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ABSRAKSI

Pasar modal merupakan sarana perusahaan untuk meningkatkan kebutuhan
dana jangka panjang. Perusahaan yang membutuhkan dana dapat menjual surat
berharganya di pasar modal. Dengan adanya pasar modal diharapkan dapat
menjadi altematif dalam penghimpunan dana selain perbankan serta
memungkinkan bagi pemodal untuk melakukan pilihan investasi yang sesual
dengan preferensi risiko mereka Investasi pada saham merupakan salah satu dan
investasi yang cukup diperhitungkan investor. Investor yang akan berinvestasi
pada saham tentu saja akan mencari saham-saham yang mempunyai refurn yang
sebanding dengan risikonya.

Saham-saham yang akan menjadi pilihan sebaiknya dipilih dari kumpulan
saham unggulan. Yang merupakan kumpulan saham unggulan adalah saham yang
memiliki likuiditas tinggi,  frekuensi perdagangan  tinggi serta prospek
pertumbuhan yang baik. -Salah satu kriteria saham-saham unggulan adalah 45
saham yang terdaftar dalam LQ-45. Saham-saham tersebut adalah saham- saham
dengan likuiditas yang tmgg1 sesuai dengan namanya “Liguid 45".

Dalam skripsi ini, penelili merumuskan penelitian terhadap saham LQ-45
yailu bagaimana struktur portofolio yang opfimal bagi investor yang hendak
melakukan diversifikasi saham khususnya saham LQ-45 dan bagaimana kinerja
portofolio optimal. Penelitian ini mempunyai ruang lingkup pembahasan sebagai
benkut : penelitian ini dilakukan pada saham-saham yang termasuk dalam saham
LQ-45 di BEJ, pada periode Februar 1999 s/d Juli 1999 (periode I), Agustus
1999 s/d Januari 2000 (periode II) dan Februari 2000 s/d Juli 2000 (periode IIT),
indeks LQ-45 periode Februari 1999 s/d Juli 2000, tidak ada short sales dan biaya
komisi. Adapun twjuan dari penelitian i adalah membentuk struktur portofolio
oplimal dan mengukur kinerja portofolio optimal tersebut. Penelitian ini
diharapkan bermanfaat sebagai bahan pertimbangan bagi para investor yang ingin
berinvestasi dalam porfofolio saham dan memberi masukan kepada para pemodal
apar dapat lebih mempertimbangkan nsiko dalam pengambilan keputusan. Bagi
peneliti  sendiri peneliian mi merupakan kesempatan menerapkan ilmu
pengetahuan yang diperoleh peneliti selama kulizh serta menambah wawasan dan
pengetahuan mengenai portofolio investasi.

Dalam penelitian ini digunakan metode Cut off Rate dari metode indeks
tunggal. Lanpkah-langkah pada pembentukan portofolio meliputi langkah pertama
perhitungan return realisasi dan refurn ekspektasi dari saham, refurn realisasi dan
return ekspektast dari pasar, varian dari saham dan pasar , kovarian dan Beta
saham, risiko pasar dan risiko unik saham Langkah kedua menghiting Excess
Return to Beta (ERB) masing-masing saham, kemudian dibandingkan dengan Cr
off Rate indeks tunggal, Saham-saham yang memiliki ERB lebih besar dari saham
yang mempunyai ERB di titik C* (cut off point) masuk dalam portofolio. Saham-
saham yang masuk dalam portofolio ini kemudian dicari proporsi dana, return dan
risiko portofolionya, setelah itu portofolio tersebut diuji kinerjanya.

Melalui analisis portofolio optima! untuk saham-saham LQ-45 pada tiga
penode dapat disimpulkan hasil-hasil sebagai berikut:
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v Pada periode I : proporsi dana masing-masing saham sebagai berikut
: RALS 64,75%; KLBF 3,28% dan HMSP 31,97% dengan refurn
portofolio 0,2042, varian portofolio 0,0204, daun differential return 0,1363.

v" Pada periode II : proporsi dana masing-masing saham sebagai berikul
. MEDC 48,35%; LPLI 10,43% dan TLKM 41,22% dengan refurn
portofolic 0,0775, vanan portofolio 0,0192, dan differential return 0,0679.

v’ Pada periode III : proporsi dana masing-masing sabam sebagai berikut
- RALS 61,91% dan SMCB 38,09% dengan resurn portofolio 0,0278,
varian portofolio 0,0610, dan differential return 0,1439,

Hasil analisis selanjutmya yaitu pengujian portofolio optimal masing-masing
periode untuk periode benkutnya adalah sebagal berikut :

v" Portofolio optimal periode I jika tetap dipertahankan pada periode
berikutnya maka : pada periode Il menghasilkan refurn 0,0082 dengan
differential return 0,0056 dan pada periode III menghasilkan refurn
—0,0012 sebesar dengandifferential return-0,0450.

v’ Portofolic optimal periode 11 jika tetap dipertahankan pada periode
berikutnya maka : pada periode III menghasilkan refurn —0,0942 sebesar
dengan differential return —0,0518.

Dari hasil analisis secara keseluruhan dihasilkan kesimpulan bahwa portofolio
optimal pada suatu periode belum tenlu mempunyai kinerja yang baik pada
periode berikutnya. Portofolio optimal periode I menghasilkan refurn yang positif
jika portofolio tersebut dipertahankan pada periode II namun menghasilkan return
negatif jika dipertahankan pada periode IIl. Pada pengukuran kinerjanya,
portofolio optimal periode 1 menghasilkan differential return positif pada periode
II dan III sedangkan portofolio optimal periode I1 menghasitkan differential refurn
negalif jika terus diperiahankan pada periode IIL

Pada penelitian ini, peneliti dapat memberikan saran-saran bahwa investor
yang ingin berinvestasi sebaiknya memperhitungkan analisis portofolio selama
beberapa periode untuk melihat kineja portofolio tersebut pada periode-periode
berikulnya, sehingga. apabila perlu. dapat melakukan revisi lerhadap investasi
portofolio. Investor juga perlu mencoba menggunakan data harga saham dan ILQ-
45 harian atan mingguan untuk mengelahui rata-rala refurn harian atau mingguan.
Selain mempertimbangkan analisis - poriofolio optimal dan kinerja portofolio
optumal, para investor saham juga perlu memperiimbangkan faktor-fakior
ekstemal perusahaan seperti kebijakan pemerintah, isu politik, stabilitas
keamanan, dan persepsi berbeda dari investor lain.
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