BAB IlI

METODE PENELITIAN

3.1 Lokasi penelitian
Penelitian ini hanya dilakukan pada saham yang di perdagangkan di
Bursa Efek lindonesia ( www.idx.co.id ) dan Bursa Malaysia (www.bursa
malaysia.com).
3.2 Jenis dan Sumber data
Jenis penelitian yang digunakan adalah deskiptif kuantitatif yaitu
penelitian yang bertujuan untuk menyusun gambaran atau fenomena suatu
permaslahan secara detail dan sistemais pada saham-saham yang termasuk dalam
kategori indeks JII ( Jakarta Islamic Indeks ) dan FBMS ( FTSE Bursa Emas
Syariah Malaysia ) yang ada di Malaysia. Pemilihan jenis penelitian ini sesuai
dengan tujuan penelitian, yaitu untuk menjelaskan bagaimana membentuk
portofolio yang optimal agar dapat meminimalkan risiko investasi pada tingkat

return tertentu bagi investor.

3.3 Populasi dan Sampel
Populasi adalah keseluruhan gejala/ satuan yang ingin diteliti
(Prasetyo dan Jannah,2005). Populasi yang digunakan dalam penelitian ini adalah
seluruh saham perusahaan go public dalam kelompok saham JIlI di BEI dan

FBMS di Bursa Malaysia selama periode penelitian 2010 - 2012.
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Sampel adalah bagian dari populasi yang ingin diteliti. Teknik pengambilan
sampel dalam penelitian ini menggunakan metode purposeive sampling, yaitu
pengambilan sampel darisuatu populasi berdasarkan criteria tertentu yang sesuai
dengan penelitian (Jogiyanto,2003). Sampel dalam penelitian diambil dengan
criteria yaitu saham perusahaan yang selalu masuk kelompok saham JII dan

FBMS ditahun 2010 — 2012.

3.4 Teknik Pengumpulan Data
Data yang dikumpulkan dalam penelitian ini dengan melakukan teknik
dokumentasi yaitu dengan mencatat atau mengkopi data yang tercantum dalam
PT Bursa Efek Indonesia (BEI / Pojok BEI) dan di Bursa Malaysia serta berbagai
literatur untuk penggunaan hasil penelitian dan konsep-konsep yang dibutuhkan.
Penelitian ini populasinya adalah seluruh saham-saham yang tercatat di
JII yang berjumlah 30 perusahaan dan FBMS yang berjumlah 183 perusahaan.
Teknik pengambilan sampel yang digunakan dalam penelitian ini adalah dengan
metode purposive sampling yaitu pengambilan sampel yang dilakukan terhadap
populasi yang memiliki kriteria tertentu yaitu :
a. Saham-saham yang selalu tercatat dalam FBMS dan Jakarta Islamic
Indeks periode 2010 — 2012.
b. Saham-saham yang memenuhi kelengkapan data periode 2010 — 2012.
c. Saham JII merupakan 30 saham teraktif dari saham yang listing di indeks

saham syariah.
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d. Saham FBMS merupakan 30 saham teraktif dari saham yang listing di
bursa malaysia.

e. Saham yang secara berturut — turut selama 3 tahun selalu masuk di 30
saham di JIl ataupun di FBMS periode 2010 - 2012.

Berdasarkan kriteria yang telah ditetapkan terdapat 15 perusahaan dari Jil

yaitu:
Tabel 3.1
Nama Perusahaan di Jl|
No Kode Nama perusahaan
Perusahaan
1 ANTM Aneka Tambang, Tbk
2 INDF Indofood Sukses Makmur, Thk
3 TLKM Telekomunikasi Indonesia, Thk
4 UNTR United Tractors, Thk
5 BMTR Global Mediacom Tbk
6 TSPC Tempo Scan Pacific Tbk
7 KLBF Kalbe FarmaTbk
8 PTBA Tambang Batubara Bukit AsamTbk
9 TRUB TrubaAlamManunggal Engineering Thk
10 INCO International Nickel Indonesia Thk
11 AALI Astra Argo Lestari Thk
12 JSMR JasaMargaPerseroTbk
13 SMGR Semesn Gresik PerseroTbhk
14 LPKR LipoKarawaciThk
15 UNVR Unilever Indonesia, Thk
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Tabel 3.2
Nama Perusahaan di FBMS

No Kode Perusahaan Nama Perusahaan

1 PETRONAS PETRONAS Chemicals Group Bhd
2 ™ Telekom Malaysia

3 PG Petronas Gas

4 MAXIS Maxis Bhd

5 KLK Kuala Lumpur Kepong

6 AXIATA Axiata Group Bhd

7 DIGI Digi.Com Bhd

8 TEBRAU TebrauTeguhBhd,

9 LI Luster Industries Bhd
10 TN TenagaNasional

11 PATIMAS Patimas Computers Berhad
12 GT Gpro Technologies Berhad,
13 SM Sime Darby Bhd

14 GAMUDA GamudaBerhad

15 [e] 101 Corporation

16 SKP Skp Resources Bhd

3.5 Definisi operasional variabel
Definisi operasional variabel adalah kalimat penjelas tentang
bagaimana operasi atau kegiatan yang harus dilakukan untuk memperoleh data
yang dimaksut. Variabel sebagai segala sesuatu yang akan dijadikan objek
penelitian dan faktor yang berperan dalam peristiwa yang kan diteliti dengan
pemberian simbol dan ukuran. (Indriantoro dan Bambang Supomo. 2002: 69).

Dalampenelitianini variable yang digunakanadalah :
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Tabel 3.3

Resiko Portofolio

No Keterangan Rumus

ResikoPortofolio £ é Z —=

Risiko Portofolio merupakan kemungkinan perbedaanantara return
aktual yang diterima dengan return yang diharapkan. Semakin besar

kemungkinan perbedaannya, berarti semakin besar risiko investasi tersebut(
Tandelilin : 2010).

Resiko portofolio dibagi menjadi dua yaitu resiko sistematis dan non
sistematis. Penelitian ini hanya menggunakan resikosistematis untuk
membandingkan resiko saham yang menjadi kandidat portofolio.

Risiko sistematis diukur dengan koefisien beta, yaitu koefisien yang
menunjukkan kepekaan keuntungan suatu saham terhadap perubahan keuntungan
saham-saham secara rata-rata di pasar. Untuk mencari beta suatu saham secara
historis kita dapat membuat regresi antara keuntungan historis suatu saham
sebagai variable dependen dan keuntungan historis indeks pasar sebagai variable

independen.
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Analisis pembentukan portofolio yang optimal dapat dilakukan dengan

langkah sebagai beikut :

a. Menghitung tingkat pengembalian saham individual :

B

R
.

(Jogiyanto; 2003:111)

Keterangan :
Rit = tingkat pengembalian individual
R = harga investasi sekarang

P

t-1 = harga investasi periode lalu

b. Menghitung tingkat pengembalian pasar

I =I="F
DA HLSC

(Jogiyanto; 2003:232)

Keterangan :

Rm = Return pasar
IHSG! = Indeks harga saham gabungan periode t

IHSGHL = indeks harga saham gabungan sebelum periode t

C. Menentukan nilai dari Beta () :
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/3: r@g)_@ (Halim, 2005 : 85)

Menentukan nilai Alpha (05) :
Y =a+ /X
a=—Y —/3<  rata-rata Y atau rata-rata X (Halim, 2005 : 85)

Varians residual :

ERAGAR)} (Halim, 2005 : 85)

Koefisien korelasi :

TSI Y
S DT (Halim 2005 :85)

Excess return to beta ratio. Rasio ini adalah :

ERB—= E(Rz;% = (Jogiyanto: 2003:254)

Keterangan :

ERB; = excess return to beta sekuritaske-i

E(R,) = return ekspektasi berdasarkan model indeks ganda untuk

sekuritas ke-i
Rer = return aktiva bebas risiko menggunakan sertifikat Wadiah Bank

Indonesia (SWBI)
B = Beta sekuritas ke-i

Kemudian hitung nilai Ai dan Bi untuk masing-masing sekuritas ke-i

sebagai berikut:
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S [@g{%}é dan B, :g—i

ei

Notasi : Oa = varian dari kesalahan residu sekuritas ke-i yang juga
merupakan risiko unik atau risiko tidak sistematik. (Jogiyanto; 2003:254)

Hitung nilai Ci rumusnya sebagai berikut :

> AR
i=L

q_

7 n (Jogiyanto; 2003:254)
1+Ren 25

Setelah sekuritas yang membentuk portofolio optimal telah dapat ditentukan
dicari besarnya proporsi untuk sekuritas ke-i adalah sebesar :

X

W. :k_i
x . dan,
,-Zl .

L% >
nilai Xi sebesar : >.(:§(E R‘Ei: (Jogiyanto; 2003:258)
Keterangan :
Wi = proporsi sekuritas ke-i
Xi = proporsi sekuritas ke-i
K = jumlah sekuritas di portofolio optimal
Bi = Beta sekuritas ke-i

2 . . . . .
o varian dari kesalahan residu sekuritas ke-i

ERBi = excess return to Beta sekuritaske-i
C* = nilai cut off point yang merupakan nilai Ci terbesar.

o



Tabel 3.4.

Ringkasan Definisi Operasional dan Variabel Penelitian

No

VARIABLE

KETERANGAN

INDIKATOR

Rit

Menghitung return dari saham
individual(emiten)

-
=

el

Variance (ei) digunakan untuk
mengukurrisiko dari expected return,
merupakankuadrat dari deviation
standard. Variance dapat juga dihitung
dengan program Excelmenggunakan
rumus VAR.

ERAT AR}

Beta digunakan untuk menghitung
Ecxess Return to Beta (ERB) dan B
yang diperlukanuntuk menghitung Cut-
Off Point (Ci).

rSSOGRICY)
7= >SS PSS

ERB

Ecxess Return to Beta (ERB)
digunakanuntuk mengukur kelebihan
return relatifterhadap satu unit risiko
yang tidak dapatdidiversifikasikan yang
diukur dengan Beta.

ERB—

HR) R:r
=3

Ci dan B;

Nilai Aidihitung untuk mendapatkan
nilai Ajmdan Bidihitung untuk
mendapatkan nilai Bj, keduanya




diperlukan untuk menghitung Ci.
Penentuan nilai Aidan Biuntuk
masingsaham ke-i

Ci

Titik Pembatas (Ci) merupakan nilai C
untuksaham ke-i yang dihitung dari
akumulasinilai-nilai A1 sampai dengan
Aidan nilai-nilaiBi sampai dengan Bi.
Nilai Cimerupakanhasil bagi varian
pasar terhadap kelebihan pengembalian
lebih besar dari pada RFR terhadap
variance error saham dengan varian
pasar pada sensitivitas sahamindividual
terhadap variance error saham.

Wi

Proporsi Dana (Xi) masing-masing
sahamdihitung dengan program Excel
menggunakan rumus IF.
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3.6 Analisa Data

Berdasarkan tujuan penelitian, maka dalam penelitian ini, peneliti
menggunakan uji beda untuk untuk membedakan resiko portofolio antara saham
JII dengan saham FBMS .

1-sample t-test atau biasa diterjemahkan sebagai uji-t 1 sampel,
merupakan statistik uji yang digunakan untuk menguji hipotesis mengenai rata-
rata suatu populasi. Statistik uji ini termasuk ke dalam metode statistika
parametrik, oleh karena itu, statistik uji ini mengasumsikan bahwa data memiliki
distribusi normal. Selain itu, statistik uji ini tidak mensyaratkan pengetahuan
mengenai ragam (variance) populasi, sehingga statistik uji ini lebih banyak
dipakai daripada uji-z. Seperti yang kita ketahui bahwa uji-z mensyaratkan
pengetahuan akan ragam (variance) dari populasi yang sedang diamati (dan
dianalisis).

Indeks saham yang terdapat di di JII dan FBMS adalah saham yang
sudah tersaring sesuai ketentuan syariah,dengan itu diperkirakan saham — saham
antara dua indeks tersebut memiliki karakteristik yang sama menurut syariah
maka dalam penelitian ini hipotesanya sebagai berikut :

Hipotesis

Ho ;= o, tidak ada perbedaan antara risiko saham antara saham yang masuk
kandidat portofoliodi JII dengan resiko saham yang masuk kandidat portofolio di

FBMS.
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Hi :po#u,, ada perbedaan antara risiko saham antara saham yang masuk kandidat

portofolio di JII dengan resiko saham yang masuk kandidat portofolio di FBMS.



