I11.  METODE PENELITIAN

3.1 Jenis Penelitian

Penelitian ini bersifat explanatory research terhadap sampel yang telah ditentukan
dalam penelitian selama bulan Januari 2011 sampai Desember 2013, mengenai
perbandingan kinerja reksa danasaham dan IHSG, dengan menggunakan metode
sharpe ratio(reward to variability) dan metode treynor modifikasian (reward to
diversification). Penilitian ini untuk menguji hipotesis dan tidak memiliki faktor

sebab akibat.

3.2 Populasi

Populasi yang digunakan dalam penelitian ini adalah reksa dana saham
konvensional, bukan berbentuk syariah yang terdaftar dan aktif di Bapepam dari
tahun 2011 sampai tahun 2013. Penelitian ini menggunakan data nilai aktiva
bersih bulanan reksa dana saham di Indonesia januari 2011 sampai desember

2013.
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3.3 Sampel

Penelitian ini menggunakan purposive sampling, yaitu pengambilan sampel

dengan Kkriteria tertentu. Adapun kriteria dalam pengambilan sampel dalam

penelitian ini adalah:

1. Reksa dana saham yang terdaftar dan aktif di Bapepam dari tahun 2011 sampai
tahun 2013.

2. Reksa dana saham yang memiliki nilai aktiva bersih tidak sama dengan nol

selama periode januari 2011 sampai desember 2013.

Berdasarkan kriteria tersebut, maka reksa dana saham yang menjadi sampel dalam
penelitian ini berjumlah 49 reksa dana saham. Reksa dana saham yang menjadi

sampel, secara lengkap telah dijelaskan pada lampiran 1.

3.4 Jenis dan Sumber Data

Jenis data yang digunakan dalam penelitian ini adalah data sekunder. Nilai aktiva
bersih tiap bulan dapat diperolen dari website resmi Bapepam, yaitu
www.Bapepam.go.id periode januari 2011 sampai desember 2013. Data tentang
perkembangan IHSG tiap bulan sebagai benchmark dalam penelitian ini diperoleh
dari www.yahoofinance.com selama periode januari 2011 sampai desember 2013.
Tingkat suku bunga bebas risiko menggunakan Sertifikat Bank Indonesia (SBI),

yang diperoleh dari website resmi Bank Indonesia, yaitu www.bi.go.id. Selain itu,


http://www.bapepam.go.id/
http://www.yahoofinance.com/
http://www.bi.go.id/
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berbagai buku (kepustakaan) dan sumber lain yang berhubungan dengan objek

penelitian.

3.5 Teknik Pengumpulan Data

Teknik pengumpulan data dalam penelitian ini adalah teknik dokumentasi yaitu
dengan melakukan pencatatan dan mengumpulkan data-data yang diperlukan

dalam penelitian. Data yang digunakan yaitu:

1. Data Nilai Aktiva Bersih (NAB)
Data Nilai Aktiva Bersih (NAB) tiap bulan diperolen dari website resmi
Bapepam, yaitu www.Bapepam.go.id periode januari 2011 sampai desember
2013.

2. Indeks Harga Saham Gabungan (IHSG)
Data tentang perkembangan IHSG tiap bulan sebagai benchmark dalam
penelitian ini diperoleh dari www.yahoofinance.com selama periode januari
2011 sampai desember 2013.

3. Suku Bunga Bebas Risiko
Data tingkat suku bunga bebas risiko diperoleh dari tingkat suku bunga bebas
risiko digunakan Sertifikat Bank Indonesia (SBI) diperoleh dari website resmi

Bank Indonesia yaitu www.bi.go.id.


http://www.bapepam.go.id/
http://www.yahoofinance.com/
http://www.bi.go.id/
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3.6 Definisi Konseptual Variabel

Pengukuran kinerja reksa dana saham dan pemberian peringkat dapat diukur
dengan menggunakan metode sharperatio (reward to variability) dan metode
treynormodifikasian (reward to diversification).Dengan menggunakan metode
tersebut, dapat diketahui apakah kinerja reksa dana saham melampaui IHSG.
Adapun indikator-indikator yang digunakan dalam mengukur kinerja reksa dana
saham dengan menggunakan metode sharperatio (reward to variability) dan

metode treynor (reward to diversification) yaitu:

1. Indikator-indikator metode sharperatio (reward to variability), yaitu:

a. Return reksa dana saham
Return reksa dana saham menunjukkan ukuran kinerja yang telah dicapai
perusahaan yang dapat dilihat dari data nilai aktiva bersih (NAB) per unit.

b. Return IHSG (Benchmark)
Kinerja pasar yang digunakan sebagai pembanding dalam penelitian ini
dapat diukur dengan menggunakan nilai IHSG.

c. Rata-rata Return Aktiva Bebas Risiko
Perhitungan rata-rata return aktiva bebas risiko dapat diperoleh dari rata-
rata tingkat suku bunga Sertifikat Bank Indonesia (SBI) dalam periode
tertentu.

d. Standar deviasi
Standar deviasi menggambarkan penyimpangan yang terjadi dari rata-rata

return yang dihasilkan pada reksa dana saham pada periode tertentu.
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2. Indikator-indikator metode treynor(reward to diversification), yaitu:

a.

Return reksa dana saham

Return reksa dana saham menunjukkan ukuran kinerja yang telah dicapai
perusahaan yang dapat dilihat dari data nilai aktiva bersih (NAB) per unit.
Return IHSG (Benchmark)

Kinerja pasar yang digunakan sebagai pembanding dalam penelitian ini
dapat diukur dengan menggunakan nilai IHSG.

Rata-rata Return Aktiva Bebas Risiko

Perhitungan rata-rata return aktiva bebas risiko dapat diperoleh dari rata-
rata tingkat suku bunga Sertifikat Bank Indonesia (SBI) dalam periode
tertentu.

Standar deviasireturn reksa dana saham

Standar deviasi menggambarkan penyimpangan yang terjadi dari rata-rata
return yang dihasilkan pada reksa dana saham pada periode tertentu.

Beta

Dalam pengukuran beta menggunakan konsep CAPM. Beta diukur dengan
regresi premi return portofolio sebagai variabel dependen dan premi
keuntungan pasar sebagai variabel independen.

Standar deviasi pasar

Standar deviasi pasar ini menggambarkan penyimpangan yang terjadi dari

rata-rata return IHSG pada periode tertentu.



3.7 Definisi Operasional Variabel

45

Variabel-variabel operasional yang digunakan dalam penelitian ini terdiri dari:

1. Mengukur nilai sharpe ratio (reward to variability)

2. Mengukur nilai treynor modifikasian (reward to diversification)

Tabel 3.1 Definisi Operasional Variabel

No Variabel Definisi Operasional Indikator Rumus Kriteria

1 | Nilai Sharpe Kinerja portofolio yang | Nilai ekspektasi RVAR — TRp — Rz RVAR > [HSG
Ratio(reward to | dihitung dengan return, return - op (outperform)
variability) pengukur ini dilakukan | bebas risiko,

dengan membagi return | dan standar RVAR < IHSG
lebih (excess return) deviasi (underperform)
yaitu rata-rata return

total portofolio dalam

periode tertentu

dikurangi rata-rata

return aktiva bebas

risiko dalam periode

tertentu dengan

variabilitas (variability)

return portofolio.

2 Nilai Treynor Besarnya diversifikasi Nilai ekspektasi RDIV = TRp — Rgr RVAR > |[HSG
Modifikasian yang tidak dilakukan return, return ~ (op — Bp * ay) | (outperform)
(reward to oleh portofolio adalah bebas risiko,
diversification) | sebesar risiko total yang | standar deviasi, RVAR < |[HSG

terjadi (op) dikurangi nilai beta, dan (underperform)

dengan risiko
sistematiknya (B ¢ om)
atau sebesar (op - B, *
on)- Nilai ini adalah
besarnya diversifikasi
yang tidak mampu
dilakukan oleh
portofolio. Semakin
besar nilai (cp - B * om)
semakin jelek kinerja
dari portofolionya.

standar deviasi
IHSG

3.8 Teknik Analisis Data

Analisis data dilakukan dengan menggunakan analisis kuantitatif dari data yang

telah tersedia dari berbagai sumber. Penghitungan kinerja reksa dana saham dan

kinerja pasar dengan metode sharperatio(reward to variability) dan metode
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treynor(reward to diversification), menggunakan program excel dan memberikan
peringkat pada hasil perhitungan kedua metode. Kemudian, membandingkan

kinerja reksa dana saham dengan IHSG apakah outperform atau underperform.

3.8.1 Analisis Perhitungan Nilai Sharpe dan Nilai Treynor

1. Analisis penilaian kinerja reksa dana saham dengan menggunakan metode

sharperatio(reward to variability).Langkah-langkahnya adalah sebagai berikut:

a. Menghitung return masing-masing reksa dana saham

___ (NAB, — NAB,_
—— _ (NAB —NAB._,)
p NAB,_,

b. Menghitung return aktiva bebas risiko

_ YSBI

R _ e
BR Y.Periode

¢. Menentukan standar deviasi return reksa dana saham

n—1

o jZ(TRp ~ E(TRp))?

d. Menentukan kinerja dengan metode sharpe(reward to variability)

TRp — Rpr
Op

RVAR =
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2. Analisis penilaian kinerja IHSG dengan menggunakan metode sharpe
ratio(reward to variability).Langkah-langkahnya adalah sebagai berikut:

a. Menghitung return masing-masing reksa dana saham

—— (IHSG, —IHSG;_1)
Rm =
IHSG,_4

b. Menghitung return aktiva bebas risiko

_ YSBI

R - =
BR Y Periode

¢. Menentukan standar deviasi return reksa dana saham

n—1

) JZ(RM — E(Ry))?
oy =

d. Menentukan kinerja dengan metode sharpe(reward to variability)

Ry — Rgr
Om

RVAR =

3. Analisis penilaian kinerja reksa dana saham dengan menggunakan metode
treynorratio(reward to difersification). Langkah-langkahnya adalah sebagai
berikut:

a. Menghitung return masing-masing reksa dana saham

___ (NAB,— NAB,_
TRp:( t t 1)
NAB,_,

b. Menghitung return aktiva bebas risiko

Y.SBI

Rop = =220
BR Y Periode
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. Menentukan standar deviasi return reksa dana saham

B jZ(TRp — E(TRp))?
o=
n—1
. Menentukan beta pasar
Y= a+b, > TRp — Rgg = (R, — Rpp)Pp;

. Menentukan standar deviasi pasar

o JZ(Rm ~ E(Rm))?

n—1
. Menentukan kinerja dengan metode treynor(reward to diversification)

TRp — Rgg
(op — Bp * oum)

RDIV =

. Analisis penilaian kinerja IHSG dengan menggunakan metode treynor

modifikasian(reward to difersification). Langkah-langkahnya adalah sebagai

berikut:

. Menghitung return masing-masing reksa danasaham

— _ (IHSG, — IHSG,,)
IHSG,_,

. Menghitung return aktiva bebas risiko

—  XYSBI
BR = Y Periode

. Menentukan beta pasar

Y= a+b, - Ry, —Rpp = (R, — Rpr)Pu



d. Menentukan standar deviasi pasar

n—1

o \/zum _ E(Rm))?

e. Menentukan kinerja dengan metode treynor (reward to diversification)

Ry — Rgr

RDIV =
(o — Bm e« oy)
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