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MENENTUKAN PORTOFOLIO OPTIMAL DENGAN
METODE INDEKS TUNGGAL
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PENDAHULUAN

Pusgr Modal menjadi tempat beremnnya pura
pembeli dun penjeal yuug ingn melakuken transaks
investasi  untuk mendagatkan  keunfungim  lingig
dengan (ingkat rizihg tedentu, Pasar modal diharuskan
bersifat ligwid dan ehsien dalum menehadapi sikap
dar; inat penjual  daa pembeli  uniuk ikt
bcrpartisipasi  (EFlarlone, 200045 Menurat  Husnan
(2005} sevara formul pasar modal dapat didefimisikan
sebagal pusar wntuk berhage msrumen kcuangan
(atay  sckuritus) jamgka  panjang  yung briss
diperjualbelikan, baik dalum bentuk hufang atoupin
modal sendifi, haik yung, diterbitkan ofch pemenntal,
pizhiie anthorittex, maupun perusahaan swastd,

Menurut  Hartong  (2014)  Investusi adaluh
penunduan konsumsi scharang untuk dimasukkan ke
aktiva produkdf selama periode wikiy tertenls.
Seprang  igvestor  yang  melakikan imvetas
menpharapkan akan mendupat keumbungan yung besur
dengan tisiko yumg keoil Adamva pasas midal,
nvestor dapat memilih  alternalif investasi  yang
memberikan refven yang paling optinal, Banyakiya
saliam yung torduflar pada bursa sering mreinbuat
imvestor npung, dalam memilih saham yang heatk
gotak dimasaklkan ke dalam  porlofolionys. Tam
imvestor periu memahami - diversifikasi poetofolic
dalam pemilihan kepulisan investasinya.

Menurt Rahardje (2006) sadiam pdulah suorut
berharpa  yang  merupakan  ImSLEWImED bkt
kepemilikan  ataw  petiyertaun dan  individn  atau

e

£

instansi suaty perusahasn, JikR mvestor membeli
sahutnh artimya mercka membeli prospek perusahann
Apubila prospek perusahiaan baik harga saham pur
alcan meningkat Memiliki sgham berarti memilik
pemsahaan. Kountungan yang dimihiki oleh pemnepani
sahurn Berasal dari pembayaran dividen dam kcnaikag
Targa suham, Besar kecilnya dividen tergantung padi
kepumzan B

Bursa elek mengwarkan berbagu macam sehior
van dupal dijadiban piliban investasi, ferutuia da lan
membeniuk portofolio. Di Indonesia perkentbangan
pechankan menunjukkan dinamika dulam kehdupan
ckonomi. Sebelum ssmpai pads prakok-prakik yuug
rerjadi saat ini, ada hamyvuk pormasalahan yang terkiil
dengan masalah-masalah perbankan ini, Magalah
utama yang rmancul dalam prakiik perbankan im
adaluh pengaturan sistem kcuangan yang herkaitan
dengan  mekanisme pencaman ~Volume uang yang
bercdar dalmm perekonomian. Sistom keuangan yang
tetdinl dar otoritas kevamgan {fnaneiol (puetfrr AL,
sistemn perhunkan dan lenbaga keuangan bukan hank,
pada dasammyu merupakan  laanan  dalam
perekonominn  suatu NCEATA  vang metnilikl peran
tama  dalam  menvediakan  [asilitas  jasa-jesd
keganpar. Fasilitus jasa ersebur diberikan  oleh
lembaga-lembags kevangan. termasuk pasar uang, dan
pasar modal { Latumaenisss, 2011} i

Pethanksn  merupakan  pernsahash  yamg
memerlukay  permodalm  yang  besar  dalam
operasional pergsahuannya. Sunber dana hank adalah
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sustm usaha yang dilakukan oleh bank uniuk mencer
atan menghimpin dama wruk digumaken sebagal
biava operusi dun pengelodaan hank Dhana yang
difumpun  dapat berasyl dan dalam perusahaan
anpun lembagn lain dilwar perusahagn dan Juga
dapat diperoleh dari masyarekat, Sumber dana yamg
berasal dari bank itu sendiri terdin dan inodal saham,
tambahan modal disetor, cadingan, dan labn Dans
yung berswmber dani masvarukat luay melrputi giro,
tabungan, simpanan berjungka; pinfamen dan Bank
ldenesia, oblipusi dan saham, dan vang lainnwa
Pemililim  sumber duna akun menmctidukan  besar
keciluya biava vang ditanggimg

Perusahaan porbankan  berkembang  dengan
pesat, bal ini dapat terfihar dari Jumlah pernsabasn
vang terdaftar dalan Burse Efek Tndonssia {BED,
pada periode tahun 2014 ecatat schanyek 39
penusihazan pecbankan, 6 disntaranya termasuk dalam
saham LO-15, yung tentuitya akan menanik investor
untih Melakukan investazi,

Park invesior perlu  memahami diversifikasi
portofole dalam pemilihan kopuiusan investasiye,
¥aitu somatesd investasi dimang ivestor lidsk hamyg
medgmyvestysikan dananya pada salah  sany Jenis
suham saja dengan membentuk portofolio yang terdin
dari beborapy  Salam yamg bemilal  efisicn  dan
memniliki -+ kinerja  yang  baik. fuvestor  akaig
rengidentifikasi suham-saham vang ikem dipilih dan
propoist dang yang akan ditsnanmbkan pada masing-
masing saham, agip pembentukkan postofnlio dupat
memimimalkan  nsiko.  Partofolio  ticak uumgkin
mendiputkan et yang T maksimel, tetapr dapa
menghasilban velum  yane optimal dengan naiko
mrininal.

Perusabuan  jasa  sektor perbankan  terdapat
hanyuk saliim yang ditawarkan kepudn investor, muks
akan timbul sani pertanyaan sabum mans vialg akan
dipilih untuk pembentukan portotolio oleh invester.
Bagi investor. harps  ssham  dan pergsrakannyn
merupakin faktor penting dalam investasi di pasar
modal, [arga seham dikatskan tidak wajar apabil
harganva diletapkan terlahy nggi (cverprice) atanpun
terlalu renduh (mderpice), Melalu peniluian sahem
tilah pars investor aken  bisg momutuskan unmk
mencnfukun strateg invetssi melalui kepumsan annic
membel, metjoal  apm mempertabankan - =aharn
fer'iett,

Hairy M. Markowitz mengembungkan suam
teon pads dekade 1930 an yung disebut denrun Teon
Postofolio Markowirz. Teon Markowiiz
mengguitakan beberapa pemgukuran statistik dusar
umiik  mengemnbangkan swalu rencana portnfaolio,
diantaranya expecied refiem, standur devias Daik
sekunitas  maupun porlofalio, dam  korelasi  smrar
return, Scdangken Cupital deser FPricing  Madel

-

(CAPMY adalal sehuah model yang menpgambarkan
hubmagun anters. riziko dan feturn yung diburapkan,
model mi dimmakan dalam penilaian hares sekuritas
Bodie ot al. (2005) menjelaskun baliwa  CAPM
terepakan hasil utams dan elogomi keuangan
modern. CAPM  memberikan prediksi yang repal
uniara  hubungan risiko sebush asct dum tingkat
harapan pengembalian lexpected remum). Walaupun
Capital Asset Pricing Mode! belum dapat dibokakan
Scedre empans, Capital Asser Pricing Model sudah
lias digunakan karena Cupital Asset Priving Model
aburasi vemg cokup padu aplikast penting. Kemuedian

ads metode Indeks Sharpe vang dupar digwmgkan ©

mimk membuat peringkat dari beberapa portofiolio
berdasarkan kinerjanya, dimana semakin tingsi indcks
Sharpe  suatu  ponololio dibandingkan  dengan
portololio lainnya, maka semakin bk  kinerju
portofolio terschnt Kinegju portofelin dopar digkar
dengan melakukan pembagian recim lehib (evoess
redurn)  dengpan - votaliss Cvdeeitiify)  ponofolio
{Hartono, 2014), :
Berbagai metode #elal diaplibasikan  dafam UPHEYA
untuk mencntukan portofilio yang optimal saloh sats
diatduramya  adalah pengrundan  metode  indeks
hutygrzeal,  Metode  indeks tmnggal menurut Sarnsuf
(20K} merupekan suafn carn ook metipradiksd
havga wtan renew selurips dengan mengpeunakan
indeks pasar schaga predikeor, kirena indeks pasar
diznpeap bempenguruh terhaclap harga sckuritas, Sulah
satm kepngan model indebs tngpal sdalah unmk
menyederlanakan model Markowile dan selmn Tyl
dari model indek nmggad dapal diguoakan sebasai
wmput analisis portofolio. madel mdeks tungeal jugs
dapat  digunukan  secara lmgmung  unmk  analisis
pottofalio yang  menyangekn perhitungan  #ojen
chepektasion pomefolio dan nsto porsofolio,

METODE PENELITIAN

Pupulasi dan Teknik Pengam bilanSam pel
Populasi dalam hal ini udalsh perasahaim perbankan
yang terdafiar & Rursa Mok Indoncsia periode 2013
dan 2014 vang berjumbah 19 perusahaan.  chauk
penambilun  sampel mengennakon teknik  sepsus,
yaiity sampe] vang digunakan dalam penclitian ini
adalah seluruh angeota populasi. Data diperoleh dari
Imdnnesia Sopd vy Fange (e vahoo oo, i,
Teknik Analizis Data
L. Pengubkuran rebumn saham individug]
Untuk menghitung remen saham individusl dapal
delakuken dengan mengeungkan mmus (Harlone,
20

Pt—Pi-|
Pt~

Ri

0
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denwan litpkat pengembalian pasar sebesar;
_ IS I H8G ]

155 Li -1
Menentukan besarfiva, return ekspekins  sabiam
mdividusl
Retwrn  ckepektasi  setinp  sshum  individusl
dilakakan dengan menggunskan rumus.

I HER S

By

dan retwr ekspektasi pusar dengan rurmus!

Effg)==5n]

. Wielakakan seleksi awal sghume-saham yane akan
masuk portelolio optimal dengan syaral E(g;) -0

. Menghiluag total resiko masmie-masing saham
Tatal risike masing-musing saham yung terdin dar
risibay  sistematis rﬂ,: » s dan msiko tidak

sigternatis |.r:r 21 dihitung dengan menggnmakan
Lo s

TLIELIN 5]
ey LD _-,
Fl‘,' i __E—I_ll_k.‘._llil_:tf'i.:lll Hmr.l_l
) [ = d
Foeteridkpans

+ la ! v
Gei =:§;[R..'|.II.‘PM¢.—.]]
ﬁ = sensifilitas refiewr aset | rhadap Fefur

pasar npt = :
G, - kovariat return agel | fterhalap renon
| Hiad

3 -
(3, © vunan pasar

g_-:;__i: 7 varian dan kesolahan residu sekuriras kea .

yang juga merupakan nako unik atan nsiko Lidak
sisletnatis, }

. Memnpking seluntuy

Eveess retuer didefinisikan sebagar selisil refurn
ehspekrasi dengan returw aktiva behas fusiko,
Expees peirn fo Heir berarti mengukinr kelebihan
refure Telalif terhadap satu unit rsike vang ndak
dapat didiversifikasikan vang divkmr deneun Beta
Rasio ERB ini juga menuajukkan hybunsen aniara
dua faklor penentu fnvestasl, yaitu rerurn dan
risike. Rasio inl dinotasikas dengan:

Bl g
ERB, =T
Mestasi:
- = poress Forurn to bela sekurtas ke-i
FiR:) = peturt ekspoktusi  Derdasarkan

model indoks tunpgal untik sekuritas ke

&

o = renern aktiva bebas tisiko (551

E, = Beta sekuritas ke-1
1

Herdasarkan penilaian ERB wark setiap schkunias,
kemudian gmtkan sekuritas-sekuritas berdasackan:
nilal  ERB (erbesar ke milai ERB  terkecil.
Portofolio optimal akan terdir duwi sehurrtus
sckuritus yang memilild ERB tertinggi.
Hitung nilai A, dm B; umtuk fhAsing-InAsing
ackuritas ke~ scbagai herikul:
PR R

A Y

ri.
B- E"—-

-
Himng milay Ci:

ﬁ,ii};&,
g YR,

st
a. o= varian dari refuer indeks pasar

€. adalah milei € ontuk schuntus ket yang
dihibwp dari kamulasi milai-nila A, sanpa
dengan A; dan nilai-mlai B sampai dengan B,
Menentubon besarmya cub-aff peint 1C)

Gesarwa cwt-gff pamt (C°) adalah nila C; dimane
nilui ERLB terakhir kali masih lebih hoser dari nitai
el

- Menentukan sekuritas-sehuritas vang membentuk

pertefulio opomal

Sekmntas-sekuritas vang membenuk  porofolio
optimal  sdelah  sehuritas-sckuntus  yang
mempunyai nifzi ERB lelh besar atau sama
dengan milai FRB di tilik i

10, Mepetukan proporsi musing-masing sekuritas di

dulam portotolio

Sotclah  sekuritas-seburitas  yane  membentuk
portofolio optimal telah dapat diteniukan, maka
lampkah  selanjuimya  menshtukan berapo  besar
proporsi  masng-masing  sckurilas  fersebul di
dalam portololio opamal. Besarmya proparsi uniuk
sekuritus ke-i adalah sebesar;

W,

X

denpan nilai X; adatah sehesar
s P ]

L=

otast:
W= properst sekuritas ke-i,

458
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k= jumlah seluritas di portofolio opimal
C* = nilai cot-off poin! yang merupakan nilai C,
terhesar,
b1 Wenenmbkan expecied retnrn porofolio FiR ) dan
vitiance portofelio
H:rrz}.

HR -, —[SF_HIR il

o B,

dimaia:

B2 WB
- 3;. Wi
HASIL

Penehlion ind menggunakan sampel dengan leknik
jenuh, yaitu seluruh populasi dijadikan sampel. Pads
sapt iti terdapat 39 porusshsan perbanhan vang
terdafir di DEL neoun ada 5 saham yumg tidik
dimasukkan ke dalam sumpel vaily BCIC (Bank
Mutiara Thik). BIMNA (Bank [na Perdena Thk), DMAR
(Bank Dinar Indonesia Thk), dan PNBS (Baok Pan
Indoncsia Swvariah Ubk), Tal tersebut karcma dato
BENP, BCIC, BINA, DNAR, don PNBS vang tdak
lengkap, dimana cfesmg price pada bulun september
2013 sampai. desember 2013 fdak  ada  dalam
pubdikasi

Sebelun  dilakukan  perhiungun  ponoiolio
optiniat ichih lanjut maks whap awal dalam proses
penghitungan ini adalsh menghitung retorn  saham
individusl secars twlanam  didusarken pada data
mentsh yung diperoleh dari yahoo finance seperli
ditonjukkan-dalam lampirun 2. Berdasarkan lampiran
2 tersebut  pampak  babwa  perlibmgan  retum
dipereleh duwd elesing price saham 1 pada bulas ke 1-]
dikurangi cfovimg price saham @ pada bulan ke t-1
kemudian hasilvva dibag lagn dengan cfnsmg price
‘F:- = ‘rl:-_|

Pora

Setelah mm menghitue refern ekspektas EiRi)
gaham individual dan #etwen chspektasi pasar E(Rmj,
Dihimng dengan program Pes/ menggunaken rrmis
Average ame F(RI) = w + B B{Rm), Variamoe
fHgunakan vk mengukur rstko especied Fdirm
saham 1. Vevionee dapat dihinmg  denpan cama
program  Fxcel menppumakiun  rumpes  FAR atao

'!Tr:‘i' i Rﬁ _{g.' +Jﬁr {Rrﬂr }]i

siliam i pads bulan ke -1 wton £, =

Beta (fi) adalah risike wmk dan sshew
individuaf, menghituny keserongan (slnpe) realized
remin pasar (IHS() dalam penode tertenm. Hero
digunakan untuk menghitang Hxcers Return (o Bera
(ERR) dan Bj vang dipeflukan woink mengitung Cnwi-
afl” pogwt (C0), Heter dapat dilileng dengan program
Lreel  mengounakan  tumus Slope atau

A= n(Z XY -(EXEY)
AR HExy

Alpfua meropakan cwercepr realized  renirn
suharm i dengan reafiged renwrn pasar (THSE),
membandingkan perhitungan reafized refwrn sahat i
dengan realized return pasar (TH3G) dalam periode
waktu tertentu. Alphe digumakan untuk menghitung
varrianee error. Alpha dikifmg denpan progean Fice!
menggimakan mimus Jaercept aiau al ~ Rt im,

Vartamee af adslah varian dari recidian ereor
saham i yang jugs merupakan risiko unik atsu tidak
sistematik, cdildiung dengan menggunalon rumus
Excel dengan rumus o = B o,.° + ge”,

Kemudiay dihitung niler evcesy reinrn 6 heta
{(ERBY, Ai, Bi, Ay By, dun cot-off point (C1) masing-
musing saham. Fxecss retum (o s digunakan untuk
mcngikur retun premiin saham relabf erhadap sam
unit risiko vang bdak dagatl didiversifibaakin yutig
diukur dengan beta. ERB menunjukkan hubimgan
anfary telurn dan nsiko vang  merspakan  fakeor
penentn  invesiasi. Nilai ERB yang  diperoleh
kemmdian divruthen dun nilai FRB rerbesar ke nilai

ERBE terkecil, ERB dihitung  dengan  mumos
_ER g
ERB._T

Milai A1 dibitung untuk mendgpatken nila A
dag Bi dihimng untuk  mendapatkan milm D5

Tkedusmva dipedukan wenuk . menghitung Ci Cars

penghitmganmys A dengun PUITITS
e ke B T

A - = LD &-54—.

Mital €1 merupakon hasil bag vanan paser dah
return preiium  erhadap wiFance  residual error
asham denpun varian pasar pada sensilivitas saham
individnea! worhadup varcnce peridual evror saham,

ilai Ci dilitung dengan rums 0" 30 A,
I.+ﬁ"- EHI

EI_

Selonjuittya  menentubmn cwe-off peine (O,
Milai Ci adalah nilai Ci maksinum dari sederetan nilai
'k saham Milai €1 digunakan sebagai thik pembatas
antuk menenluban saham  yang masuk  kandidat

dengan yang tidak masok kandidat portofolio. Hasil
perhimngan milai Ci pada penglitian ini adudah sebesar
menentukan  saham  yung

0020442 Kemudian
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menjadi  kandidat  porlofolio dimana saham  yang
memihika nila ERED lebil besar atau sains depgan ailai
i, Mengan nilai i -schesar 0020442 dan CRB
schesar 0025353 diperolch & saham yang menjadi
kemdidat porlofole. Tabel berikur mengnjukkan daftar
¥ saham kandidat portofolie vange divruiken de pillad
ERB terhesar menupu nilal KRB terkecil dan 21 saham
ten kundidit portofolio.

Tabel 4.2.3
_Saham kandidat Povtofalio {F88=C3)
[ NamaSaham | ERBI Ci

SLHEA 0345044 Q00 [ 205

. MAYA {.}162715 G
HSWE 4, 145551 Q002645

S 1.8 17 Dese63 | OABG626
AGRO 0037608 | 0007674

" B&1hd 0035036 Q011701
PMBN SLIA LS ot P 512 6 <
BRRI 0025353 Q020442

Sumber: datu holsh

Serelul didapat saham-saham yang menjach
kandidat portofoliv  sebanyvak 8§ sabam  maka
kedelapan saham tersehut mmjud: portufolio optimal.
Kemudian dihitung proporsi dana (X7 dengan Tamus
. 'L'.-[:Em-l: J dalam PTOEFAm Excel

ey
TS5 o [ dan prosentase proporsi dana
Fil dar masing-mosimg sabuen dengal  romus

S A

b,

Berikol tabel proporai dana dengan prosentasenya:
Tahel 4.2.5
F‘rn];lq-rsi Dana {Xi] dan Proscotasenys (H7)

| _Np | Nama Saham Xi Wi, |
b SDRA 9022851 2% |

2 MAYA 0.863926 | A%,
- 2 BSWD 0860713 3%

4 i 151 1389823 223%
|5 ACTRC) LOT5E3 %0

L3 BSIM f.444 173 167,

1 PNBEN 1049173 K b

& BBRL 1 7044108 | 2%

Sumber: data diclah
Terakhir, screlah  dibotunge  propossi  dan

prosentase dine vang sebaiknya diinvestasibkan pacda
masing-masing  sgham  postololic  optimal maks
dibitung  tingkar kcuntungan {return) dun  boghal
visiko {risk) vang hamgs ditangpung oleh itvesion,
Dibawal ini ebel yang menunjukkun perhitungin
forschut
Tahel 4.2.6
Return dan Risk

o

Reoturn | Risk
SN 1% b
[ MAY A 1% 1%
BT R - T
HOBL T
AGRO [ 2%
BRI (¥ 10t
| PBEN L0 A%
| BBRI L)% 3%
I Tln

Surnber! data diolah
lerlihat pads tabel 4.26 ponofclio vang dapac
dibentuk dari 35 sampel perusohoan perbankan ada &
soharn yang, dapat membenmk portefoho optimal,
dengan totul togkel wefurn sebesar 4,39%, dan tetal
resikn yang hars ditangpong adalah 11 1%,

PEMBAHASAN

Berdasarkan proses analisis voang  didakukan
dengan metode indcks tunggral menpmmakin program
Exvel muha terdapar schanyak 8 soham vanis menjadi
kandidat portofobio optunal Ke dclapan  kandidat
potofolio  optimal  fersubul - berturut-iumt adalah
SORA (Bank Himpmman Saudars 196 Thk), MAYA
{Bank Muayupada [nfernasional Thi), BSWD Bank
Swadesi Thk), NOBU{ Bank Masiomal Nobu Thic),
BSTM (Bank Sinarmas bkl BORI (Bank Rakyat
Indinesia  Thk).  Porofolio  optimal  menepukam
portofolio yang dipilih seseorang {nvesior dari schian
banyak pilihan vang ads pada kumpulan portofolio
vig  efisien  (Tandeliling 2007} Pembeatukan
portofalio optimul metpulval peran vang  sangat
peating dalam investas soham kavena sclain dapat
memaksimalkan retom puga dapal meminimalkan
ristke bila dibandingkan dengan berinvestan pada
sam  jenis  ssham.  Gume  menghindari  ataw
memperkecil ristko, myestor perlu inelabokan strafegi
diversifikasi alas investasinyn dengan membentuk
p‘nrrnfnlm yang lerdiri dari beherapa saham L
dinilai efisien. Sebapai mvestor yang rasional past
juga  akan  memilih  investasi | dengan  tingkat
pengembalion terentn dengan ristke terkec] atenpun
tingkat pengembalisn vang maksimal dengan misitko
terteni,

Data THAG yang digmakan untuk mewakili
dara pasar dalamn pevelilian ini mempunys expecied
reren B(Rm} = 0001740, Seir vang mencerminkan
resiko pasar adalah 1%, Hasil perhitunpan expected
reren E(R1) tertinpgd dimiliki oleh BSWLD {Bank
Swadesi Thk) schesur 021521 sedang kan E{Ri)
terendit ditaliki oleh NAGA (Hank Mitriiags Thk)
sebesar <0, 03435, tingkat pengembalian pasar E(Rm)
sthesur 0.01740, Hete menggambarkan  sensilivitas
pernhahan kinerja portofolio dibandingkan dengen
Linerja pasat atan merupakan uhuran volatilitas nenum
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suatu schkuritas atan return portofiolio ethadup remm
pasar sedanghin komponen setury vamg onik diveakili
obeh alphi vang indegenden terhadap retirn paser.
Wil beta tertinggi  dimibiki olch MCOR [Dunk
Windy Kengjana Intemasional Thik) sebesar 2 85311,
hal ini berarti saham torsebut sangat Auktuatt, sabant
tersebut akan naik dan turum (bergejolaky Tebih tinged
dibandingkan  dengan  indeks  pasar (IHSG
Sedanghan BACA (Bank Capital Indonesiz ‘Thk)
memiliki nilat beda vang pegatif yarte 024912 yang
berarti bahwa refurh asel wrsebur  berkebalikan
dengan return pasar. Secara umum pemen pasur uken
selaln posilif, upabie’suam sahamn negatif urtinya aset
tersgbut” akan memberikan melum vang lebih kecil
dant inghkar keuniunpan hebas resika (aset tersebat
miemberikan retarm yang keeil).

Perhitungarr  vardan  dun kesalahan  residu
menunjakkan besarnya risike tidak sisternatik yang
umk terjadi di dalem masing-masing suham. BSWD
{Bank Swadesi Thk) remiliki nilm varian terlinggi
yullu 021726 yang berorti  bahwa  disamping
Irll-l:mpm:}-ai expecied rennm vang tinggd jugs memilik
nsiko yang tngm pula (Mgl mxk higk renen),
sedinrkan nisiko terendah ditawarkan oleh  sabam
AN (Fank Inlernasional Indomesia Thk) sebesar
(00055, dimany saham ini jogy memiliki nila
expecied renom yang wrenduh. Rusio ERB memapakan
ukursn  penilaian . kinege portofolic vang
memunjukkan hubungan antara dea faktor pesientu
inveslas - yartu “rerum dan misike. Porlofolio yang
optimal gkan Dberisi dempun  akova-sktiva  vang
memputyai ERE yung tmger. Nilai ERB  (erbesar
udaluh milik SDRA (Bank Mimpunen Sesders 1hi)
sehesar 034504, dimana il ERB yeng besar akan
membefikan keuntunpan leh diaras fngkal suku
bunga bebus rimko. Sedangkan saham NIST (Bank
NISF )CBC Thk) memiliki EiB leendab yaitn
schesar 0. 12331 dari perbiiungan im dapar dikatakan
pabwva  saham  NISP (Benk WISP QCBC  Thk)
memiliki tingkat  pengembalian  yang  kecil
dibandingkan depgan aktiva bebus rsike. Penchian
ini sejalin dengan penelitian terdahulu vang dilakukan
olel (Setiowim, 2012) dimana nilai ERB sebagai dasar
pemiliban  saham  dalam  pembentukan  portofolio
optimal walsupun denpgun basis penode walin vang
berbeda. . Milai Ci dipunekan schagai  pembaras
saham-saham vang masuk porlofolio vptmel i
forbesar atan vang meenjudi pembatay saham-sakam
portofolio optimal adalah milik BERT [Bank Rakyal
Indimesie  Thik) schesar B0OI044,  sedangkon  Ci
terendsh dimiliks olch saham BSWD (Bank Swadesi
ThE) sebesan 000120,

Investisd pada snhom selaln menpandung wsur
risiho, baik wevtemanie Fivk mangads sk Mk,
Dinsysremerde wsk dapatl dihindari investor melalw

e

diversifihasi yaitn dengan memibeniuk  portofilio, |
Sedipkun gyemaric st dapal dibmdan mvestor
dengan memilih saham-sehum yang mempuriyal nila
EXCERt Feinth i beer yom besar Inforas milad beto
dan wilsl ercess returr o bera dapal dimanfastkan
uniuk memperambangkan  alleruutif mvestasi dan
menpoptmalkan penyusunin portofohoe ssham.

Selelah  portofolin optimal sihum  terbenimk
miaka  dibihmglah  besarnva  proporsi dans vang
sebuiknya diimegstasiban pada masing-masing safian
beserts  proseptasenyy. Dan  perhimmgan  metode
mndeks wngeal diperoleh berturus-turul SDRA 270
NOBL 22%, BBRI 21%, BSIM 19%, MAYA 3%,
BSWD 3%. AGRO 3% PNBEM 3%. Besarpva remm
yanp diterima mvestor bermmit-mme SDRA 1 4%,
BEBRI 1%, NOBL §.7%, BSWDr 0.5% BSIM 0.4%,
MAYA 02%, AGRD 0.1% PNBM 0.1% denyrn
total returi sebesar 4.4%. sedangkan rigiko vang hares
ditangpump investor unfk  masing-masinge aekoritas
berturu-tunat BSWTI 0.55%, MAYA 010%, SDRA
15%, BBRI G.08%, N0 007 AGRD (ot
BSIM 003%. PNBM 0.03%, dengan ol nsiko
sebesar 1.11%. [Dengan demikian sejalan dengan
pengerman bihwa setnokm besar retum yang diteima
seindkin besar pula risiko yang hams ditanggung.

Kedelapan  saham  yang menjudi portofolio
1:I|.|-|.i.'l.l'l.i:ll tersebr 'IJJ.I.‘-I‘I.I'FIBkNl ;n::u.-m]:muu ]:u.-.'rl:lunls_wj
wang berperak dibidung jasa keuangan, vang kegiatan
utarnumva adalsh menghimpun dama dari pilak ving
kelebihan dasa, dan wenyaloken dana bagi pihak
valg membutuhkan dunn  Sisterm perbankan dan
lembaps keuangan pada dasarnys merupaken tatunen
dalam pervekoinomian sealy negarn yung memiliki
peran wtama dalam menyediokon fasilitas jasa-jasa
keuatipan. Hul m menunjukkan babwa saham-sahanm
lersehut memany layak membenmmk portofolio eptimal
dan dijadikan pilihan invesior dalam berinvestusi wtuu
menyalurkan kelebihan dimanva kerema mempunyai
prospek vang bugus. SDEA memibki pors dana
pabimg besar umtuk ditnyvestasikan yaiitn 27%, disusul
demgan  MOBU 32%, BART 21%, BSIM 199,
MAYA, BEWD, AGRC, FNBM masine-mazing 3%
Proporsi done vang  terbentuk membuat  mvesior
mendapat kewmtungan maksimal pada saham SDRA
dan menanggung resiko rendah pada saham BSIM
dan PNBM, sehitgps inwvesior Uduk meneslemi
kenwnun yvang boesar,

Hasil penclidian yang dilakukan memberikan
informasi-inlornnst vang baus dipertimbangekun oleh
itvestor dulum bernvestas & pusar modal. Investor
perly menpenal spa venp dinemeksn ristko dan
berusgha untuk mengurang nisiko tersebur. Risiko
sigtcmatis tidak hisa dihindari tetapi risiko Lidok
sistematis dapat dikurungn eten dislimimast dengun
melakukan  divemifikasi  melald pembenmkan
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poriofolio optimal. Amalisis portofolio menmrmakan
metode indeks ngpal dengan cars membandinghkan
excess refwrm fo befa dengan cur-ofi’ poinr menjadi
informasi bag mvestor dalam pengambilan keputusan
iveslasi, Investasi pada satu jends saham odak bisa
menjanjikin tingkat pengembalion maksimal dengan
resiko terendah, Maka dibentuklah portofolio oplimal
dari beberapa saham karena dengan kumpulan ssham
itulah kerugian vang dinbams puds suty saham ditstup
dengan kenntungan yang diperoleh  salim-sabiun
laimmva Sehingga investor ldok mengalamy keruman
dadat jumlah vimg besu.

Penelitian analisis partofolic menggunakan metode
indcks munggal tidak sclaly pemberikan hasil veng
msksimal. Terbukh didam penebtisn kali im remm
yvang difwsilken adalah 4 39%, 1 masth kehih rendah
bila dibandingkan dengan sk bunga SBI atan akiiva
hglas. resiko  dengan  eMa=rata 7o, dan dalam
penelition 1m portofiolio- optimal venp dibentuk masih
memiftkl mstko schesar 1:11%. alch schah it inmvestor
disarankan untuk berifscstas pada sektor lain, seperti
perusalaan  properli, perusahoan  matuifakiue,  atag
perusahain [anmva

KESIMPTULAN

Tujuen  penelitun oo odalal ontok  menganalizs
pemilibun portofolio optmal deneun memnde ndeks
tunggal pads peresabizan jasa sckios perbankan Qi
Bursa Efekdndoaesia (BED gada penode Seplember
2013 sampay  Apustus 2004 Pemihhan  dan
pembenhikan portofalin opinal dengan
mengevnakan metode indeks minggal terbadap 35
sunped penelitun, terdupat B soham menjadi kandidut
portofolio. Kmndidat portofolio memilika ERB letuh
besar, dan Ci (ERB=Ci). Kedelapan salwm terpilib
dari peselitian mn dengan proporsi dana vantu SDREA
2T, NOBU 22%, BERI 21% B5SIM 1986, MAYA
e BEWD 3%, AGRO 3% PHNBM 3% Besariya
retumn vang diperoleh imvestor SDRA 1.4%, BRRI
1%, NOHU 0.7%, BSWI0.5%, BSIM 0.4%, MAYA
0. 2%, AGREY (0T%% PNEM 00 1% dengan fofal retum
sebesr 44%  sedangkan  1iko weng horus
daiberpreuny myvestor  oluk  masnyranasng sekuotes
heruu-turd BSWO 0555, MAY A 0 10%, 5DRA
0.15%, RBR] 0,08%, NOBU 0.07%, AGRO 0,04%,
GEIN 0.03a PNGBM 003%% dedpan tolal mubo

sehosar 1.1 1%,
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