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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 (2010:2), 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.

Investasi itu sendiri terdiri dari dua jenis yakni real asset investment dan
financial asset investment. Real asset investment 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. Jenis yang kedua yaitu financial asset
investment. 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.



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

Pada umumnya ada tiga jenis investor yaitu konservatif, moderat, dan
agresif. Investor yang konservatif adalah investor yang Sangat takut / tidak
berani menghadapi risiko investasi. Investor yang bersifat Moderat adalah
investor yang berhati-hati ketika melakukan investasi dan cenderung tidak

berani mengambil risiko. Sedangkan Investor yang Agresif atau Disebut



juga dengan Risk Taker adalah Tipe investor yang sangat berani

menghadapi risiko.

Seorang investor yang rasional adalah investor yang bersifat konservatif
dan mereka akan berusaha memaksimalkan return dan meminimalkan risiko
investasinya melalui diversifikasi. Diversifikasi adalah
menganekaragamkan bentuk investasinya untuk mempertahankan return
yang optimal dan sekaligus meminimalkan risikonya. Tujuan diversifikasi
telah dikenal baik melalui pepatah yang mengatakan “Jangan menaruh
seluruh telur milikmu dalam keranjang yang sama, karena kalau keranjang
tersebut jatuh, maka semua telur yang ada dalam keranjang tersebut akan
pecah.” Dalam konteks investasi, pepatah tersebut bisa diartikan sebagai
“Janganlah menginvestasikan semua dana yang kita miliki hanya pada satu
asset saja, karena jika asset tersebut gagal, maka semua dana yang telah
diinvestasikan akan lenyap” (Tandellin, 2001). Diversifikasi yang sempurna
dapat dilakukan melalui susunan portofolio yang efisien. Portofolio adalah
susunan berbagai macam asset dan investasi yang memiliki profil risiko dan
return yang berbeda-beda sehingga portofolio itu sendiri mengandung

return dan risk dari masing-masing asset tersebut.

Strategi diversifikasi dilakukan dengan portofolio optimal yang berarti
keuntungan diperoleh dengan diversifikasi pada berbagai investasi, dengan
jumlah sekuritas tertentu yang memiliki return yang cukup tinggi.
Portofolio optimal dicapai dengan melakukan simulasi pada beberapa

sekuritas yang dinilai efisien dengan menggunakan prosedur perhitungan



tertentu (Sartono dan Zulaihati, 1998). Untuk membentuk sebuah maupun
beberapa portofolio memerlukan saham-saham pilihan yang akan
dikombinasikan ke dalam portofolio tersebut Adapun jumlah saham yang
dipilih untuk membentuk portofolio sangat bervariasi, hal itu tergantung

dari preferensi investor terhadap saham itu sendiri

Pembentukan portofolio dapat dipermudah dengan menggunakan suatu
acuan. Beberapa acuan dapat berdasarkan indeks saham seperti IHSG, LQ
45, DBX, JIl, dan lainnya. Selain berdasarkan indeks, dapat juga
berdasarkan sektor industri saham. Acuan yang paling sering digunakan
adalah IHSG (Indeks Harga Saham Gabungan). Indeks Harga Saham
Gabungan adalah sebuah indeks yang mencakup seluruh harga saham yang
terdaftar pada Bursa Efek Indonesia. Walaupun sering digunakan, tetapi
IHSG memiliki suatu kelemahan yaitu seluruh saham yang terdaftar baik
yang aktif maupun kurang aktif tetap dimasukan dalam penghitungan,
sehingga IHSG sangat terpengruh pada harga saham perusahaan yang
memiliki kapitalisasi besar dan aktif. Maka dari itu, salah satu cara untuk
menyusun portofolio optimal adalah dengan menggunakan indeks LQ 45.
Indeks LQ 45 merupakan indeks saham yang terdiri dari 45 saham pilihan
yang dinilai paling aktif dan memiliki kondisi keuangan yang baik. Maka
dari itu saham LQ 45 sangat disukai oleh investor untuk dijadikan portofolio

yang optimal.

Seorang investor harus dapat mengevaluasi kinerja dari portofolio

dengan menjawab apakah return dari portofolio tersebut dapat



mengimbangi risiko yang diterima. Dalam mempertimbangkan evaluasi
tersebut perlu diperhitungkan faktor perbedaan tingkat risiko, perbedaan
jangka waktu, pembanding yang tepat, dan hal-hal yang tidak dapat dirubah

atau dikontrol oleh pelaku pasar.

Berdasarkan latar belakang yang telah dikemukakan maka judul
proposal skripsi ini adalah “Evaluasi Kinerja Portofolio Saham LQ 45

Dengan Metode Single Index Model Periode 2009-2011”.

2. ldentifikasi Masalah

LQ 45 terdiri dari 45 saham yang terdiri dari saham-saham yang dinilai
paling likuid dan memiliki kondisi keuangan yang terbaik. Walaupun
demikian, investor perlu untuk memilih kembali saham yang akan dipilih
untuk dimasukan dalam portofolionya. Investor perlu untuk menilai return
dan resiko tiap saham agar dapat dipilih untuk dimasukan dalam portofolio
yang optimal.

Dalam pemilihan saham untuk dijadikan portofolio yang optimal ada
berbagai metode. Dari berbagai metode, untuk memperjelas penelitian ini,
metode yang digunakan adalah Single Index Model. Dengan menggunakan
Single Index Model akan terlihat saham yang akan dimasukan dalam
portofolio. Karena hal itu, masalah yang timbul dalam penelitian ini adalah

saham apakah yang akan dimasukan dalam portofolio yang optimal.

3. Pembatasan Masalah



Karena keterbatasan waktu, Peneliti melakukan pembatasan masalah
dalam skripsi ini. Pembatasan masalah terdapat pada penghitungan kinerja
dilakukan dengan asumsi tanpa melakukan pembagian dividen.

Perumusan masalah

Berdasarkan latar belakang yang ada, maka peneliti dapat merumuskan

masalah yaitu

a. Saham apa saja yang terpilih untuk dijadikan portofolio optimal dengan

menggunakan Single Index Model?

b. Bagaimana return dan risk portofolio optimal yang telah dibentuk dengan

menggunakan Single Index Model?

B. Tujuan dan Manfaat Penelitian

1.

Tujuan Penelitian

Sesuai dengan perumusan masalah diatas, maka tujuan penelitian ini yaitu:

a. Untuk mengetahui saham yang terpilih dalam portofolio optimal dengan

menggunakan Single Index Model.

b. Untuk mengetahui return dan risk portofolio optimal yang telah dibentuk

dengan menggunakan Single Index Model menurut metode Sharpe.

Manfaat Penelitian

Manfaat yang diharapkan pada penelitian ini adalah:



a. Bagi investor

Hasil penelitian dapat digunakan sebagai bahan pertimbangan yang
bermanfaat untuk pengambilan keputusan investasi di pasar modal

khususnya dalam hal pemilihan metode pembentukan portfolio.
b. Bagi Pembaca

Penelitian ini diharapkan dapat menambah wawasan, menjadi rujukan
pengembangan ilmu pengetahuan mengenai, dan menjawab pertanyaan
mengenai pembentukan portfolio dengan menggunakan single index

model.



Daftar Pustaka

Aritonang, Lerbin R., (2007), Riset Pemasaran: Teori dan Praktik, Jakarta: Ghalia
Indonesia

Besley, Scott,. Bringham, Eugene F., (2000). Essentials of Managerial Finance,
Twelfth Edition. Orlando: Harcourt Inc.

Brealey, Richard A. and Stewart C. Myers. 2004. Principle of Corporate Finance.
Seventh Edition. Mc Graw-Hill Companies, Inc.

Bodie, Kane, Marcus. (2010). Investment. 9th edition . Singapore: the McGrow Hill

Eko, Umanto, (2008). “Analisis dan Penilaian Kinerja Portfolio Optimal Saham-
Saham LQ45,” Bisnis dan Birokrasi, Jurnal llmu Administrasi dan Organisasi,
Volume 15(September-Desember), nomor 3, 178-187

Gitman, Lawrence J., (2000). Principles of Managerial Finance, 9th edition.
Massachusetts: Adison-Wesleys

Gitman, Lawrence J., (2003). Principles of Managerial Finance, 10th edition.
Massachusetts: Adison-Wesleys

Husnan, Suad. (2005). Dasar-Dasar Teori Portofolio dan Analisis Sekuritas. Edisi
Keempat. Yogyakarta : UPP AMP YKPN

Jogiyanto, (2003). Teori Portofolio dan Analisis Investasi. Edisi Tiga. Yogyakarta:
BPFE

Jones, Charles P. (2007). Investment: Analysis and Management. 10" edition. New
York : John Wiley and Sons Inc

Mayo, Herbert B. (2010). Introduction to Investment. 10" Edition. Ohio:
Southwestern a Division of Thomson Learning

Mishkin, Frederic S., (2001). The economics of money, banking, and financial
market.6th edition. Columbia: Columbia University



Pilotte, E. A. and Sterbenz, Frederic P. (2006). "Sharpe and Treynor Ratios on
Treasury Bonds." Journal of Business ,volume 79. Nomor 1, 149-180.

Reilly, Frank K., Brown, Keith C. (2009). Investment Analysis and Portfolio
Management. 9" edition. Ohio: Southwestern a Division of Thomson Learning

Sartono, R Agus , Sri Zulaihati. (1998), “Rasionalitas Investor Terhadap Pemilihan
Saham dan Penentuan Portofolio Optimal dengan Model Indeks Tunggal di
BEJ”, Kelola, No.17 (Juli)

Sen, Tushar, (2010). “Constructing an Optimal Portfolio With and Without Short
Selling Using Single Index Model”, Asian Journal Of Research In Business
Economics & Management, Volume 2(June), Issue 6

Siamat, Dahlan. (2004). Manajemen Lembaga Keuangan. Jakarta: FE:Ul

Siahaan, Hinsa, (2006). “Penilaian Kinerja Investasi dengan Menggunakan
Sharpe’s Performance Index dan Treynor’s Performance Index”, Jurnal
Ekonomi, Universitas Tarumanagara: Jakarta.

Simforianus, Hutagaol, Yanthi, (2008). “Analisis Kinerja Reksa Dana Saham
dengan Metode Raw Return, Sharpe, Treynor, Jensen dan Sortino,” Journal of
Applied Finance and Accounting, Volume 1(November), nomor 1, 193-226

Suheman, Ganjar, (2007). “Analisis Kinerja Portofolio Optimal Saham Sektor
Pertanian, Pertambangan, dan Infrastruktur, Utilitas, dan Transportasi Pada
Bursa Efek Jakarta,” Jurnal Ichsan Gorontalo, Volume 2(Agustus-Oktober),
nomor 3, 1045-1060

Tandelilin, Eduardus. (2001). Analisis Investasi dan Manajemen Portofolio. Edisi
Pertama, Yogyakarta : BPFE Yogyakarta

Widoatmodjo, Sawidji. (2008). Cara sehat investasi di pasar modal. Jakarta: Elex
Media Komputindo

Widioatmodjo, Sawidji., Ferlianto, Ricky., Dan Rizal, Joni. (2008). Forex Online
trading: Cara gampang cari duit dari rumah. Jakarta: Elex Media Komputindo



www.investopedia.com

www.vahoofinance.com

www.idx.co.id

www.bi.go.id

10


http://www.investopedia.com/
http://www.yahoofinance.com/
http://www.idx.co.id/
http://www.bi.go.id/

11



