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ABSTRAKSI

Masyarakat dalam melakukan investasi umumnya memilih jenis investasi
yang tidak berisiko dan kelihatan jelas hasilnya. Umumnya mereka
menginvestasikan vangnya pada tanah, rumah, tabungan, deposito dan investasi
lainnya. Dalam hal ini investasi tersebut dipilih karena lebih mudah memprediksikan
hasil (return) yang akan diperoleh. Sebenamya investasi dengan risiko maupun tanpa
risiko belum dapat dikatakan return (hasil) yang didapat akan besar atau kecil. Salah
satu investasi yang beresiko tinggi adalah investasi dalam bentuk saham. Namun
sebagian masyarakat menganggap investasi dalam bentuk saham merupakan
kegiatan yang spekulatif dan berisiko tinggi. Apabila calon investor mengerti dan
paham di dalam jenis investasi yang akan ditanamkan mereka tidak perlu cemas
akan hasil dan risiko yang di dapat.

Fielitz Muller pada tahun 1985 menyajikan sebuah versi sederhana dari dua
tingkatan diskonto deviden vang menggunakan perkiraan berdasarkan prinsip-
prinsip dasar investasi. Pada tahun 1991 D’Mello, Lahey dan Mangla (financial,
Analysts journal) mengadakan pengujian 7/e Refative Valuation Model (RV Model)
yang dikemukakan oleh Fielitz dan Muller. Mereka menguji RV model yang
digunakan untuk pemiliban portofolio yang menguntungkan serta diharapkan secara
empirik dapat menunjukkan portofolic saham yang memiliki return  tinggi.
Penelitian yang mereka lakukan tahun 1984 sampai dengan April 1988. Dalam
penelitiannya mereka menyederhanakan RV model dengan suatu formula yang
didalamnya terdiri dari growth/tingkat pertumbuhan laba, D1/Po, Po/El dan risiko
yang dijelaskan sebagai berikut :

Val =[(1 g)(100) + (D\/Pa)(100)/Po/E ()R] *100

D’Mello (et al 1991) menyimpulkan penelitiannya bahwa kinerja RV meodel secara
keseluruhan cukup baik tersantung data yang digunakan, khususnya selama bull
market, inflasi rendah dan tingkat produktifitas tinggi, RV model mungkin dapat
berguna oleh investor selama kondisi tersebut terjadi, tetapi selama kondisi
pertumbuhan yang lambat tidak bisa digunakan.

Dengan keadaan ekonomi yang krisis sekarang ini investor tidak banyak
melakukan investasi, mereka cenderung menunggu keadaan yang membaik dan
positif, sedikit banyak mempengarubi minat investor untuk berinvestasi di pasar
modal, Namun sebenarmya di dalam berinvestasi di pasar modal sekarang ini masih
ada saham-saham menarik dan mempunyai return yang tinggi apabila investor
mengetahui cara pemilihan portofolio atau saham-saham. Oleh karena itu penulis
tertarik menulis skripsi ini dengan judul “ANALISIS RV MODEL SEBAGAI
ALAT PEMILIHAN PORTOFOLIO YANG MENGUNTUNGKAN PADA
SAHAM-SAHAM YANG LISTING DI BEJ.”

Adapun perumusan masalah vang ada adalah apakah RV model dapat efektif
digunakan sebagai alat untuk memilih portofolio saham yang menguntungkan ?
sedangkan batasan masalah dalam penelitian ini adalah :

1. ‘Saham-saham yang listing di BEJ ‘selama kurun waktu tabun 1993-1998

2. Biaya perdagangan (komisi) diabaikan

3. Short sales diabaikan

v

Perpustakaan Unik



Tujuan penelitian ini untuk mengetahui apakah RV model dapat digunakan untuk
memilih portofolio yang menguntungkan. Manfaat yang ingin didapat dalam
penelitian ini adalah diharapkan penelitian ini dapat membantu dan menjadi salah
satu pertimbangan bagi investor di dalam melakukan investasi di pasar modal
dengan menggunakan RV model sebagai alat untuk memilih portofolio yang
menguntungkan, juga diharapkan dapat menambah wawasan bagi yang ingin
mengetahui tentang RV model.

Metodologi yang digunakan penulis adalah dengan menggunakan data
sekunder yang berasal dari Indonesia Capital Market Directory. Analisis data yang
digunakan adalah analisis kuantitatif yaitu cara analisis yang digunakan untuk
menerangkan hasil-hasil penelitian dan perhitungan yang telah dilakukan.

Hasil dari penelitian ini adalah menguji perbedaan rata-rata return 20 saham
yang memiliki nilai val tinggi dengan rata-rata return 20 saham yang memiliki nilai
val rendah. Pengujian ini dengan menggunakan alat wji statistik wyi t dan untuk
memudahkan pengujian menggunakan program komputer SPSS (Statistical Package
for Social Scince) for Windows versi 10. Adapun hasil yang didapat dan pengujian
ini adalah tidak ada perbedaan yang signifikan antara rata-rata return 20 saham
dengan nilai val tinggi dibandingkan rata-rata return 20 saham dengan nilat val
rendah. Untuk itu RV model sebagai alat untuk pemilihan portofolio saham yang
menguntungkan melalui uji statistik belum ditemukan keefektifan yang dapat
digunakan sebagai salah satu alat pemilihan portofolio saham dengan melihat nila
val (RV model) yang tinggi dari setiap saham, sehingga investor dalam menentukan
portofolio saham yang akan dipilih harus mempertimbangkan aspek — aspek lain
guna mendapatkan hasil yang diharapkan.

Saran-saran dari penelitian ini dapat disimpulkan sebagai berikut :

1. Sebaiknya investor didalam melakukan investasi mempertimbangkan alat
investasi yang digunakan untuk pemilihan portefolio di pasar modal untuk
mencapai hasil yang diharapkan.

2. Dalam melakukan investasi sebaiknya investor melihat kondisi fundamental
perusahaan serta mempertimbangkan faktor-faktor intermal maupun eksternal
yang akan mempengaruhi iklim berinvestasi, misalnya tingkat inflasi, suku
bunga, kondisi politik dan keamanan yang terjadi.
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