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BAB Il METODOLOGI PENELITIAN

3.1 Gambaran umum penelitian

Untuk dapat lebih menggambarkan hasil dari penelitian, penulis memilih salah
satu indeks gabungan saham yang ada di pasar. Dikarenakan penelitian ini ingin
melihat perbandingan metode perhitungan Value at Risk pada pasar Indonesia, maka
indeks yang dipilih adalah IHSG karena indeks tersebut menggambarkan rata-rata

pergerakan seluruh saham di Indonesia.

3.1.1 Indeks Harga Saham Gabungan Indonesia (IHSG)

IHSG atau JKSE adalah salah suatu indeks yang dipakai di Bursa Efek
Indonesia yang mencakup pergerakan harga seluruh saham biasa dan saham preferen
yang tercatat di BEI. IHSG sendiri pertama kali diperhitungkan pada tanggal 10
Agustus 1982 dengan nilai dasar 100 dan jumlah saham yang tercatat pada saat itu

berjumlah 13 saham.
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Sampai saat ini, posisi penutupan tertinggi yang pernah dialami terjadi pada
tanggal 26 November 2012 lalu, dengan harga ditutup pada posisi 4.375,17. Dapat juga
dilihat pada grafik bahwa pergerakan IHSG dalam setahun ini mengalami pertumbuhan
yang signifikan. Hal ini didasari pada satu perkembangan penting, yaitu dari Fitch
Ratings, sebuah lembaga pemeringkat finansial ternama memberikan peringkat
investasi Indonesia BBB-, atau dengan kata lain peringkat dimana investasi di
Indonesia tergolong menguntungkan. Akibatnya, banyak investor asing yang mulai
masuk ke pasar Indonesia untuk mendapatkan keuntungan lebih. Sebelum Indonesia
masuk menjadi Investment Grade, sebenarnya sudah banyak investor asing yang
berpikir untuk berinvestasi di Indonesia. Tetapi, sebagian besar tidak melakukannya
dikarenakan kondisi ekonomi Indonesia yang terkadang berfluktuasi tajam. Dengan
adanya peringkat BBB-, Indonesia mulai dipercaya oleh investor asing dan menjadi
awal melesatnya IHSG. Banyak ahli finansial berpendapat bahwa lembaga
pemeringkat lainnya, seperti Moody’s dan S&P akan mengikuti jejak langkah Fitch
untuk memberikan peringkat yang baik untuk Indonesia, sehingga kemungkinan

pergerakan masih akan terus berlanjut naik.

Prediksi pada tahun 2013 dari berbagai ahli menandakan bahwa IHSG akan
terus bertumbuh dengan pesat. Ferry Wong, Head of Equity Research Citi Indonesia
memprediksikan bahwa IHSG pada akhir tahun 2013 akan sampai ke posisi 5.000.
Menurut dia, prediksi tersebut belum optimal karena rata-rata pertumbuhan tiap tahun

mencapai 24%-25%, sedangkan 5.000 baru sampai 18% kenaikan.

Kepala Eksekutif Pengawas Pasar Modal Otoritas Jasa Keuangan mengatakan
bahwa kebijakan Quantitative Easing Ill yang diberlakukan oleh Federal Reserve
Amerika sangat mempengaruhi pertumbuhan ekonomi Indonesia. Buktinya,
membaiknya investasi dari asing dalam mendorong pertumbuhan pasar modal

Indonesia.
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Bertepatan dengan ditutupnya Bursa Efek Indonesia akhir tahun ini, ditetapkan
bahwa pada kuartal kedua tahun 2013 nanti, 1 lot saham yang dulunya terdiri dari 500
lembar saham akan diubah menjadi 100 lembar saham. Perubahan ini akan memacu
keinginan investor-investor yang masih ragu-ragu untuk masuk ke pasar saham
Indonesia dikarenakan risiko kerugian yang besar bila membeli sekaligus 500 lembar
saham. Dengan 100 lembar saham per lot, investor dapat mengelola risiko dan
keuntungannya secara lebih baik agar tidak terjadi kerugian yang terlalu besar terhadap
posisi saham yang diambil oleh investor. Contohnya, bila sebelumnya kita harus
mengeluarkan uang sebesar 5 juta Rupiah untuk 1 lot saham sebanyak 500 lembar,
nantinya cukup dengan 1 juta Rupiah sudah dapat membeli 1 lot saham sebanyak 100
lembar. Direktur utama Bursa Efek Indonesia, Ito Warsito, mengatakan bahwa dengan
memperkecil jumlah saham dalam lot, diharapkan investasi di pasar modal Indonesia
akan lebih murah sehingga membuat investor ritel menjadi mudah untuk berinvestasi

dan menambah jumlah investor baru.

3.2 Desain Penelitian

Penelitian ini tergolong penelitan konklusif, yaitu merupakan penelitian yang
dibuat untuk membantu pembaca, dalam kasus ini pengambil keputusan atau decision
maker, dalam menentukan, mengevaluasi, dan memilih tindakan terbaik untuk situasi
tertentu. Keputusan yang diambil meliputi teknik perhitungan Value at Risk yang mana
yang menggambarkan keadaan pasar saham Indonesia sehingga prediksi risiko

mendekati kenyataan.
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3.3 Ruang Lingkup Penelitian

3.3.1 Population, Element, Sampling Unit, Extent, dan Time Frame

Karena peneliti akan menelaah mengenai perbandingan antara metode historis
dengan metode model pada data nilai Indeks Harga Saham Gabungan di Bursa Efek

Indonesia, maka ruang lingkup penelitan mencakup seperti dibawabh ini:

Population : Semua data pergerakan IHSG

Element : Data pergerakan IHSG

Sampling Unit : Data Pergerakan IHSG selama 500 hari terakhir
Time Frame : 25 November 2010 — 6 Desember 2012

3.3.2 Sampling Frame

Peneliti mengambil data dari database laman Yahoo Finance, dimana data yang
diambil adalah pergerakan Indeks Harga Saham Gabungan selama 500 hari terakhir
untuk diproses ke dalam perhitungan Value at Risk menggunakan metode weighted
historical dan metode Variance Covariance sehingga dapat dilakukan proses
backtesting untuk mengetahui metode mana yang lebih menggambarkan keadaan pasar

saham Indonesia.
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3.3.3 Sampling Techniques

Teknik pengambilan sampel yang dipilih oleh peneliti bersifat non-probability
sampling dimana tidak semua sample dapat terambil masuk. Peneliti menggunakan
teknik sampling Judgmental, yaitu teknik mengambil sample berdasarkan keputusan
peneliti. Berdasarkan keputusan Basel mengenai Backtesting, yaitu 250 data
sebelumnya cukup menggambarkan apakah teknik tersebut sesuai dengan aktual, maka
peneliti mengambil 250 hari dari hari pertama data aktual, yaitu 5 Desember 2010

sampai 5 Desember 2011 sebagai data perhitungan Value at Risk hari pertama.

3.3.4 Sample Size

Ukuran sampel yang diambil dari penelitian ini berjumlah 500 sampel, yaitu
250 data pergerakan IHSG dari 5 Desember 2010 sampai 5 Desember 2011 sebagai
data awal perhitungan Value at Risk hari pertama, dan 250 data aktual yang akan

dibandingkan hasilnya dengan perhitungan.

3.3.5 Sampling Process

Proses pengambilan sampel menggunakan cara historis, dimana peneliti
menghitung 500 hari mundur dari tanggal dimulainya pengolahan data, yaitu 6
Desember 2012. Range hari yang didapat adalah dari tanggal 25 November 2010
sampal dengan 5 Desember 2012. Peneliti lalu mengambil data closing IHSG dari
tanggal tersebut untuk dapat diproses ke dalam perhitungan Value at Risk dan

Backtesting.
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3.4 Teknik Pengumpulan Data

Data yang digunakan dalam penelitian ini bersifat dara sekunder yang diperoleh
dari data yang telah dikumpulkan oleh pihak lain secara langsung, dalam kasus ini

peneliti mengambil data dari laman Yahoo Finance.

3.5 Metode Analisis Data

Metode analisis data adalah cara pengolahan data yang telah dikumpulkan
untuk dapat diolah dan memberikan interpretasi dari hasil pengolahan tersebut
sehingga dapat digunakan untuk menjawab permasalahan yang telah dirumuskan.
Penelitian ini menggunakan metode backtest sebagai cara membandingkan kedua
metode tersebut. Teknik backtest yang dipakai adalah Kupiec POF Test dan Mixed
Kupiec Test.

Cara perhitungan Kupiec POF Test adalah dengan menggunakan rumus :

(1—-p)*p*

=@ @

LRPOF - —ZlTl

Cara perhitungan Mixed Kupiec Test adalah dengan menggunakan rumus :

n
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Dari hasil kedua backtest tersebut akan ditemukan Likelihood Ratio masing-masing
metode yang akan dibanding ! s dari tabel distribusi Chi-Squared
Bila hasil Likelihood Ratio
a cukup bukti untuk

sesuai dengan deg
sama dengan atau

mengataka
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