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ABSTRAK

ANALISIS KINERJA INVESTASI DITINJAU DARI PEMODAL ASING
DAN DOMESTIK SEKTOR INDUSTRI BARANG KONSUMSI

Oleh:
Chica Adela

Penelitian ini bertujuan untuk megetahui perbedaan antara risiko dan tingkat
keuntungan Kinerja investasi ditijau dari pemodal asing dan domestik dan
pengukuran kinerja saham yang ditinjau dari pemodal asing dan domestik
menggunakan Metoe Sharpe, Jensen dan Treynor. Populasi penelitian ini adalah
saham Perusahaan Sektor Industri Barang Konsumsi yang terdaftar di Bursa Efek
Indonesia pada tahun 2013-2016. Jumlah sampel dalam penelitian ini sebanyak 31
saham Perusaahaan Sektor Industri Barang Konsumsi dengan menggunkan
purpose sampling. Penelitian ini juga menggunakan data Indeks Harga Saham
Gabungan (IHSG), closing price saham-saham Bursa Efek Indonesia (BEI) dan
tingkat suku bunga Sertifikat Bank Indonesia (SBI) yang diambil secara bulanan.
Teknik analisis ini menggunakan Uji Mann-Whitney. Hasil penelitian menunjukan
terdapat perbedaan risk dan return ditinjau dari pemodal asing dan domestik yaitu
nilai rata-rata risk dan return ditinjau dari pemodal asing lebih tinggi daripada
pemodal domestik. Sedangkan pengukuran kinerja saham dengan menggunakan
Metode Sharpe, Jensen dan Treynor ditinjau dari pemodal asing lebih tinggi
daripada pemodal domestik dan tidak ada perbedaan yang signifikan.

Kata kunci: Risiko, Return, Pemodal Asing dan Pemodal Domestik.
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ABSTRACT

ANALYSIS OF INVESTMENT PERFORMANCE BASED ON INVESTOR
FOREIGN AND DOMESTIC CONSUMPTION GOODS INDUSTRY SECTOR

By:
Chica Adela; Sulastri; Kemas Muhammad Husni Thamrin

This study aims to know the difference between risk and benefit ratio being
reviewed investment performance of foreign and domestic investors and stock
performance measurement in terms of foreign investors and domestic use Metoe
Sharpe, Jensen and Treynor. The study population was the Company's Consumer
Goods Industry sector listed in Indonesia Stock Exchange for the year 2013-2016.
The number of samples in this study were 31 stock perusaahaan Consumer Goods
Industry Sector by using purposive sampling. This study also uses data Composite
Stock Price Index (CSPI), the closing price of shares of the Indonesia Stock
Exchange (BEI) and the interest rate of Bank Indonesia Certificates (SBI) are
taken on a monthly basis. This analysis technique using the Mann-Whitney test.
The results showed there are differences in terms of risk and return of foreign and
domestic investors that the average value in terms of risk and return of foreign
investors is higher than domestic investors. While the stock performance
measurement by using Method Sharpe, Jensen and Treynor in terms of foreign
investors is higher than domestic investors, and no difference significant.

Keywords: Risk, Return, Foreign Investors and Domestic Investors.
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BAB |

PENDAHULUAN

1.1 Latar Belakang Masalah

Investasi adalah penundaan konsumsi sekarang untuk dimasukkan ke aktiva
produktif selama periode waktu tertentu. Walaupun pengorbanan konsumsi
sekarang dimasa mendatang, tetapi pengertian investasi yang lebih luas
membutuhkan aktiva yang produktif untuk mengubah suatu unit konsumsi
mendatang. Adanya aktiva yang produktif, penundaan konsumsi sekarang untuk
diinvestasikan ke aktiva yang produktif tersebut akan meningkatkan utiliti total
(Jogiyanto, 2016:5).

Adanya investor untuk menanamkan modal baik secara penanaman modal
asing yang merupakan pembiayaannya dari luar negari. Selain itu, investasi
domestik yang sumber pembiayannya dari dalam negeri. Banyaknya perusahaan-
perusahaan asing yang terdapat di Indonesia maka hal ini dapat memberikan
manfaat yang positif dengan melakukan upaya investasi asing.

Menurut David (2013:15) penanaman modal asing dianggap sebagai aliran
modal yang relatif stabil dibandingkan dengan aliran modal lainnya, misalnya
investasi portofolio maupun utang luar negeri. Berbagai kebijakan telah dilakukan
oleh pemerintah Indonesia untuk mencapai suatu tujuan yang menjadikan
masyarakat Indonesia sejahtera dengan perekonomian yang ada saat ini, salah satu
caranya Yyaitu dengan investasi (penanaman modal) baik yang dilakukan oleh

investor domestik maupun investor asing. Menurut Sunariyah (2013:4) investasi

21



adalah penanaman modal untuk satu atau lebih aktiva yang dimiliki dan biasanya
berjangka waktu lama dengan harapan mendapatkan keuntungan dimasa yang
akan datang. Umumnya investasi dibedakan menjadi dua , yaitu investasi pada
aset-aset finansial (financial assets) dan investasi pada aset-aset riil (real assets).
Investasi pada financial assets bisa dilakukan di pasar uang, misalnya berupa
sertifikat deposito atau dilakukan di pasar modal, misalnya berupa saham,
obligasi, opsi dan lain-lain. Sedangkan investasi pada real assets dapat berupa
emas. Investasi pada aset finansial yang dapat dilakukan di pasar modal dan
investasi pada real asset juga mulai diminati oleh masyarakat Indonesia dengan
tingkat keuntungan yang tinggi disertai dengan risiko yang akan terjadi, maka
investor harus memperhatikan terlebih dahulu tingkat keuntungan dan tingkat
risiko yang akan terjadi.

Investasi pada saham yang memberikan keutungan yang cepat serta risiko
yang sebanding. Oleh karena itu, investor berhati-hati memilih saham yang akan
dipilih untuk diinvestasikan. Investor dapat melakukan analisis terhadap semua
saham-saham sebelum melakukan investasi baik itu investasi asing maupun
investasi domestik maka pemodal dapat melakukan analisis kinerja saham untuk
melihat keuntungan yang diharapkan serta kemungkinan risiko yang akan terjadi
dengan meminimumkan risiko.

Investasi tidak hanya satu jenis investasi, akan tetapi dengan melakukan
diversifikasi pada berbagai investasi dengan pengharapan meminimalkan risiko
dan memaksimalkan return. Terdapat beberapa metode untuk mengukur Kinerja

saham yang dikembangkan oleh William F. Sharpe, Michael Jensen dan metode
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Capital Assets Pricing Model (CAPM). pengukuran kinerja ini dinamakan metode
Sharpe, Metode Jensen dan Metode Treynor. Ketiga model tersebut mendasarkan
analisisnya pada return masa lalu untuk memprediksi return dan risk masa yang
akan datang (Samsul, 2012:56). Metode sharpe disebut juga dengan Indeks
Sharpe yang medasarkan perhitungannya pada konsep garis pasar modal (capital
market line) sebagai patok duga, yaitu dengan cara membagi premi risiko
portofolio dengan standar deviasinya (Tandelilin, 2010:12). Maka dengan metode
sharpe dapat menghitung tingkat risiko yang akan terjadi. Jika indeks sharpe
tinggi maka semakin baiknya kinerja saham tersebut.

Menurut Tandelilin (2010:20) Metode Jensen didasarkan juga Metode
CAPM. Pengukuran jensen memperhitungkan kelebihan hasil (excess return)
yang diperoleh dari portofolio yang melebihi batas hasil yang diharapkan dan
pengukuran ini juga disebut dengan alpha. Menurut Treynor dalam mengevaluasi
kinerja dengan menggunakan average return masa lalu sebagai expected return
dan menggunakan beta sebagai tolak ukur risiko metode Treynor dinyatakan

dengan rumus sebagai berikut (Samsul, 2012:70).

Perkembangan Investasi Saham Sektor Industri Barang

Rp Konsumsi

Triliun
500
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0
2013 2014 2015 2016  Tahun

Domestik ® Asing ™ Total

Sumber: BKPM diolah oleh penulis
Grafik 1.1 Perkembangan Investasi Saham Sektor Industri Barang
Konsumsi
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Diagram di atas menunjukkan bahwa peningkatan investasi saham pada
Perusahaan Sektor Industri Barang Konsumsi terus mengalami peningkatan setiap
tahunnya. Dari tahun 2014 ke tahun 2015 investasi domestik mengalami kenaikan
sebesar 2,06% sedangkan untuk investasi asing mengalami kenaikan sebesar
22,71%. Tahun 2016 investasi domestik mengalami kenaikan yang signifikan
yaitu sebesar 65,88% sedangkan investasi asing kenaikannya lebih sedikit
dibandingkan dengan tahun sebelumnya yaitu sebesar 13,13%.

Penelitian terdahulu mengenai analisis kinerja saham dengan Metode
Sharpe, Metode Jensen dan Metode Treynor dilakukan oleh Sulitya Rini dkk
(2012) menyimpulkan bahwa kinerja portofolio menimbulkan nilai yang positif.
Menurut Edy Arishonda (2013) menyimpulkan bahwa hasil yang menunjukkan
tidak adanya perbedaan yang signifikan antara Metode Sharpe, Metode Jensen
dan Metode Treynor. Menurut Fang Wang and Xu Zheng (2013) menyimpulkan
keuntungan dari investasi lukisan cat minyak lebih tinggi daripada ekuitas
lainnya.. Menurut Saumya Ranjan Dash and Jitendra Mahakud (2013)
menyimpulkan bahwa beberapa faktor persuasif untuk pertimbangan investasi dan
keputusan secara signifikan dipengaruhi oleh risiko sentimen. Menurut Mazin
A.M Al Janabi (2013) menyimpulkan bahwa Hasil analisis pada semester pertama
ada 8 perusahaan saham dipilih dan semua saham di semester kedua perusahaan
tidak memenuhi pembentukan portofolio sesuai dengan metode CAPM.

Penelitian lain yaitu menurut Citrayani Teurah (2013) menyimpulkan bahwa
kinerja saham menggunakan Metode Jensen, Sharpe dan Treynor menunjukkan

adanya perbedaan signifikan antara return hasil estimasi ketiga metode tersebut.
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Menurut Paul N. Pinlay and Steven B. Tyler (2013) menyimpulkan bahwa Studi
ini menunjukkan bahwa pengukuran kinerja investasi properti merupakan proses
yang telah berkembang pesat sejak akhir 1970an. Menurut Wiwit Citra Andika
(2014) menyimpulkan bahwa yang secara umum returnnya yang bernilai positif.

Menurut Recai Coskun (2014) menyimpulkan bahwa hasil penelitian
menunjukkan bahwa perusahaan berinvestasi di Turki sangat termotivasi oleh
kinerja ekonomi dan pertumbuh pasar. Menurut Chyi Lin Lee (2015)
menyimpulkan bahwa hasil penelitian bahwa perumahan sarana investasi properti
yang efektif dan memberikan imbal hasil yang disesuaikan dengan risiko tertinggi
dan menunjukkan korelasi negatif dengan aset utama. Menurut Jitendra Mahakud
(2015) menyimpulkan bahwa tidak ada perbedan kinerja saham yang signifikan
antara Metode Sharpe, Jensen dan Treynor.

Menurut Ho Po Yuk (2015) menyimpulkan bahwa tidak ada perbedaan
anatara Metode Sharpe, Jensen dan Treynor. Menururt Javier Benio (2015)
menyimpulkan bahwa ada hubungan yang signifikan antara beta dan expected
return menggunakan Metode CAPM. Menurut Jose Galah (2015) menyimpulkan
bahwa adanya perbedaan risiko dan tingkat keuntungan inivestasi. Menurut
Sangeeta (2015) , Arora (2015) dan Chris CB. Simango (2015) menyimpulkan
tidak ada perbedaan yang signifikan antara risk dan return. Menururt Xiangkan
Yin (2015) menyimpulkan bahwa tidak ada perbedaan kinerja saham antara
Metode Sharpe, Jensen dan Treynor. Menurut Audrey Gilmore (2016)
menyimpulkan penelitian menunjukkan bahwa stok tingkat pelunasan terbesar.

Menurut Alif Ricky Akbar dkk (2016) menyimpulkan bahwa return tertinggi
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dengan posisi ketiga di ASEAN dan risiko terendah dengan posisi keempat di
ASEAN. Menurut Aodheen O’Donnell (2016) menyimpulkan bahwa Perhitungan
dengan menggunakan kriteria metode pembayaran kembali investasi, return rata-
rata atas investasi dan nilai sekarang ternyata sangat layak. Menurut Stuart Locke
(2016) menyimpulkan bahwa terdapat perbedaan antara risk dan return pada
Rerusahaan Real Estate. Menurut Abdullah Noman (2016) menyimpulkan bahwa
hasil dari Model dua faktor statis menunjukkan bahwa CMF terkena risiko pasar
luar negeri, sedangkan risiko pasar lokal (AS) tidak terkena. Hasil menunjukkan
bahwa perkiraan beta AS signifikan untuk sejumlah CMF.

Penelitian terdahulu menurut Abdullah Ardi (2016) menyimpulkan bahwa
nilai return yang positif. Menurut Made Dwi Mahendra Putra (2016)
menyimpulkan bahwa rata-rata tingkat pengembalian terbesar yaitu 13,61%.
Menurut Kathryn A. Wilkens, Jean L. Heck, Steven J. Cochran (2017)
menyimpulkan bahwa Beberapa strategi yang aktif berdasarkan pendekatan yang
digunakan di sini mencakup bagian signifikan dari proyek. Penelitian ini
dikhususkan pada saham-saham sektor industri barang konsumsi yang terdaftar di
Bursa Efek Indonesia. Kinerja investasi pada sektor ini cukup baik dan sektor
industri barang konsumsi yang dibutuhkan oleh masyarakat umum untuk
memenuhi kehidupana masyarakat dalam sehari-harinya.

Berdasarkan uraian latar belakang di atas, penulis merasa tertarik untuk
menulis penelitian dengan judul “Analisis Kinerja Investasi ditinjau dari
Pemodal Asing dan Domestik (Studi pada Perusahaan Sektor Industri

Barang Konsumsi pada tahun 2013-2016) ”
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1.2 Perumusan Masalah

Berdasarkan dari latar belakang peneliti maka rumusan masalah peneliti:

1. Bagaimana perbedaan risk dan return Kinerja investasi ditinjau dari pemodal
asing dan domestik?

2. Bagaimana perbedaan kinerja saham yang ditinjau dari pemodal asing dan

domestik dengan menggunakan Metode Sharpe, Jensen dan Treynor.

1.3 Tujuan Penelitian

1. Untuk mengetahui perbedaan risk dan return Kkinerja investasi ditinjau dari
pemodal asing dan domestik.

2. Untuk mengetahui perbedaan kinerja saham ditinjau dari pemodal asing dan

domestik dengan metode sharpe, jensen dan traynor.

1.4 Manfaat Penelitian
1.4.1 Manfaat Teoritis

Hasil penelitian diharapkan bermanfaat untuk menjadikan Universitas
Sriwijaya yang lebih baik lagi dengan adanya penelitian-penelitian yang baik.
Penelitian ini diharapkan bermanfaat untuk fakultas ekonomi sebagai suatu
informasi menganai analisis kinerja investasi ditinjau dari investasi asing dan
domestik. Penelitian ini diharapkan berguna sebagai bahan perbandingan bagi

para penenliti selanjutnya.
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1.4.2 Manfaat Praktis
1. Bagi Perusahaan

Hasil penelitian ini diharapkan dapat dijadikan masukan agar investor
mempertimbangkan melakukan investasi untuk meningkatkan keuntungan
perusahaan.
2. Bagi Investor

Hasil penelitoian ini dapat dipertimbangkan untuk memilih saham yang
akan diinvestasikan di Bursa Efek Indonesia agar investor mendapatkan

keuntungan.
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