie, Kane, Marcus (2011:29), investment is the current
commitment of money or other resources in the expectation of reaping future
benefits. Pernyataan tersebut mengemukakan bahwa investasi merupakan
komitmen dari uang atau sumber daya lainnya saat ini dengan harapan meraup

keuntungan di masa depan.

Dahlan Siamat (2004:3) menyatakan investasi dibagi menjadi dua
jenis, yaitu investasi yang dilakukan dalam bentuk aset finansial (finansial asset)
dan investasi yang dilakukan dalam bentuk non-finansial (non-finansial asset).
Investasi dalam bentuk aset non-finansial merupakan investasi yang ditanam
dengan bertujuan untuk menghasilkan barang dan jasa yang dapat
menguntungkan di masa yang akan datang. Contohnya, membeli mesin untuk
mempercepat proses produksi. Investasi dalam bentuk financial ini merupakan
investasi yang bergerak di sektor keuangan, biasanya disebut sebagai

portofolio investment. Investasi ini menginvestasikan dana pada surat berharga



yang diterbitkan oleh penerbitnya. Misalnya, menabung di bank, membeli
saham, obligasi, reksadana, dan lain-lain.

Pasar keuangan terbagi atas dua jenis, yaitu pasar uang dan pasar
modal. Pasar uang misalnya commercial paper, SBI, SBPU, T-Bills, dan lain-
lain. Sedangkan pasar modal adalah pasar yang memperjual-belikan surat-
surat berharga jangka panjang, misalnya saham (saham biasa dan saham
istimewa) dan obligasi (Manurung dan Rahardja:2004, 91).

Dalam Pasar modal, surat berharga yang paling banyak
diperdagangkan adalah saham biasa. Saham (share) adalah salah satu
instrumen keuangan yang paling populer. Menerbitkan saham merupakan
salah satu pilihan untuk pendanaan perusahaan. Selain itu, saham adalah
instrumen investasi yang paling favorit investor karena menawarkan tingkat
pengembalian yang menarik (http://www.idx.co.id). Investor membeli saham
perusahaan yang terdaftar di Bursa dengan harapan mendapatkan keuntungan
baik itu dari deviden maupun dari capital gain. Investasi dalam pasar modal
terdiri dari dua jenis yakni investasi jangka pendek dan investasi jangka
panjang. Investasi jangka pendek memberikan pendapatan berupa capital gain
sedangkan investasi jangka panjang memberikan keuntungan berupa capital
gain dan dividen.

Dalam investasi saham, Investor memiliki risiko yaitu capital loss dan
risiko likuidasi. Capital loss adalah kebalikan dari capital gain, dimana

kondisi jika investor menjual saham dengan harga lebih rendah dengan harga


http://www.idx.co.id/

pembelian. Selain risiko capital loss ada juga risiko likuidasi yaitu risiko jika
perusahaan yang menerbitkan saham dinyatakan pailit atau bangkrut.

Di Indonesia, bursa yang paling ramai memperdagangkan instrumen
saham biasa adalah Bursa Efek Indonesia (BEI), yang juga dapat dianggap
sebagai barometer perekonomian nasional. Di BEI terdapat suatu kelompok
saham-saham unggulan yang dikenal dengan istilah LQ-45. Artinya bahwa
saham-saham yang masuk dalam kelompok tersebut adalah 45 saham
unggulan dari seluruh saham yang diperdagangkan di BEI untuk setiap
periode enam bulan.

Pengertian saham unggulan adalah saham yang diterbitkan oleh
perusahaan besar dan terkenal, karena telah terbukti mampu menunjukkan
Kinerja keuangan yang meyakinkan, membayar deviden tepat waktu, memiliki
prospek yang semakin lama semakin membaik, sehingga harga sahamnya
stabil dan selalu dicari oleh para investor (Manurung dan Rahardja:2004, 98).

Pada kelompok 45 saham unggulan tersebut, terdapat suatu angka indeks
yang mencerminkan kinerja ke-45 saham tersebut sebagai suatu kesatuan, yang
disebut dengan indeks LQ-45. Fluktuasi masing-masing saham dalam kelompok
LQ-45 tersebut belum sama dengan fluktuasi indeks LQ-45 sebagai indeks
pasarnya. Investasi saham yang dilakukan secara portofolio sebenarnya dapat
mengurangi risiko, yaitu risiko unik yang terdapat pada masing-masing
saham. Namun demikian, investasi secara portofolio tetap tidak dapat
mengurangi risiko sistematik yang terkandung di dalamnya (Bodie, Kane,

dan Marcus:2011).



Namun menurut (Bodie, Kane, dan Marcus:2011) apabila lebih dari 20
saham dimasukkan ke dalam suatu portofolio, pengurangan risiko total yang
dihasilkan menjadi tidak signifikan . Maka investor memerlukan suatu alat
atau aplikasi dalam menentukan saham mana saja yang dapat digunakan
dalam pembentukan portofolio.

Karena pembentukan portofolio yang optimum memiliki arti yang sangat
penting dalam melakukan investasi saham, yang merupakan suatu cara untuk
mengurangi risiko total investasi, maka akan dilakukan penelitian dengan
topik: “Penentuan Portofolio Optimal untuk Kelompok Saham LQ-45 di Bursa

Efek Indonesia Tahun 2013”.

Perumusan Masalah

Masalah pokok dalam penelitian ini adalah “berapa komposisi tiga
saham LQ-45 untuk membentuk portofolio optimal pada bulan juni 2013?”
Masalah utama ini dapat diperinci lagi sesuai dengan tahapan seorang investor

dalam mengambil keputusan investasi, yakni:

a. Berapa expected return dan risk serta sharpe ratio dari masing-masing
saham LQ-45 untuk awal bulan juni 2013?

b. Saham-saham LQ-45 manakah yang layak untuk diinvestasikan dalam
membentuk suatu portofolio yang optimal?

c. Berapa komposisi dua saham LQ-45 untuk membentuk portofolio yang

optimal pada awal juni 2013?



d. Berapa komposisi dua saham LQ-45 untuk membentuk portofolio yang
optimal pada awal juni 2013

3. Pembatasan

Penelitian terhadap seluruh 45 saham unggulan tersebut juga akan
memakan banyak biaya dan waktu. Dengan demikian, guna menyederhanakan

penelitian perlu dilakukan seleksi saham yakni :

1. Saham yang secara konsisten berada pada indeks LQ-45 pada periode
Mei 2012 sampai Mei 2013 dan emitennya tidak melakukan corporate

action.

2. Corporate action dalam penelitian ini dibatasi hanya pada stock split,

reverse stock split, dan right issue.

3. Perhitungan return bulanan menggunakan data harga penutup setiap

bulannya.

4. Return yang diperhitungkan hanya berasal dari capital gain, karena
holding period yang digunakan adalah 1 bulan, sehingga tanpa adanya

pembagian deviden.

5. Seleksi saham vyang akan dikombinasikan  untuk membentuk

portofolio menggunakan metode sharpe ratio.

6. Interval pembobotan portofolio yang digunakan dalam penelitian ini

adalah 5%.

7. Tidak ada biaya transaksi dalam perhitungan return.



8. Portofolio saham yang di bentuk hanya sampai tiga saham.
Asumsi-asumsi :

1. Tidak ada pengaruh perbedaan setiap sektor saham.

2. Seluruh investor berkarakteristik risk-averse.

3. Kondisi perusahaan-perusahaan di masa yang akan dating sama

dengan rata-rata kondisi di masa lalu.

B. Tujuan dan Manfaat Penelitian

Sesuai dengan perumusan masalah penelitian di atas, maka penelitian

ini memiliki tujuan sebagai berikut:

1. Untuk mengetahui besarnya return, risk serta sharpe ratio dari indeks
saham LQ-45 periode Mei 2012 sampai dengan Mei 2013 yang akan

digunakan untuk pembentukan portofolio optimal.

2. Untuk mengetahui portofolio mana yang paling optimal dari

penggabungan dua saham dari indeks saham LQ-45.

3. Untuk mengetahui return, risk, dan sharpe ratio portofolio yang dibentuk

dari tiga saham dari indeks saham LQ-45.

4. Untuk mengetahui pembentukan portofolio optimal tiga saham.



Sedangkan yang menjadi manfaat dari penelitian ini adalah:

1. Bagi investor, penelitian ini diharapkan dapat menjadi suatu
pertimbangan dalam mengambil keputusan investasi dari indeks saham
LQ-45, dimana jika :

a) Bila ingin berinvestasi pada saham tunggal.
b) Bila hendak berinvestasi pada dua saham.
c) Bila hendak berinvestasi pada tiga saham.

2. Bagi penulis, penelitian ini merupakan kesempatan untuk melatih serta
meningkatkan kemampuan menulisl; menambah wawasan serta
pengetahuan, khususnya di bidang investasi; serta untuk melengkapi
salah satu syarat guna mencapai gelar Sarjana Ekonomi di Universitas
Tarumanagara.

3. Bagi pihak lain dengan membaca penelitian ini diharapkan dapat
menambah pengetahuan, khususnya di bidang investasi dan juga sebagai
referensi bila hendak melakukan penelitian yang berkaitan di masa yang

akan datang
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