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Abstract: This study aims to analyze the comparison of Return

and Risk study in syariah Stocks and

convensional stocks LQ45 Indeks in companies listed on the Indonesia Stock Exchange by using Purposive
Sampling by comparing the rate of return and risk of these shares. The method used is the Independent Sample
T-test and comparing the performance of mutual funds using the Jensen Test during the period 2012-2016, the
results showed that there was no significant difference between the rate of return and risk of the Syariah Stock
and Conventional Stock Index during the 2012-2016 period.
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PENDAHULUAN

Berkembangnya sistem Perekonomian Islam
di Indonesia menjadi fenomena yang tidak terlepas
dari tuntutan masyarakat Indonesia yang mayoritas
Islam akan kegiatan ekonomi yang halal dan bebas
dari riba .dan juga  Bertambahnya kebutuhan
manusia, terlebih diera modern saat ini, membuat
aktivitas ekonomi semakin meningkat, untuk itu
masyarakat modern mulai merambah dunia investasi
dalam rangka memenuhi kebutuhan hidupnya.
Banyaknya kegiatan pasar modal merupakan faktor
pendorong munculnya alternatif produk investasi
yang ditawarkan.

Kinerja reksadana jenis saham diukur dengan
melihat tingkat pengembalian dan risiko dari
portofolio itu sendiri karena Seorang investor
mengharapkan tingkat pengembalian yang tinggi dari
investasi yang dilakukannya. Namun, untuk
mendapatkan return yang tinggi, investor menghadapi
risiko yang tinggi pula. Artinya semakin tinggi return
yang diharapkan semakin tinggi risiko investasi
sehingga kedua variabel ini menjadi aspek
pertimbanagn penting dalam keputusan investasi

LANDASAN TEORI
Definisi Reksadana

Menurut Undang-Undang Pasar Modal no.8
Tahun 1995, pasal 1 ayat (27) disebutkan bahwa
Reksadana adalah wadah yang digunakan untuk
menghimpun dana masyarakat pemodal untuk
selanjutnya diinvestasikan dalam portofolio efek oleh
Manajer Investasi yang telah mendapat izin dari
Bapepam.

Risiko (Risk)
Definisi risiko menurut Kamus Besar Bahasa
Indonesia (KBBI) adalah akibat yang kurang

menyenangkan (merugikan, membahayakan) dari
suatu perbuatan atau tindakan. Menurut Arthur J.
Keown (2000), risiko adalah prospek suatu hasil yang
tidak disukai (operasional sebagai deviasi standar).
Definisi  risiko menurut Hanafi (2006) risiko
merupakan besarnya penyimpangan antara tingkat
pengembalian yang diharapkan (expected return —ER)
dengan tingkat pengembalian aktual (actual return).

Tingkat Pengembalian (Return)

Menurut Fahmi (2014:358), Return adalah
keuntungan yang diperoleh perusahaan, individu dan
institusi  dari  hasil kebijakan investasi yang
dilakukannya. Sedangkan Bodie et.,all (2011)
mendefinisikan return sebagai penjumlahan
sederhana pendapatan yang diperoleh dari setiap.
Dengan demikian, dapat dikatakan
bahwa return merupakan tingkat pengembalian yang
diperoleh atas investasi yang dilakukan.
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Sumber : Mulya Riyady Esha, Mohammad Heykal
dan Titik Indrawati (2014) dan Lidia Desiana dan
Isnurhadi (2012)

METODOLOGI PENELITIAN
Lokasi dan Objek Penelitian

Penelitian ini merupakan studi komperatif
tentang tingkat pengembaliaN (return) dan risiko
(risk) dari saham syariah dan konvensional selama
periode tahun 2012 — 2016 yang terdaftar di Bursa
Efek Indonesia.

Populasi

Populasi dalam penelitian ini adalah seluruh
perusahaan yang masuk dalam indeks LQ-45 dan Jil
di Bursa Efek Indonesia pada periode 2012-2016
yaitu 655 harga Saham dan jumlah sampel untuk
LQ45 adalah 130 harga saham dan JII 75 Harga
saham

Metode Analisis
.Uji Independent Samples T-Test

Tabel 1
Independent Samples Test Return

t-test for Equality of Means

Sig. (2-

tailed)
814

Std. Error
Difference

Mean
T df

-237 39

Difference

| Return
Saham

Equal

variances

-0076272 0322170

assumed

Equal -.225|25.169| -8

variancesnot

[

4| -.0076272] 0338729

assumed

Dari tabel diatas dapat dilihat bahwa nilai
F=1.691 ( p=0,201) karena p diatas 0,05 maka dapat
dikatakan bahwa tidak ada perbedaan varians pada
data Return LQ45 dan Return JII  (data
equal/homogen) maka hal ini menunjukkan bahwa Uji
Independent T-test sesuai digunakan untuk menguji
perbedaan dari data diatas.

Dari tabel diatas terlihat bahwa hasil dari Uji
independent T-test menunjukkan nilai Sig(2 tailed)
sebesar 0,814 (Sig>0,05) maka dapat diambil
keputusan sesuai dengan dasar pengambilan
keputusan Uji Independent T-test bahwa Ho diterima
dan Ha ditolak yang artinya tidak terdapat perbedaan
signifikan antara Return saham Indeks LQ45 dan
Return saham Indeks JIl. tetapi jika dilihat dari rata-
rata hitung(mean) dapat disimpulkan bahwa Return
saham Indeks JII lebih tinggi dibandingkan dengan
Return saham Indeks LQ45 (0,110673 > 0,103046)
walaupun selisihnya tidak signifikan.
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Indeks Harga Shapiro-Wilk
Saham Statistic df Sig.
Return  Indeks LQ45 947 26 .202
Saham  |ndeks Jil 900 15 129
Tabel 2
Independent Samples Test Return
t-test for Equality of Means
Sig (- Mean | Std Emor
T | df | tailed)| Difference | Difference
Risk  Equal variances assumed | 276 9 784 (23983 0773636
Shan Equal variances not 00 7494 789 0203983 0792328
assumed

Dari tabel diatas dapat dilihat bahwa nilai
F=0,002( p=0,968) karena p diatas 0,05 maka dapat
dikatakan bahwa tidak ada perbedaan varians pada
data Risk LQ45 dan Risk JII (data equal/homogen)
maka hal ini menunjukkan bahwa Uji Independent T-
test sesuai digunakan untuk menguji perbedaan dari
data diatas.

Dari tabel diatas terlihat bahwa hasil dari Uji
independent T-test menunjukkan nilai Sig(2 tailed)
sebesar 0,784 (Sig>0,05) maka dapat diambil
keputusan sesuai dengan dasar pengambilan
keputusan Uji Independent T-test bahwa Ho diterima
dan Ha ditolak yang artinya tidak terdapat perbedaan
signifikan antara Risk saham Indeks LQ45 dan Risk
saham Indeks JIl. tetapi jika dilihat dari rata-rata
hitung(mean) dapat disimpulkan bahwa Risk saham
Indeks LQ45 lebih Tinggi dibandingkan dengan Risk
saham Indeks LQ45 (0, .320338 > 0,298940)
walaupun selisihnya tidak signifikan.

Hasil Uji Kinerja Jensen LQ45 dan JiI

Hasil kinerja dari Indeks LQ45 dan Jil
menurut Uji Jensen dapat Dilihat bahwa Rata-rata dari
Uji jensen JII lebih Tinggi dari Rata-rata Uji jensen
LQ45 (0,0633 > 0,0574) yang artinya Indeks Jll
mempunyai kinerja lebih baik daripada Indeks LQ45
selama % tahun pengamatan (2012-2016).

Hal ini bisa dikarenakan syarat dan kriteria
yang ditentukan untuk bergabung dengan indeks JII
yang bisa dikatakan cukup ketat sehingga saham
perbankan yang tidak memenuhi kriteria syariah yang
telah ditetapkan tidak termasuk kedalam indeks JII ,
dimana sektor perbankan sangat sensitif dengan isu
perekonomian yang sangat mudah terkena dampak
dari lemahnya nilai rupiah dan hal lainnya.
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Pembahasan Hasil Penelitian

Perbedaan Resiko dan Tingkat Pengembalian
Antara Jakarta Islamic Indeks (JII) dan LQ45
pada Bursa Efek Indonesia Periode 2012-2016

Berdasarkan Hasil uji pada tabel 4.10 dan
4.12 merupakan rata-rata Return dari setiap
perusahaan selama 5 tahun (2012-2016) yang diamati
dari indeks saham LQ45 dan Indeks JII Hal yang
menyebabkan tidak terdapat perbedaan yang
signifikan bisa dikarenakan saham perusahaan yang
terdaftar di indeks LQ45 juga terdaftar di Indeks
saham JII karena perusahaan tersebut telah memenuhi
kriteria dan syarat untuk bergabung dengan indeks
LQ45 dan Indeks JII yang menyebabkan perolehan
Return yang berkontribusi dalam rata-rata indeks
masing-masing juga hampir sama tetapi dengan
adanya perusahaan yang hanya terdaftar di salah satu
indeks karena perusahaan yang menjadi sampel ada
yang tidak memenuhi kriteria dan syarat untuk
bergabung dengan Indeks saham JII akan
menghasilkan Return yang berbeda.dan dari hasil
diatas dapat dilihat bahwa tidak terdapat perbedaan
yang signifikan antara Return Indeks LQ45 dan
Return Indeks JII. tetapi Indeks JII memiliki Return
yang lebih tinggi dibandingkan Return dari Indeks
LQ45.

Hasil uji ini merupakan rata-rata Risk dari
setiap perusahaan selama 5 tahun (2012-2016) yang
diamati dari indeks saham LQ45 dan Indeks JII Hal
yang menyebabkan tidak terdapat perbedaan yang
signifikan bisa dikarenakan saham perusahaan yang
terdaftar di indeks LQ45 juga terdaftar di Indeks
saham JII karena perusahaan tersebut telah memenuhi
kriteria dan syarat untuk bergabung dengan indeks
LQ45 dan Indeks JII yang menyebabkan perolehan
Risk yang berkontribusi dalam rata-rata indeks
masing-masing juga hampir sama tetapi dengan
adanya perusahaan yang hanya terdaftar di salah satu
indeks karena perusahaan yang menjadi sampel ada
yang tidak memenuhi Kkriteria dan syarat untuk
bergabung dengan Indeks saham JII  akan
menghasilkan Return yang berbeda.dan dari hasil
diatas dapat dilihat bahwa tidak terdapat perbedaan
yang signifikan antara Risk Indeks LQ45 dan Risk
Indeks JII tetapi Indeks LQ45 memiliki Risk yang
lebih tinggi dibandingkan Risk dari Indeks JII.

Dari kedua uji Independent Sample T-test
dapat dilihat bahwa tidak terdapat perbedaan yang
signifikan antara Return dan Risk dari kedua Indeks
tersebut dan perbedaan yang terdapat hanyalah
perbedaan kecil pada rata-rata kedua Ideks tersebut
hal ini telah dibahas diatas mengapa tidak terjadi
perbedaan yang sgnifikan diantara kedua Indeks
tersebut selama periode 2012-2016 yang diamati
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PENUTUP
Kesimpulan

1. Tidak terdapat perbedaan yang signifikan antara
Return saham Indeks LQ45 (konvensional) dan
Return saham Indeks JII (syariah) selama periode
2012-2016.

2. Tidak terdapat perbedaan yang signifikan antara
Risk saham Indeks LQ45 (konvensional) dan Risk
saham Indeks Jll(syariah) selama periode 2012-
2016.
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