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PEDOMAN TRANSLITERASI ARAB-LATIN

Pedoman transliterasi yang digunakan dalam penulisan skripsi ini adalah
hasil Putusan Bersama Menteri Agama Republik Indonesia No. 158 tahun 1987
dan Menteri Pendidikan dan Kebudayaan Republik Indonesia No. 0543b/U/1987.
Transliterasi tersebut digunakan untuk menulis kata-kata arab yang sudah diserap
ke dalam bahasa Indonesia sebagaimana terlihat dalam Kamus Linguistik atau
Kamus Besar Bahasa Indonesia (KBBI). Secara garis besar pedoman transliterasi

itu adalah sebagai berikut:

1. Konsonan
Fonem-fonem konsonan bahasa Arab yang dalam sistem tulisan Arab
dilambangkan dengan huruf. Dalam transliterasi ini sebagian dilambangkan
dengan huruf, sebagaian dilambangkan dengan tanda, dan sebagaian lagi
dilambangkan dengan huruf dan tanda sekaligus.

Di bawah ini daftar huruf Arab dan transliterasi dengan huruf latin.

Huruf Arab Nama Huruf Latin Keterangan
i Alif tidak dilambangkan tidak dilambangkan
< Ba B Be
< Ta T Te
& Sa S es (dengan titik di atas)
z Jim J Je
. Ha h ha (d%r;gvsght)itik di
¢ Kha Kh ka dan ha
2 Dal D De
3 Zal V4 zet (dengan titik di atas)
B Ra R Er




J Zai Z Zet
o Sin S Es
o Syin sy es dan ye
- Sad S es (de;a%sght)itik di
U Dad d de (d%r;gvsght)ltlk di
1 Ta { te (degg;gr;[;tlk di
1 73 . zet (dengan titik di
i bawah)
& ‘ain 5 koma terbalik (di atas)
a Gain G Ge
< Fa F Ef
S Qaf Q Qi
S Kaf K Ka
J Lam L El
2 Mim M Em
J Nun N En
3 Wau W We
° Ha H Ha
3 hamzah ’ Apostrof
s Ya Y Ye
2. Vokal
Vokql tunggal Vokal lengkap Voka‘l panjang
'=a =3
=i sl=ai gl=1
'=u s =au 3‘ =1
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3. Ta Marbutah
Ta Marbutah hidup dilambangkan dengan /t/
Contoh:
dea 3l e ditulis mar’atun jamilah
Ta Marbutah mati dilambangkan dengan /h/
Contoh:

idald ditulis Fatimah

4. Syaddad (tasyid, geminasi)
Tanda geminasi dilambangkan dengan huruf yang sama dengan huruf
yang diberi tanda syaddad tersebut.
Contoh:

L ditulis rabbana

Og/‘ B ditulis al-birr

5. Kata Sandang (artikel)
Kata sandang yang diikuti oleh “huruf syamsiyah” ditransliterasikan
sesuai dengan bunyinya, yaitu bunyi /I/ diganti dengan huruf yang sama
dengan huruf yang langsung mengikuti kata sandang itu.

Contoh:

Caid) ditulis asy-syamsu
daJll ditulis ar-rajulu
Bl ditulis as-sayyidah

Kata sandang yang diikuti oleh “huruf qomariyah ” ditansliterasikan
sesuai dengan bunyinya, yaitu /I/ diikuti terpisah dari kata yang mengikuti dan
dihubungkan dengan tanda sempang.

vii



Contoh:

il ditulis al-gamar
& ditulis al-badr’
Joall ditulis al-jalal

Huruf hamzah
Hamzah yang berada di awal kata tidak ditransliterasikan. Akan tetapi,
jika hamzah tersebut berada di tengah kata atau di akhir kata, huruf hamzah itu

ditransliterasikan dengan apostrof/’/.

Contoh:
&yl ditulis umirtu
& ditulis syai’un
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ABSTRAK

Hijja Risna. 2019. Analisis Investasi Portofolio Optimal Saham
Syariah Menggunakan Metode Single Index Model Untuk Menurunkan
Risiko Investasi (Studi Pada Perusahaan Yang Terdaftar Di Jakarta Islamic
Index (Jii) Periode Juni 2015 — Juli 2018). Penelitian ini bertujuan untuk
mengetahui saham-saham yang masuk dalam Jakarta Islamic Index (JI1) di
Bursa Efek Indonesia yang tergolong dalam portofolio optimal periode Juni
2015 - Juli 2018. Penelitian ini juga bertujuan untuk mengetahui besarnya
proporsi dana masing-masing saham dalam pembentukan portofolio optimal.
Dosen Pembimbing: Ahmad Rosyid, SE,. M.Si

Investasi merupakan salah satu cara untuk memanfaatkan kelebihan dana.
Harapan memperoleh return yang tinggi melalui investasi dalam saham tentu
bukan berarti tanpa risiko. Hubungan antara return dan risiko dalam investasi
saham adalah positif, artinya semakin tinggi return semakin tinggi juga risiko.
Investor memerlukan strategi untuk meminimalkan risiko saham. Salah satu
strateginya adalah diversifikasi (pengkombinasian) investasi dalam portofolio.
Analisis portofolio untuk dipakai sebagai dasar dalam melakukan diversifikasi
saham agar dapat membentuk portofolio yang optimal. Sehingga return yang
dihasilkan bernilai tinggi namun dengan risiko yang lebih kecil.

Desain penelitian ini adalah penelitian deskriptif kuantitatif. Populasi
penelitian ini adalah seluruh saham yang masuk dalam penghitungan Jakarta
Islamic Index (JII) yang dipublikasikan 6 bulan sekali yang berjumlah 30
saham.Teknik pemilihan sampel penelitian ini menggunakan metode purposive
sampling dan diperoleh 7 saham sebagai sampel penelitian. Variabel dalam
penelitian ini adalah return saham, return pasar, risiko saham, dan risiko pasar.
Metode analisis data menggunakan model Indeks Tunggal. Berdasarkan hasil
penelitian untuk menentukan portofolio optimal saham dengan model Indeks
Tunggal menunjukkan bahwa: 1) Terdapat 5 saham yang memenuhi Kriteria
pembentukan portofolio optimal saham yaitu saham ICBP (Indofood CBP Sukses
Makmur Tbk.), INCO (Vale Indonesia Tbk.), UNTR (United Tractors Thk.),
TLKM (Telekomunikasi Indonesia Thk.) dan ADRO (Adaro Energy Tbk.). 2)
Besarnya proporsi dana yang layak diinvestasikan pada kelima saham tersebut
adalah sebagai berikut: (12,65%) 0,126516571 untuk saham ICBP (Indofood CBP
Sukses Makmur Tbk.), (7,80%) 0,077969707 untuk saham INCO (Vale Indonesia
Thbk.), (46,46%) 0,46459687 untuk saham UNTR (United Tractors Tbk.),
(7,36%) 0,073626095 untuk saham TLKM (Telekomunikasi Indonesia Thk.) dan
(25,73%) 0,257290757 untuk saham ADRO (Adaro Energy Tbk.). Pembentukan
portofolio optimal mampu menurunkan risiko investasi. Risiko portofolio sebesar
0,09095%, sedangkan risiko total masing-masing saham adalah sebesar ICBP
(0,2114%), INCO (3,0971%), UNTR (0,6111%), TLKM (0,3541%) dan ADRO
(1,4093%). Dengan berinvestasi pada portofolio, maka investor akan menanggung
risiko yang lebih kecil dibanding dengan berinvestasi pada satu saham saja.

Kata Kunci: Portofolio Optimal, Model Indeks Tunggal
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BAB |

PENDAHULUAN

A. Latar Belakang Masalah

Pasar modal di Indonesia memiliki peran besar bagi perekonomian
negara. Pertemuan antara pihak yang memiliki kelebihan dana dengan pihak
yang membutuhkan dana dengan cara memperjual belikan saham®.
Meningkatnya aktifitas perdagangan di pasar modal menuntut kebutuhan
informasi yang lebih lengkap kepada masyarakat mengenai perkembangan
bursa. Salah satu informasi yang diperlukan adalah indeks harga saham
sebagai tolak ukur pergerakan harga saham. Bursa Efek Indonesia (BEI)
memiliki lima belas (15) indeks harga saham dua (2) diantaranya
menerapkan prinsip syariah yaitu Jakarta Islamic Index (JIl)dan Indonesia
Sharia Stock Index (ISSI).

JII dan ISSI ini menandai terbentuknya pasar modal syariah dibalik
perkembangan pasar modal Indonesia. Pasar modal syariah merupakan pasar
modal yang memiliki karakteristik berdasarkan syariat Islam. Pasar modal
ini menerbitkan saham sebagaimana yang diperdagangkan pasar modal pada
umumnya (konvensional), dimana saham ini merupakan bukti keikutsertaan

modal dengan tujuan untuk mendapat laba dari perusahaan penjual efek.?

! Eduardus Tandelilin . Portofolio dan Investasi, Edisi Pertama (Yogyakarta : BPFE,
2010), him 26.

2 Jogiyanto Hartono, Teori Portofolio dan Analisis Investasi. Edisi ketujuh (Yogyakarta:
BPFE, 2010) him 150



Investor yang melakukan investasi ke dalam bentuk surat berharga di
pasar modal perlu memperhatikan beberapa faktor seperti, berapa besar
modal yang perlu ditanamkan, berapa lama jangka waktu penanaman modal,
berapa tingkat risiko yang mungkin dihadapi, dan berapa besar imbalan
(return) yang akan didapatkan oleh investor. Faktor terakhir perlu mendapat
perhatian lebih karena mengarah kepada tingkat pengembalian (rate of
return) investasi. Investasi dalam saham memiliki daya tarik tersendiri bagi
investor, karena investasi saham menjanjikan dua macam keuntungan yang
bisa didapat yaitu devidend yield dan capital gains. Risiko merupakan
sesuatu yang perlu diperhitungkan secara cermat bagi investor. Risiko dalam
suatu investasi ditunjukkan oleh besar kecilnya penyimpangan tingkat
kembalian yang diharapkan (expected rate of return) dengan tingkat
kembalian yang dicapai secara riil (actual rate return)®.

Investor cenderung memilih investasi yang menjanjikan tingkat
pengembalian (rate of return) yang tertinggi. Investor seringkali
mengabaikan tingkat risiko yang mungkin dihadapi, investor hanya
mementingkan hasil atau return yang akan diperoleh dari investasinya.
Padahal setiap usaha atau kegiatan pasti memiliki tingkat resiko yang
berbeda-beda. Investasi yang menawarkan return tinggi cenderung memiliki
risiko yang tinggi pula. Hal ini membuat investor berupaya untuk menjaga
agar risiko yang dihadapi sesuai dengan return yang diharapkan. Harapan

memperoleh return yang tinggi melalui investasi dalam saham tentu bukan

® Abdul Halim,, Analisis Kelayakan Investasi Bisnis (Yogyakarta: Graha llmu, 2009)
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berarti tanpa risiko. Hubungan antara return dan risiko dalam investasi
saham adalah positif, artinya semakin tinggi return yang diharapkan maka
risiko yang diterima juga semakin tinggi atau dengan kata lain tingkat return
yang tinggi maka risikonya juga tinggi®. Risiko dapat ditafsirkan sebagai
bentuk keadaan ketidakpastian tentang suatu keadaan yang akan terjadi
nantinya (future) dengan keputusan yang diambil berdasarkan berbagai
pertimbangan pada saat ini®, untuk meminimalkan risiko tersebut jangan
menanamkan semua modal yang anda miliki ke dalam satu perusahaan saja,
karena jika perusahaan tersebut bangkrut maka investor akan ikut bangkrut.
Investasi sebaiknya dilakukan ke dalam beberapa saham perusahaan yang
berbeda dengan proporsi yang berbeda pula sesuai tingkat return dan
risikonya. Investor memerlukan strategi untuk meminimalkan risiko saham.
Salah satu strateginya adalah diversifikasi (pengkombinasian) investasi
dalam portofolio.

Analisis portofolio sangat penting bagi para investor untuk dipakai
sebagai dasar dalam melakukan diversifikasi saham agar dapat membentuk
portofolio yang optimal. Portofolio optimal merupakan “Portofolio dengan
kombinasi yang terbaik.””®

Keputusan pemilihan saham didasarkan banyaknya masyarakat
Indonesia yang beragama Islam yang memungkinkan investor yang teguh

menerapkan prinsip syariah Islam akan memilih investasi syariah sehingga

* Jogiyanto Hartono, Teori Portofolio Dan Analisis Investasi. Edisi Kesepuluh.(
Yogyakarta: BPFE-Yogyakarta, 2015) him 303.
Irham Fahmi., Manajemen Investasi: Teori Dan Soal Jawab“(Jakarta: Salemba Empat,
2012), him 184.
® Jogiyanto Hartono, Teori Portofolio dan Analisis Investasi...,hlm 309.



menghasilkan nilai yang halal. Saham yang terdapat di (JII) dan (ISSI)
merupakan saham yang listing di Bursa Efekindonesia (BEI). Perbedaannya
adalah dimana saham ISSI merupakan keseluruhan saham berdasarkan
syariah yang terdaftar di BEI sedangkan saham JII merupakan bagian dari
saham ISSI yang mengacu pada 30 saham yang sektor usahanya memenubhi
prinsip Syariah.

Pada penelitian terdahulu oleh Lutfi Hidayatul Azizaah, Topowijoyo,
dan Sri Sulasmiyati ditemukan hasil penelitian yang membentuk portofolio
optimal berdasarkan model Markowitz dengan komposisi dana (AALI)
sebesar 2,88%, (ICBP) sebesar 3,23%, (INDF) sebesar 30,93, (LSIP) sebesar
0,46%, (PGAS) sebesar 6,04%, SMGR sebesar 11,88%, (UNTR) sebesar
26,48%, (UNVR) sebesar 18,10% yang menghasilkan return ekspekasian
portofolio sebesar 0,01335 dengan risiko portofolio yang terbentuk sebesar
0,00105. Berdasarkan Single Index Model terdapat 9 saham yang membentuk
portofolio optimal dengan komposisi dana (UNTR) sebesar 17,15 %
(UNVR) sebesar 2,77% (AALI) sebesar 10,85% (KLBF) sebesar 39,11%,
(ICBP) sebesar 0,88%, (INDF) sebesar 15,95% (BSDE) sebesar 12,79%,
LSIP sebesar 0,14% dan (AKRA) sebesar 0,39% yang menghasilkan return
ekspektasian sebesar 0,01878 dengan risiko portofolio sebesar 0,00097%.’

Berdasarkan uraian di atas peneliti menggunakan saham yang

terdaftar di JIl sebagai sumber data analisis portofolio optimal karena data

" Lutfi Hidyatul Azizah, Topowijono, Sri Sulasmiyati, “Analisis Investasi Portofolio
Optimal Saham Syariah dengan menggunakan model Markowitz dan Single Index Model (Studi
pada saham Perusahaan yang Terdaftar di Jakarta Islamic Index (JII) Periode Desember 2012-Mei
2015)”, Jurnal Administrasi Bisnis (JAB) | Vol. 42 No. 1 Januari 2017.



yang tersedia dilSSI terlalu kompleks sehingga menimbulkan kesulitan
dalam penentuan sampel penelitian.

Berdasarkan uraian latar belakang di atas maka peneliti tertarik untuk
melanjutkan analisis investasi portofolio optimal dari peneliti sebelumnya
oleh Lutfi Hidayatul Azizaah, Topowijoyo, dan Sri Sulasmiyati yg berjudul
“Analisis Investasi Portofolio Optimal Saham Syariah dengan Menggunakan
Model Markowitz dan Singel Index Model (Studi pada saham Perusahaan
yang Terdaftar di Jakarta Islamic Index (JII) Periode Desember 2012-Mei
2015), namun pada penelitian ini hanya menggunakan satu model analisis
portofolio yaitu dengan Single Index Model dan melanjutkan analisis mulai
juni 2015- juli 2018 pada saham syariah dengan judul*“Analisis Investasi
Portofolio Optimal Saham Syariah dengan Menggunakan Metode Single
Index Model Untuk Menurunkan Risiko Investasi  (Studi Pada
Perusahaan Yang Terdaftar di Jakarta Islamic Index (JI11) Periode Juni

2015 — Juli 2018)”.

B. Rumusan Masalah
Berdasarkan latar belakang masalah diatas, terdapat rumusan masalah
sebagai berikut:
1. Saham mana sajakah yang dapat membentuk portofolio saham yang
optimal dengan menggunakan metode single index model ?
2. Bagaimana komposisi alokasi dana pada masing-masing kandidat saham

yang tergabung dalam portofolio optimal yang dibentuk?



3. Apakah pembentukan portofolio optimal tersebut mampu menurunkan

risiko investasi?

C. Tujuan Penelitian
Berdasarkan rumusan masalah diatas, terdapat beberapa tujuan
penelitian sebagai berikut:
1. Untuk mengetahui saham mana sajakah yang dapat membentuk portofolio
saham yang optimal dengan menggunakan metode single index model.
2. Untuk mengetahui komposisi alokasi dana pada masing-masing kandidat
saham yang tergabung dalam portofolio optimal yang dibentuk.
3. Untuk mengetahui apakah pembentukan portofolio optimal mampu
Q menurunkan risiko investasi.
O
D. Kegunaan Penelitian
1. Secara Teoritis

a. Hasil penelitian ini dapat digunakan sebagai salah satu dari khasanah
keilmuan dan bahan pertimbangan bagi para investor untuk
melakukan investasi.

b. Memberikan informasi kepada investor untuk mengambil keputusan
dalam menentukan komposisi portofolio yang optimal berdasarkan
besar return dan risikonya, sebagai sumber informasi ilmiah dan
dapat dijadikan sebagai sumber refperensi untuk mengadakan

penelitian lanjutan yang berkaitan dengan penelitian ini.



2. Secara Praktis
Pengembangan riset pasar modal khususnya dalam menentukan

komposisi portofolio.

E. Sistematika Penulisan
Sistematika  penulisan  penelitian  ini  dimaksudkan  agar
mempermudah dalam pembahasan bab-bab yang akan diuraikan sebagai
berikut:
BABI1 :PENDAHULUAN
Bab ini berisi mengenai latar belakang masalah, rumusan
masalah, tujuan penelitian, kegunaan penelitian, dan sistematika
penulisan
BAB Il : TINJAUAN PUSTAKA
Bab ini berisi mengenai landasan teori, penelitian terdahulu,
kerangka pemikiran, dan hipotesis.
BAB Il : METODE PENELITIAN
Bab ini berisi mengenai jenis dan sumber data penelitian,
populasi sampel, variabel penelitian dan definisi operasional
penelitian, metode pengumpulan data, teknik pengolahan data
dan metode analisis data.
BAB IV : HASIL DAN PEMBAHASAN
Dalam bab ini berisi Bab ini berisikan hasil pengolahan data dan

analisis atas hasil pengolahan data tersebut.
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BAB V

: PENUTUP

Bab ini berisi tentan

penelitian dan sar

kesimpulan dari hasil pembahasan



BAB V

PENUTUP

A. Kesimpulan
Berdasarkan analisis dengan perhitungan menggunakan metode model

Indeks Tunggal pada saham-saham yang masuk dalam Jakarta Islamic Index

(J11) di Bursa Efek Indonesia periode Juni 2015 - Juli 2018 dan pembahasan

maka dapat ditarik kesimpulan yaitu:

1. Terdapat 5 saham yang memenuhi Kriteria pembentukan portofolio
optimal saham yaitu saham ICBP (Indofood CBP Sukses Makmur Tbk.),
INCO (Vale Indonesia Tbk.), UNTR (United Tractors Tbk.), TLKM
(Telekomunikasi Indonesia Tbk.), dan ADRO (Adaro Energy Tbk.)

2. Besarnya proporsi dana yang layak diinvestasikan pada kelima
sahamtersebut adalah sebagai berikut:

a. (12,26%) 0,126516571 untuk saham ICBP (Indofood CBP Sukses
Makmur Thk.)

b. (7,79%) 0,077969707 untuk saham INCO (Vale Indonesia Tbk.)

C. (46,45%) 0,46459687 untuk saham UNTR (United Tractors Tbk.)

d. (7,36%)0,073626095 untuk saham TLKM (Telekomunikasi Indonesia
Thk.)

e. (25,73%) 0,257290757 untuk saham ADRO (Adaro Energy Thbk.)

3. Pembentukan portofolio optimal mampu menurunkan risiko investasi. Hal

ini dibuktikan dengan risiko portofolio yang lebih kecil dibanding dengan
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risiko total masing-masing saham. Risiko portofolio sebesar 0,09095%.
Sedangkan risiko total masing-masing saham adalah sebesar ICBP
(0,2114%), INCO (3,0971%), UNTR (0,6111%), TLKM (0,3541%) dan
ADRO (1,4093%). Dengan berinvestasi pada portofolio, maka investor
akan menanggung risiko yang lebih kecil dibanding dengan berinvestasi

pada satu saham saja.

B. Saran
Setelah melakukan analisis dan pembahasan terhadap analisis
portofolio optimal pada saham-saham yang masuk dalam Jakarta Islamic

Index (JI1) diBursa Efek Indonesia periode Juni 2015 - Juli 2018, maka saran-

saran yang dapat diberikan adalah sebagai berikut:

1. Penelitian selanjutnya diharapkan melanjutkan penelitian ini dengan
menggunakan periode terbaru yaitu setelah Juli 2018 untuk mendapatkan
portofolio optimal.

2. Investor dapat menginvestasikan dananya pada keempat saham tersebut
sebagai alternatif pilihan.

3. Bagi perusahaan yang sahamnya belum masuk dalam kriteria portofolio
optimal, diharapkan lebih meningkatkan kinerjanya agar sahamnya
meningkat.

4. Bagi akademisi, penelitian ini dapat menjadi salah satu referensi ilmiah
pengembangan ilmu Manajemen Keuangan mengenai analisis portofolio

optimal dengan model Indeks Tunggal.
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