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ABSTRAK

Tujuan dari penelitian ini adalah untuk mengetahui 1). Seberapa besar tingkat 
Imbal Hasil (Retum) Saham Perusahaan Sektor Properti dan Real Estate 2). Seberapa 
besar tingkat Risiko Saham Sektor Properti dan Real Estate di Bursa Efek Indonesia. 
Data yang digunakan adalah data sekunder yang diperoleh dari berbagai sumber seperti 
Bursa Efek Indonesia, Dunia Investasi, Bank Indonesia dengan menggunakan data 
bulan Juli-Desember 2010. Berdasarkan analisis, penelitian ini menunjukkan bahwa 
investasi saham sebaiknya pada Subsektor Kontruksi dibandingkan pada Subsektor 
Properti dan Real Estate. Hal ini karena investasi pada subsektor Kontruksi Bangunan 
lebih menguntungkan investor jika dilihat dari tingkat Imbal hasil dan kineija 
portofolionya. Sedangkan investasi pada subsektor Properti dan Real estate kurang 
menguntungkan karena tingkat imbal hasil yang rendah sedangkan tingkat resiko yang 
cukup tinggi. Ini disebabkan oleh harga saham pada subsektor properti dan Real Estate 
harga lebih berfluktuatif terhadap pasar dan beberapa hal lain yaitu faktor dari internal 
perusahaan ataupun faktor dari eksternal (makro) yang dapat mempengaruhi perubahan 
dari tingkat harga saham dibandingkan dengan subsektor Kontruksi Bangunan.

Kata kunci: Imbal Hasil Saham (Retum), Resiko Saham (Risk), Kinerja Portofolio .
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ABSTRACT

The research is aim to determine 1). What degree of Stock Retums Corporate 
Property and Real Estate Sector 2). What degree of Shares Risk and Property Real 
Estate Sector in Indonesia Stock Exchange. The data used are secondary data obtained 
from various sources such as the Indonesia Stock Exchange, The World Investment, 
Bank Indonesia by using the data in July-December 2010. Based on the analysis, this 
research shows that stock investments should be in the sub-sector than in Subsector 
Construction and Real Estate Property. This is because investments in the Construction 
of Buildings subsector is more profitable investor when viewed from the level of yield 
and performance of the portfolio. While investment in property and real estate sub­
sector is less favorable because the retums are low while the level of risk is quite high. 
This is caused by the stock price on the Property sub-sector and Real Estate price 
fluctuated over the market and some other things that factor from internal or extemal 
factors (macro) that can affect the change of the level of stock prices compared to the 
Construction of Buildings subsector.

Keywords : Stock Re turn ( Return), Stock Risk (Risk), Portfolio Performance.
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BABI

PENDAHULUAN

1.1.Latar Belakang

Salah satu saluran yang efektif bagi tabungan adalah pasar modal. 

Masyarakat yang mempunyai kelebihan dana dapat menginvestasikannya ke pasar 

modal melalui pembelian surat-surat berharga yang diperdagangkan di pasar modal. 

Investasi masyarakat di pasar modal pada hakikatnya merupakan pilihan kombinasi 

bentuk/jenis kekayaan. Bentuk/jenis kekayaan ini dapat dibedakan berdasarkan risiko 

yang terkandung dan jangka waktu pengembaliaannya. Masyarakat yang rasional 

akan berusaha untuk mencari kombinasi bentuk kekayaan yang mempunyai risiko 

kecil tetapi keuntungan yang optimal. Dalam berinvestasi dipasar modal, investor 

dihadapkan oleh berbagai macam saham dari berbagai sektor. Di Bursa Efek 

Indonesia indeks harga saham sektoral tercatat atas sembilan sektor usaha yaitu 

pertanian, pertambangan, industri dasar, aneka industri, infrastruktur, properti, 

konsumsi, keuangan, perdagangan dan jasa dan manufaktur. Pada saat ini banyak 

masyarakat tertarik menginvestasikan dananya di sektor properti dikarenakan 

harganya yang cenderung selalu naik. Kenaikan harga properti cenderung naik 

disebabkan karena harga tanah yang cenderung naik, supply tanah bersifat tetap 

sedangkan demand nya akan selalu bertambah besar seiring dengan pertambahan 

jumlah penduduk serta bertambahnya kebutuhan manusia akan tempat tinggal, 

perkantoran, pusat perbelanjaan, taman hiburan dan lain-lain. Sudah selayaknya 

apabila perusahaan pengembang akan mendapatkan keuntungan yang besar dari 

kenaikan harga properti tersebut, dan dengan keuntungan yang diperoleh tersebut

maka perusahaan pengembang dapat memperbaiki kineija keuangannyd sehingga

— x ■ *//
1



2

dapat mendongkrak harga saham. Investasi di sektor properti pada umumnya bersifat 

jangka panjang dan pertumbuhannya sangat sensitif terhadap indikator makro 

ekonomi, seperti pertumbuhan ekonomi, laju inflasi, tingkat suku bunga dan nilai 

tukar rupiah. Sebelum menyebarnya krisis global yang berasal dari Amerika sekitar 

triwulan II 2007 sampai sepanjang tahun 2008, industri properti Indonesia dianggap 

sedang digalakkan , pembangunan perumahan mulai dari kelas bawah sampai 

Tidak hanya di Indonesia, di negara maju seperti Amerika Serikat sektor properti ini 

sangat berkembang dengan pesat, semua orang bisa berinvestasi tidak peduli apakah 

pejabat tinggi atau masyarakat berpenghasilan rendah. Namun sejak terjadinya krisis 

global, saham-saham sector properti ini berada dalam keadaan stagnan bahkan ada 

yang mengalami penurunan cukup tajam.

Global economic crisis atau krisis ekonomi global yang melanda hampir 

seluruh negara di dunia pada pertengahan tahun 2007 sampai sepanjang tahun 2008, 

bermula dari sebuah masalah di Amerika dimana para pelaku ekonomi (investment 

banks) melakukan kesalahan dalam hal kegiatan-kegiatan finansialnya hingga 

mengakibatkan menjalarnya permasalahan ke berbagai sektor lain bahkan sampai 

mempengaruhi kondisi perekonomian negara lain. Di Indonesia, penutupan selama 

beberapa hari serta penghentian sementara (suspend) perdagangan saham di Bursa 

Efek Indonesia merupakan salah satu dampak nyata dan pertama kalinya sepanjang 

sejarah, pada gilirannya hal ini menyebabkan anjloknya IHSG hingga menyentuh 

level 1.111,39 pada 28 Oktober 2008 atau merupakan level yang terendah sejak 

tahun 2005 tentunya dapat merefleksikan betapa besar dampak dari permasalahan 

yang bersifat global ini. Sejak tahun 2009 krisis ekonomi global bisa dikatakan sudah 

berakhir, keterpurukan ekonomi dunia yang berlangsung kurang lebih selama 1 tahun 

terakhir telah berangsur-angsur pulih. Krisis ekonomi global juga sempat memukul

atas.

4



3

telak bursa saham Indonesia, dimana “bottom”nya pada 28 Oktober 2008 IHSG 

ditutup terjun ke level 1111,39 setelah sebelumnya berada pada kisaran 2000-an. 

Namun IHSG berbalik bangkit kurang dari satu tahun, dimana pada tanggal 17 

September 2009 IHSG berhasil ditutup naik ke level 2456,99. “Big Rebound” IHSG 

yang mencapai lebih dari 100%, tepatnya sebesar +121,07% pastinya banyak 

terdongkrak oleh saham-saham “terbaik” yang membukukan kenaikan yang fantastis. 

Pada saat ini krisis global bisa dikatakan telah berakhir bagi beberapa negara di 

dunia, salah satunya Indonesia. Ada beberapa Perusahaan properti dan real estate 

berhasil bertahan dalam krisis berikut merupakan gambaran saham-saham 

properti di BEI yang dinilai “sukses” melewati krisis global 2007-2009. Berikut 

saham-saham yang berhasil melewati krisis global yaitu: PT. Bakrieland 

Development Tbk, PT. Sentul City Tbk, PT. Wijaya Karya Tbk, PT. Adhi 

Karya(Persero) Tbk, PT. Ciputra Development Tbk, PT. Serpong Damai Tbk. 

(sumber: Managementfile.com). Dan pada tahun 2010 IHSG telah memperlihatkan 

kinerja yang fantastis sepanjang 2010, pertumbuhan itu merupakan yang terbesar di 

Asia mengungguli China dan India. Pertumbuhan indeks dalam negeri yang 

signifikan tersebut tidak lepas dari pelaku pasar lokal yang sudah mulai berkembang 

di pasar modal. Secara komposisi nilai transaksi asing sudah tidak dominan lagi 

dibandingkan dengan investor lokal. Pertumbuhan IHSG dalam negeri itu tidak lepas 

dari fundamental emiten yang tercatat di bursa dalam negeri yang baik. Pertumbuhan 

yang fantastis tersebut dapat menunjukkan tingkat kepercayaan masyarakat terhadap 

pasar modal domestik yang sangat tinggi. Pertumbuhan IHSG yang sangat tinggi 

pada tahun 2010 merupakan modal baik menyambut tahun perdagangan baru pada 

tahun depan. Diharapkan pertumbuhan IHSG dapat terus berkelanjutan, termasuk 

jumlah investor yang melakukan investasi. Bertambahnya jumlah investor

yang
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merupakan cerminan investor saham yakin akan perekonomian nasional ke depan 

stabil dan akan terus terjadi kenaikan pertumbuhan ekonomi.

Sebagai salah satu negara yang sedang berkembang, Indonesia memerlukan 

dukungan dana yang cukup besar untuk membiayai pembangunan dalam berbagai 

aspek. Dukungan dana ini sangat potensial diperoleh dari kegiatan investasi lewat 

peran pasar modal sebagai sumber pendanaan pembangunan jangka panjang yang 

stabil. Kegiatan investasi yang dilakukan oleh masyarakat/investor pada hakekatnya 

memiliki tujuan untuk memperoleh keuntungan tertentu. Dalam melaksanakan 

kegiatan investasi, seorang investor dihadapkan pada dua hal yaitu tingkat 

pengembalian dan juga risiko yang mungkin timbul akibat adanya ketidakpastian. 

Investasi adalah komitmen atas sejumlah dana atau sumber daya lainnya yang 

dilakukan pada saat ini, dengan tujuan memperoleh sejumlah keuntungan dimasa 

datang (Tandelilin 2001:3). Investasi dapat dilakukan dalam dua bentuk, investasi 

pada real asset dan pasar uang. Investor pada umumnya merupakan pihak yang 

sangat tidak menyukai risiko tetapi menginginkan return yang maksimal, untuk 

itulah dewasa ini investasi di pasar modal menjadi pilihan di kalangan investor, 

karena menjanjikan tingkat return yang lebih tinggi dibandingkan dengan investasi 

di sektor real asset maupun di pasar uang. Meskipun investasi di pasar modal 

menjanjikan tingkat return yang lebih tinggi, namun perlu diingat bahwa semakin 

besar return , maka tingkat risikonya akan semakin besar pula (berbanding lurus).

Jika seorang investor menginginkan keuntungan yang optimal, investor harus 

menentukan strategi yang baik untuk investasi . Untuk menaksir keuntungan yang 

diharapkan dari suatu portofolio maka perlu menaksir jumlah tingkat keuntungan 

yang diharapkan sebanyak jumlah saham yang membentuk portofolio tersebut 

(Husnan, 2001:102). Teori Markowitz(1950)mengatakan” don’t put egg m one
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basket” yaitu jangan taruh telur dalam satu ranjang. Didalam investasi saham pun 

demikian “Jangan meletakkan uang hanya dalam satu jenis saham inilah yang 

disebut dengan istilah diversifikasi portofolio dan investor hendaknya jangan 

membeli efek pada satu jenis saham saja. Pembentukan portofolio berasal dari usaha 

diversifikasi investasi guna mengurangi risiko. Diversifikasi dapat diwujudkan 

dengan cara mengkombinasikan berbagai sekuritas dalam investasi, dengan kata lain 

mereka membentuk portofolio. Terbukti bahwa semakin banyak jenis efek yang 

dikumpulkan dalam portofolio, maka risiko kerugian saham yang satu dapat 

dinetralisir oleh keuntungan dari saham lain. Tetapi diversifikasi bukanlah suatu 

jaminan dalam mengusahakan risiko yang minimum dengan keuntungan maksimum 

sekaligus. Sehingga para investor yang rasional perlu mengadakan analisis sebelum 

melakukan investasi agar risiko dapat diminimalisasi sekecil mungkin karena tiap 

investor memiliki preferensi terhadap risiko yang berbeda-beda. Ada investor yang 

memilih risiko yang lebih besar dengan kompensasi relurn ekspektasi yang lebih

besar juga dan ada investor yang tidak menyukai risiko.

Investasi adalah menempatkan uang atau dana dengan harapan untuk 

memperoleh tambahan atau keuntungan tertentu atas uang atau dana tersebut 

(Ahmad, 2004:3). Keputusan investasi pada dasarnya menyangkut masalah 

pengelolaan dana pada suatu periode tertentu, dimana para investor mempunyai 

harapan untuk memperoleh pendapatan atau keuntungan dari dana 

diinvestasikan selama periode waktu tertentu. Dalam keputusan investasi setiap 

usulan investasi dinilai atas dasar risiko total dan pengembalian yang diharapakan. 

Risiko tersebut muncul sebagai akibat ketidakpastian realisasi pengembalian yang 

diharapkan karena beberapa faktor, seperti perubahan harga produk, perubahan 

selera, dan reaksi pesaing. Sehingga sebelum mengambil keputusan investasi,

yang

para
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investor perlu mengadakan analisa yang cermat, baik dalam hal keuntungan ataupun 

kerugian investastasi dan fokus utama dari setiap aktivitas investasi adalah 

mendapatkan keuntungan. Untuk mendapatkan keuntungan yang layak, seorang 

investor yang hendak membeli suatu saham perusahaan tertentu harus melakukan 

analisis atas nilai saham tersebut. Analisis terhadap nilai saham dimaksudkan untuk 

memprediksi aliran pendapatan dimasa mendatang baik dari deviden maupun Capital 

gain. Langkah awal dan yang terpenting agar mendapatkan investasi yang 

menguntungkan adalah dengan mengetahui seberapa besar imbal hasil dan risiko 

yang diterima dari perusahaan subsektor properti dan real estate. Dengan 

berkembangnya dunia bisnis terutama disektor properti, membuat banyak investor 

tertarik untuk berinvestasi disektor ini. Industri properti sendiri memiliki prospek 

yang menguntungkan, dimana kebutuhan akan perumahan tidak akan habis karena 

bertambahnya jumlah populasi khususnya di daerah sekitar kota besar. Selain itu, 

perumahan yang dibeli tidak selalu untuk dihuni, melainkan tidak sedikit yang 

membelinya untuk investasi. Sebelum menyebarnya krisis global yang berasal dari 

Amerika, industri properti Indonesia dianggap sedang digalakkan, pembangunan 

perumahan mulai dari kelas bawah sampai atas. Demikian halnya dengan IHSG 

tahun selanjutnya yang telah memperlihatkan kinerja yang fantastis sepanjang 2010, 

dan pertumbuhan IHSG tersebut merupakan yang terbesar di Asia mengungguli 

China dan India. Pertumbuhan indeks dalam negeri yang signifikan tersebut tidak 

lepas dari pelaku pasar lokal yang sudah mulai berkembang di pasar modal. Jadi 

dalam penelitian ini penulis tertarik untuk menganalisis perbandingan imbal hasil/ 

risiko saham pada sektor properti di Bursa Efek Indonesia pada periode Juli — 

Desember tahun 2010.
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Berdasarkan uraian tersebut maka penulis tertarik untuk melakukan penelitian 

pada saham-saham sektor properti mengenai analisis perbandingan imbal hasil 

(Re tur n)/ risiko saham (Risk).

Untuk itu penelitian ini diberi judul “ Analisis Perbandingan Imbal Hasil 

(Return)/Risiko Saham (Risk) Perusahaan Sektor Properti Di Bursa Efek

Indonesia ”

1.2.Perumusan Masalah

Berdasarkan latar belakang yang telah disampaikan di atas maka

permasalahan yang diambil dalam penelitian ini adalah :

1. Bagaimanakah perbandingan tingkat return (pengembalian) dan risiko saham

pada sektor properti yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia ?

2. Faktor apa saja yang membedakan imbal hasil (return) dan risiko(m£) saham

pada perusahaan sektor properti yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia?

1.3.Tujuan Penelitian

Berdasarkan permasalahan yang dikemukakan di atas maka untuk 

menganalisis perbandingan imbal hasil (re/wn?)/risiko (risk) pada saham properti 

dan real estate dengan tujuan yang ingin dicapai adalah:

Mengetahui seberapa besar tingkat pengembalian dan risiko individual saham 

properti yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia.

2. Mengetahui pengaruh pergerakan harga, terhadap risiko dan tingkat 

pengembalian saham properti di Bursa Efek Indonesia.

1.
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1.4.Manfaat Penelitian

Hasil dari penelitian ini diharapkan akan memberikan manfaat bagi pihak- 

pihak yang berkepentingan sebagai berikut:

1. Dapat menjadi bukti empiris serta memberikan kontribusi dalam memperkaya

hasil-hasil penelitian sebelumnya.

2. Hasil penelitian ini diharapkan dapat menjadi suatu informasi bagi investor

dalam mengambil keputusan investasi, dalam hal ini keputusan investasi pada

saham dipasar modal, terutama mengenai informasi tingkat imbal hasil {return )

dan risiko (risk) dari saham sektor Properti dan Real Estate .

3. Manfaat Bagi Kalangan Akademis

Berguna untuk pengembangan ilmu pengetahuan secara teoritis sebagaimana

yang telah dipelajari didalam perkuliahan dan sebagai pengetahuan tentang 

pasar modal dan investasi. Bagi civitas akademika menambah informasi, 

sumbangan penelitian bahan kajian dalam penelitian.

4. Bagi penulis sendiri dengan adanya penelitian ini, dapat lebih mengetahui cara 

membangdingkan imbal hasil(re/wrw ) tertentu dan menghitung risiko 

semiminimal mungkin.

5. Sebagai referensi bagi penelitian-penelitian selanjutnya.
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