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Model Indeks Tunggal
dan Pemilihan Portofolio yang Optimal



Masukan untuk Analisis Portofolio

Tingkat keuntungan yang diharapkan dari Portofolio

E(Rp)  =  S Xi E(Rp)

Deviasi Standar Portofolio

sp =  [ Sxi si + S S Xi Xj sij ]
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Konsep Model IndeksTunggal

Tingkat keuntungan yang diharapkan

Variance tingkat keuntungan

Covariance tingkat keuntungan sekuritas i dan j

E(Ri)  =  ai + bi E(Rm)

si =  bi sm + sei
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sij =  bi bj sm
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Model IndeksTunggal untuk Portofolio

Tingkat keuntungan yang diharapkan

Variance tingkat keuntungan

Bila Investor menginvestasikan dananya dengan proporsi yang sama pada N 
saham, maka variance portofolio

E(Rp)  =  ap =  bp + bp E(Rm)

sp =  bp sm + S Xi sei
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sp =  bp sm + (1/N) [ S (1/N) (sei ) ]
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Menaksir Beta

Menggunakan data historis untuk menghitung b masa lalu yang dipergunakan
sebagai taksiran b di masa yang akan datang



1. Menaksir Beta Historis

Ri =  ai + bi Rm + ei

bi =  (sim / sm )2

ai =  E(Rit) – bi E(Rmt)

Rit

Rmt

a

b



2. Menyesuaikan Taksiran Beta Historis

Blume (1971) melakukan pengamatan terhadap beberapa portofolio, 
memperoleh kecenderungan bahwa b akan bergerak mendekati 1

Merumuskan teknik penyesuaian b

bi2 =  0,343 + 0,677 bi1



3. Beta Fundamental

Faktor-faktor yang mempengaruhi b,
1) Cyclicality, menunjukkan seberapa jauh suatu perusahaan dipengaruhi

oleh konjungtur perekonomian
2) Operating Leverage, menunjukkan proporsi biaya perusahaan yang

merupakan biaya tetap
3) Financial Leverage, semakin besar proporsi hutang yang dipergunakan

oleh perusahaan maka pemilik modal akan menanggung risiko yang 
semakin besar



Beaver, Kettler, and Scholes (1970), merumuskan variable akuntansi untuk
memperkirakan b,

1) Dividend payout
2) Pertumbuhan aktiva
3) Leverage
4) Likuiditas
5) Asset size
6) Variabilita keuntugan
7) Beta akunting


