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ANALISIS PERBANDINGAN RETURN DAN RISIKO PORTOFOLIO
SAHAM DENGAN RETURN DAN RISIKO PORTOFOLIO PASAR
(PADA 50 SAHAM TERAKTIF YANG TERDAFTAR DI BURSA EFEK
INDONESI TAHUN 2006 SAMPAI 2010).

David Jabagus®

ABSTRAK

Investor selalu menginginkan hasil optimal dalam berinvestasi dengan
membentuk portofolio. Portofolio optimal dapat dibentuk menggunakan beberapa
model. Penelitian ini mengkaji bagaimana membentuk portofolio optimal dari 10
saham terpilih yang selalu masuk ke dalam daftar 50 saham dengan frekuensi
perdagangan paling aktif selama lima tahun, mulai dari 2006 sampai 2010.
Dengan menggunakan model pemilihan portofolio Markowitz, portofolio optimal
dibentuk dari perhitungan nilai return dan standar deviasi tiap saham, kemudian
dibentuk matriks korelasi, kovarian, dan varian saham. Selanjutnya, dilakukan uji
coba terhadap beberapa tingkat return untuk dicari standar deviasi terendah. Hasil
dari uji coba tersebut membentuk titik-titik yang dihubungkan membentuk kurva
minimum variance frontier. Dengan menggunakan reward to variability ratio,
dicari titik singgung antara kurva dengan slope Capital Allocation Line yang
dibentuk. Pengujian dilakukan dengan menggunakan reward to variability ratio
dan coefficient of variation.

Hasil penelitian menunjukkan bahwa empat dari sepuluh saham kandidat
awal terpilih dalam portofolio optimal menggunakan Efficient Frontier. Keempat
saham tersebut adalah BUMI (12,12%); INDF(50,36%); BMRI (35,07%);
KLBF(2,45%). Portofolio yang dibentuk dengan menggunakan Efficient Frontier
memiliki return yang lebih besar daripada portofolio pasar, yaitu sebesar 3,87%
perbulan berbanding 2,216% perbulan. Namun risiko portofolio juga lebih besar
dibandingkan risiko pasar sebesar 12,02% berbanding 7,98%. Dengan
membandingkan reward to variability ratio, nilai portofolio yang dibentuk lebih
baik dari pada pasar yaitu sebesar 0,2766 berbanding 0,2098 artinya return
portofolio lebih baik dari return pasar pada tingkat risiko yang sama. Dengan
menggunakan coefficient of variation, nilai portofolio lebih kecil dibandingkan
nilai pasar yaitu sebesar 3,1059 berbanding 3,6010. Artinya pada tingkat return
yang sama risiko portofolio lebih kecil dari pasar.

Kata kunci:
portofolio, portofolio optimal, Markowitz, efficient frontier

'Mahasiswa Program Studi Manajemen Universitas Bakrie
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COMPARATIVE ANALYSIS OF RETURN AND RISK STOCK PORTFOLIO
TOWARDS RETURN AND RISK MARKET PORTFOLIO
(In 50 Most Active Stocks at Indonesian Stock Exchage year of 2006 - 2010)
David Jabagus®

ABSTRACT

Investors always want optimum results in an investment by forming a
portfolio. Optimal portfolio can be formed using several models. This study
examines how to form optimal portfolios of 10 selected stocks are always entered
into the list of most 50 active stocks by frequency trading during the five years
starting from 2006 to 2010. By using the Markowitz portfolio selection model, the
optimal portfolio is formed from the calculation of the value of return and
standard deviation for each stock, then formed the matrix of correlation,
covariance, and variants of the stock. Furthermore, tests conducted on several
levels return to look for the lowest standard deviation. The results of these trials
form the dots are connected to form the minimum variance frontier curve. By
using reward to variability ratio, searchable points of tangency of the curve with
a slope Capital Allocation Line. Tests carried out by using reward to variability
ratio and coefficient of variation.

Results showed that four out of ten shares of initial candidates selected in
the optimal portfolio using the Efficient Frontier. All four of these shares
areBUMI (12.12%); INDF (50.36%); BMRI (35.07%); KLBF (2.45%). Portfolios
formed using Efficient Frontier has a greater return than the market portfolio,
amounting to 3.87% per month compared 2.216% per month. However, portfolio
risk is also greater than the market risk of 12.02% compared 7.98%. By
comparing the reward to variability ratio, the value of the portfolio formed better
than the market that is equal to 0.2766 compared 0.2098 means that the portfolio
return is better than the market return on the same level of risk. By using the
coefficient of variation, the value of the portfolio is smaller than the market value
that is equal to 3.1059 compared 3.6010. This means that the same level of return
on portfolio risk is smaller than the market.

Keyword:
portfolio, optimal portfolio, Markowitz, efficient frontier

' Student of Management Program Bakrie University
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