BAB Il
METODE PENELITIAN

A. Ruang Lingkup Penelitian
Penelitian  ini  merupakan  penelitian  deskriptif

komparatif*®

yang akan menggambarkan perbandingan antara dua
penganmatan yaitu membandingkan kinerja saham JII dengan
kinerja saham LQ45. Data yang digunakan dalam penelitian ini
adalah data sekunder, berupa indeks JII dan indeks saham
konvensional LQ45. Yang diambil dari data IDX Indonesia Stock
Exchange dari tahun 2017-2019. menganalisis kinerja Indeks
Saham menggunakan metode risk adjusted performance (RAP),
dengan menggunakan data yang diperoleh dari Jakarta Islamic
Index (JII), dan Indeks LQA45. Batasan penelitian diperlukan agar
penelitian lebih terarah dengan fokus pada objek yang ingin
diteliti dan mencapai sasaran yang diharapkan yaitu hanya
meneliti perbedaan kinerja indeks saham di JII dan saham LQ45

periode 2017- 2019.

B. Populasi Dan Sampel Penelitian

Populasi dapat diartikan sebagai keseluruhan elemen yang
menjadi perhatian dalam suatu penelitian. Populasi adalah
wilayah generalisasi yang terdiri atas objek atau subjek yang

mempunyai kualitas dan karakteristik tertentu yang ditetapkan

** Saban echdar, metode penelitin manajemen dan bisnis (bogor,
ghalia indonesia, 2017) h. 69
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oleh peneliti untuk dipelajari dan kemudian ditarik kesimpulan.

Sampel merupakan bagian dari populasi yang ingin diteliti oleh

peneliti.** Populasi dalam penelitian ini merupakan seluruh
Indeks saham di JII dan LQ45 vyang tercatat di Bursa Efek
Indonesia (BEI) yang aktif pada periode 2017-2019.

Sampel adalah sebagian dari jumlah dan karakteristik

yang dimiliki oleh populasi tersebut.* Teknik pengambilan

sampel pada penelitian ini menggunakan metode purposive

sampling Adapun kriteria sampel yang digunakan dalam

penelitian ini adalah sebagai berikut :

1. Saham yang dipilih dalam penelitian ini adalah saham

syariah dan saham konvensional.

2. peneliti mengambil sampel 10 sampel Syariah yang aktif

selama periode 2017-2019. dan 9 sampel konvensional
pada LQ45 periode 2017-2019.
Berikut ini adalah Tabel Emiten Saham yang Aktif pada 3 tahun

terakhir :
Tabel 3.1
Emiten Saham Syariah
No. | Kode Nama Saham
1. ADRO Adaro Energy Thk.
2. AKRA AKR Corporindo Thk.

%% Saban echdar, metode penelitin manajemen dan bisnis, ... h. 253
* Sugiyono, statistika untuk penelitian, Bandung, Alfabeta, 2014,

h.62



3. ANTM Aneka Tambang Tbk.
4. ASII Astra International Tbk.
5. BSDE Bumi Serpong Damai Thk.
6. ICBP Indofood CBP Sukses Makmur Thbk.
7. INCO Vale Indonesia Thk.
8. INDF Indofood Sukses Makmur Thk.
9. KLBF Kalbe Farma Tbk.
10. LPPF Matahari Dapartement Store Thk.
Sumber: Data diolah
Tabel 3.2
Emiten Saham Konvensional
No. | Kode Nama Saham
1. BBCA Bank Central Asia Tbk.
2. BBNI Bank Negara Indonesia (Persero) Thk.
3. BBRI Bank Rakyat Indonesia (Persero) Thk.
4, BSDE Bumi Serpong Damai Thk.
5. EXCEL XL Axiata Thk.
6. GGRM Gudang Garam Thbk.
7. HMSP H.M. Samporna Tbk.
8. JSMR Jas Marga (Persero) Thk.
9. MNCN Media Nusantara Citra Tbk.

Sumber: Data diolah
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C. Sumber Data

Dalam penelitian ini penulis menggunakan jenis data
kuantitatif adalah data yang berbentuk angka, misalnya harga
saham, profitabilitas, aktiva, dan hutang.** Penulis menganalisis
perbandingan kinerja indeks saham JII dan saham LQ45 tahun
2017-20109.

Sumber data penelitian ini adalah sumber data sekunder.
Data sekunder merupakan sumber data penelitian yang diperoleh
peneliti secara tidak langsung melalui media perantara (diperoleh
dan dicatat pihak lain). Data sekunder umumnya beruba bukti,
catatan atau laporan historis yang telah tersusun dalam arsip yang
dipublikasikan  dan  tidak  dipublikasikan.  Keuntungan
menggunakan sekunder adalah lebih murah, lebih cepat dan
dalam kenyataan sering peneliti tidak terlalu mampu untuk
mengumpulkan data primer sendiri, misalnya sensus penduduk.*®
Berikut yang dikumpulkan dalam penelitian ini :

1. Data Indeks saham JII, periode bulanan.

2. Data Indek saham LQ45, periode bulanan.

3. Data periode bulanan tingkat suku bunga SBI, SBIS.

D. Definisi Operational & Pengukuran Variabel
Setelah variabel-variabel diidentifikasikan dan

diklasifikasikan, maka variabel-variabel tersebut perlu

* Wiratna Sujarweni, Metodologi Penelitian Bisnis & Ekonomi,
(Yogyakarta: Pustakabarupress, 2015), h. 89.

* Saban echdar, metode penelitin manajemen dan bisnis, ... h. 284-
285
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diidentifikasikan secara operasional. Definisi operasional adalah
definisi yang didasarkan atas sifat-sifat yang dapat diamati
(observasi) dan definisi operational tersebut dapat ditentukan alat
pengembalian data yang cocok dipergunakan .*

Variabel-variabel dalam penelitian ini adalah kinerja
indeks harga saham JII dengan kinerja indeks harga saham LQ45
dengan metode Risk adjsted perfomance. Bedasarkan teori pasar
modal, beberapa kinerja sebagai berikut:

1. Return dari pasar (rm)
2. Return investasi bebas resiko yang direpresentasikan
dengan tingkat SBI.
Standar deviasi
Beta
Sharpe
Trynor

N o g~ w

Jensen

Definisi operasional variabel dapat dilihat dalam tabel 2 dibawah

ini:
Tabel 3.1
Variabel Penelitian
No. Kerterangan Definisi Variabel Rumus
1. Sharpe Ratio Merupakan metode yang gj = Ri=RS

digunakan untuk ol
mengukur kinerja indeks
yang didasarkan pada
seberapa besar

Keterangan :
Si = indeks sharpe

*4 Saban echdar, metode penelitin manajemen dan bisnis, ... h. 256
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penambahan hasil
investasi yang diperoleh
untuk setiap unit risiko
yang diambil.

Ri = rata-rata return i
selama periode
pengamatan

Rf = rata-rata return
investasi bebas risiko
selama periode
pengamatan

ol = standar deviansi
return reksa dana i
selama periode

pengamatan
Trynor Ratio Pegukuran Trynor Ratio Tij = R=Rf
sama halnya dengan Bi
Sharpe Ratio tetapi dalam
pembagiannya digiunakan | Keterangan :

beta (B) yang merupakan
risiko sistemtisnya.

Ti = indeks Treynor
Ri = Rata-rata return i
selama preriode
pengamatan

Rf = rata-rata return
investasi bebas risiko
selama periode
pengamatan

i = beta porpopio
investasi

Jansen Ratio

Digunakan untuk menilai
Kinerja manajer investasi
apakah mampu
memberikan kinerja diatas
Kinerja pasar sesuai risiko
yang dimilikinya.

Ja=rp—[rf+
Bp(rm —rf)]

Keterangan :

Ja = Jensen Alpha

Rp = return portopolio
Rm = return pasar

Rf = riks free rate
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E. Kinerja Pasar Portofolio
1. Metode penilaian kinerja portofolio.

Metode risk adjusted perfomance Pengukuran kinerja
portofolio menggunakan indeks imbal hasil dengan resiko yang
disesuaikan (Risk Adjusted return indeks) didasarkan pada
fenomena bahwa pengukuran kinerja yang terjadi selama ini
sebagaian besar hanya berbasis pada tingkat imbal hasil yang
diperoleh portofolio (portofolio rate of return ). Imbal hasil ini
bukan sekedar mengukur imbal hasil (return), tetapi dengan
resiko yang disesuaikan (Risk Adjusted) karena adanya trade of
diantara keduanya. Adanya asumsi bahwa investor biasanya
adalah orang yang menghindari resiko (Risk Avarso) membuat
imbal hasil dengan resiko yang disesuaikan menjadi parameter
yang relavan untuk perbandingan. Semakin tinggi tingkat resiko
akan membuat ekspetasi imbal hasil semakin tinggi. Hal ini
mendorong investor meminta kenaikan imbal hasil untuk setiap
penambahan bebas resiko.*

Metode-metode yang dipergunakan untuk menilai Kinerja
portofolio umunya adalah sebagi berikut*:

a. Sharpe Indeks,

Dalam metode ini kinerja portofolio diukur dengan
cara membandingkan antara premi risiko portofolio
(=selisih rerata tingkay, keuntungan portofolio yang

dinyatakan dengan standar deviasi (risiko total).

** Ahmad Rodoni, Manajemen investasi syariah, ... h. 90
6 Ahmad Rodoni, Manajemen Investasi Syariah, h,...95
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Secara matematis Indeks Sharpe diformulasikan
sebagai berikut:
. Rpi—Rf
SPL= " shpi

Keterangan simbol:
Spi = sharpe indeks portofolio
Rpi = rata rata return portofolio
Rf = rata-rata tingkat return bebas resiko
SDpi = standar devisiasi return portofolio
Formula tersebut pada hakikatnya menghitung kemiringan
(slop) garis yang menghubungkan portofolio yang berisiko.
Kemiringan garis tersebut dinyatakan dengan (Rp — Rf)/ op.
Dengan demikian, semakin besar kemiringan garis tersbut berarti
semakin besar rasio premi risiko portofolio terhadap standar
deviasi sehingga dapat dikatakan bahwa kinerja portofolio
tersebut semakin baik.. indeks sharpe ini relavan dipergunakan
untuk investor yang menanamkan dananya hanya atau sebagian
besar pada portofolio tersebut sehingga risiko portofolionya
dinyatakan dalam standar deviasi.
b. Treynor Indeks,
Dalam metode ini kinerja portofolio diukur dengan cara
membandingkan antara premi risko portofolio (=selisis rerta
tingkat keuntungan portofolio dengan rerata bunga bebas
risiko) dengan risko portofolio yang dinyatakan dengan beta
(risiko pasar atau risiko sitematis) secara matematis indeks

Treynor diformulasikan sebagai berikut:
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Toi = Rpi —.Rf
Bpi

Keterangan simbol:
Tpi = treynor indeks portofolio.
Rpi = rata rata return portofolio.
Rf =rata-rata tingkat return bebas resiko.
Bpi = beta portofolio.
Rpi — Rf = premi risiko portofolio i

Kemiringan garis tersebut dinyatakan dengan (Rp -
Rf)/ Bpi. Dengan demikian, semakin besar kemiringan garis
tersebut berarti semakin baik portofolio membentuk garis
tersebut. Hal ini disebabkan karena semakin besar rasio premi
risiko portofolio terhadap beta sehingga dapat dikatakan
bahwa kinerja portofolio tersebut semakin baik. Penggunaan
beta sebagai ukuran risiko portofolio secara implisit
mencerminkan  bahwa portofolio yang ada merupakan
portofolio yang telah diversifikasikan dengan baik. Indeks
treynor ini relavan dipergunakan untuk investor yang
memiliki berbagai portofolio atau menanamkan dananya.
Atau melakukan diversifikasikan berbagai portofolio
dinyatakan dalam beta (=risiko pasar atau risiko sistematis).

c. Jensen Indeks,
Metode ini didasarkan pada konsep lini  bursa
sekuritas/keuangan (Security Market Line-SML) Merupakan

garis yang menghubungkan portofolio pasar dengan
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kesenpatan investasi yang bebas risiko sehingga secara
sistematis dirumuskan sebagai berikut:
Jpi = (Rpi — RF) — (Rm — Rf) Bpi.
Kemiringan SML dinyatakan sebagai (Rm — Rf ) Bpi. Dan
konstantanya adalah Rf. Dalam keadaan
ekulibrium/keseimbangan semua portofolio  diharapkan
berada pada SML. Apabila terjadi penyimpangan, artinya jika
dengan risiko yang sama keuntungan suatu portofolio berbeda
dengan keuntungan pada SML, perbedaan tersebut disebut
dengan Indeks Jensen, risikonya dinyatakan dalam beta
(=risiko pasar atau risiko sistematis). Jika keuntungan
aktualdari suatu portofolio lebih besar dari keuntungan yang
sesuai dengan persamaan SML, indeks jensen akan positif.
Sebaliknya, jika keuntungan aktual dari suatu portofolio lebih
besar dari keuntungan yang sesuai dengan persamaan SML.
Indeks Jensen akan negatif bedasarkan pada uraian tersebut,
indeks jensen dapat ditentukan dengan formula sebagai
berikut:
Jpi = (Rpi — RF) — (Rm — Rf) Bpi

Keterangan simbol:

Jpi = indeks jansen portofolio

Rp = rata rata return portofolio

Rf = rata-rata tingkat return bebas resiko

Rm = rerata imbal hasil pasar

Bpi = beta portofolio
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Penelitian ini menggunakan metode dokumentasi yaitu
melalui laporan yang telah disediakan oleh Bursa Efek Indonesia
tentang informasi mengenai kinerja keuangan suatu perusahaan.
Data yang dikumpulkan berupa:

a. Data indeks saham aktif selama periode penelitian
(2017-2019).

b. Informasi tentang SBI dan SBIs yang diperoleh dari
situs  website resmi  market Bank Indonesia
WWW.bi.go.id

c. Data indeks saham (JII dan LQA45) selama periode
penelitian ~ 2017-2019, yang  diperoleh  dari
www.idx.co.id

Untuk mencapai tujuan dalam penelitian ini maka
metode analisis digunakan melalui beberapa tahap, yaitu:
a.  Menghitung return indeks saham JII dan LQ45
b.  Menghitung risiko JIl dan LQ45
c.  Menghitung rata-rata return market
d.  Menghitung beta portofolio
e. Menghitung tingkat pengembalian bebas risiko
SBI dan SBls
f.  Menghitung model pengukuran Risk Adjusted
Performance
g. Melakukan perbandingan dan analisis terhadap
kinerja JII dan LQ45 yang telah dihitung dengan

metode Sharpe, Trynor, dan Jansen.


http://www.bi.go.id/
http://www.idx.co.id/
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F. Teknik Analisis Data

Teknis analisis data adalah suatu kegiatan untuk
mengelompokan, membuat suatu urutan, memanipulasi, serta
menyingkat data sehingga mudah untuk dibaca dan dipahami.
Kegiatan analisis data adalah data mentah yang dikumpulkan
perlu  dikategorisasikan  atau  dibagi atas  beberapa
kategori/kelompok.*” Data yang terkumpul kemudian ditentukan
sesuai dengan masalah penelitian dan tujuan studi, apakah untuk
deskripsi, eksplorasiatau untuk menguji hipotesis.

Demikian pula yang dipakai, yakni menggunakan skala
ukur yang berbeda antara satu penelitian, dengan penelitian
laiinya. Bahkan, seringkali, skala ukur yang digunakan di dalam
satu penelitian berbeda terhadap sejumlah variabel. Oleh sebab
itu, peneliti harus memilih metode statistik yang relavan untuk
menganalisis data yang dikumpulkan agar diperoleh kesimpulan
yang logis. Relavan tidaknya metode statistik yang akan dipilih
tersebut paling tidak ditentukan oleh tujuan studi dan skala ukur
variabel penelitian.

Data akan diuji dengan menggunakan uji statistik
komparatif kinerja dengan tingkat signifikansi a = 5%. Alat
bantu uji statistik yang digunakan adalah program SPSS 22 for
Windows dan Microsoft Excel 2010.

* Sofar Silaen dan Widiyono, Metodologi Penelitian Sosial untuk
Penulisan Skripsi dan Tesis, (Jakarta: In Media, 2013), h. 177.
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1. Analisis Uji
a. Analisis statistik deskriptif
Teknik analisis data menggunakan statistik deskriptif
adalah statistik yang berfungsi untuk memberi gambaran
terhadap objek yang diteliti melalui data sampel atau
populasi sebagaimana adanya, tanpa melakukan analisis
dan membuat kesimpulan yang berlaku untuk umum. Pada
statistik ~ deskriptif ini  menggunakan tabel yang
menjelaskan nilai  minimum, maksimum, mean, dan
standar deviasi.”®
b. Uji Normalitas

Data merupakan uji untuk mengukur apakah data kita
memiliki distribusi normal sehingga dapat dipakai dalam
statistik parametrik, jika data tidak berdistribusi normal
dapat dipakai statistik non parametrik. Uji normalitas
adalah melakukan perbandingan antara data yang Kkita
miliki dengan data berdistribusi normal yang memiliki
mean dan standar deviasi yang sama.*® Pengelolaan data
uji normalitas dengan menggunakan program SPSS 22
dengan Uji Shapiro-Wilk. Dengan pengambilan keputusan

dalam uji normalitas Shapiro-Wilk:

*® Sugiyono, Metode Penelitian manajemen, (Bandung: ALFABETA,
2015), h. 29,
“9 Wiratna sujarweni, metodelogi penelitian,... h. 112
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Ho = data berdistribusi normal jika nilai signifikansi
lebih dari 0.05 (> a), maka pengujian hipotesis
menggunakan uji Independent Sample T-test

Ha = data berdistribusi tidak normal jika nilai

signifikansi kurang dari 0.05 (< o), maka pengujian

hipotesis menggunakan uji Mann-Whitney U-test.

c. Uji beda T-test

Statistik paremik  Statistik parametris kebanyakan
digunakan untuk menganalisis data interval dan rasio.
Statistik parametris memerlukan terpenuhi banyak asumsi.
Asumsi yang utama adalah data yang akan dianalisis harus
berdistribusi normal. Selanjutnya adalah penggunaan salah
satu test mengharuskan data dua kelompok atau lebih yang
diuji harus homogen, dalam regresi harus terpenuhi asumsi
linearitas.™

T-test atau T-student (disebut juga uji t) merupakan alat
uji statistik yang digunakan untuk menguji hipotesis
komparatif dua sampel bila datanya berada pada skala
interval atau rasio. Pengujian dengan menggunakan T-test
ini tergolong dalam uji perbandingan (komparatif) yang
bertujuan untuk membandingkan apakah rata-rata kedua
kelompok yang diuji berbeda secara signifikan atau tidak.
Fungsi dari uji T-test ini adalah untuk menguiji

kemampuan generalisasi hasil penelitian yang berupa

*% Sugiyono, Metode Penelitian, ..., h. 149-150.
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perbandingan keadaan kelompok dari dua rata-rata
sampel.”!
Uji beda T-test digunakan untuk menentukan apakah dua
sampel yang tidak berhubungan memiliki nilai rata-rata
yang berbeda. Uji beda T-test dilakukan dengan cara
membandingkan perbedaan rata-rata dua sampel.>
Dalam uji beda ini peneliti menggunakan uji beda
Independent Sample T-test jika data yang dijadikan penelitian
berdistribusi normal, adapun asumsi yang harus dipenuhi
dalam uji Independent Sample T-test sebagai berikut:
1. Kedua sampel tidak saling berpasangan
2. Jumlah data untuk masing-masing sampel kurang
dari 30 buah.
3. Data yang dipakai dalam uji ini berupa data
kuantitatif (angka asli) berskala interval atau rasio.
4. Data untuk kedua sampel berdistribusi normal.
5. Adanya kesamaan varian atau homogen untuk kedua
sampel dalam penelitian.
Sedangkan jika data yang dijadikan penelitian tidak
berdistribusi normal maka uji hipotesis yang digunakan

adalah statistik non-parametrik uji Mann-Whitney U-test. Uji

*! Nanang Martono, Metode Penelitian Kuantitatif Analisis Isi dan
Analisis Data Sekunder, (Jakarta: PT Rajagrafindo Persada, 2011), h. 171.

°2 Faiza Aulia Kamila, “Analisis Kinerja Reksadana Syariah
Pendapatan Tetap dan Campuran dengan Kinerja Pasar di Jakarta Islamic
Index”, (Skripsi, Fakultas Ekonomi dan Bisnis Islam UIN Sultan Maulana
Hasanudin Banten, 2017), h. 55-56.
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Mann-Whitney U-test digunakan untuk mengetahui ada
tidaknya perbedaan rata-rata (means) data dua sampel yang
tidak berpasangan. Dalam uji Mann-Whitney U-test sampel
yang digunakan tidak harus sama jumlahnya. Adapun syarat
menggunakan uji Mann-Whitney U-test dalam uji hipotesis
penelitian ini adalah sebagai berikut:>®

1. Asumsi uji t tidak realistis untuk data yang ada.

2. Uji normalitas data menunjukkan tidak normal,
kurang dari 0,05 (<a )

3. Peneliti menghindarkan membuat asumsi sehingga
kesimpulan yang diharapkan akan lebih dapat
digeneralisasi.

4. Skor tidak berbentuk numerik sehingga gagal
memenuhi asumsi uji t.

Penyelesaian untuk uji Mann-Whitney U-Test yaitu dengan
menggunakan program SPSS 22.

> Faqih Haskara, “Pemahaman Mahasiswa Akuntansi terhadap

Makna Cost”, (Skripsi, Fakultas Ekonomi Universitas Diponegoro Semarang,
2010), h. 36.



