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Pokok masalah tesisini adalah untuk mengetahui sejauh mana parainvestor yang dikelompokkan menjadi
investor domestik dan investor asing memilih dan membentuk portfolio saham di Bursa Efek Jakarta.
Memilih saham dan membentuk portfolio saham, sangat menentukan keberhasilan investor, karena tujuan
utama investor adalah mencapal yang optimal. Membentuk portfolio optimal hanya mungkin terjadi bagi
investor yang rasional dalam arti bahwa saham-saham yang dipilih harus berada pada batas efisien, diluar itu
tidak akan optimal.

Saham-saham yang berada pada batas efisien adalah saham yang memberi pengembalian maximal pada
resiko tertentu atau saham yang memberi pengembalian tertentu pada resiko minimal. Dalam praktek, adalah
saham-saham yang memiliki rasio positip atas kel ebihan pengembalian terhadap beta. Di Bursa Efek Jakarta
saham yang demikian hanya ada pada 18 saham, dan saham-saham tersebut merupakan kandidat saham
yang masuk pada portfolio optimal.

Setelah diadakan perhitungan untuk menentukan saham yang masuk dalam portfolio optimal, maka terdapat
4 saham perusahaan terdiri dari :

Cipendawa dengan proporsi dana sebesar 47,34 %

Hadtex dengan proporsi dana sebesar 22,70 %

Indorayon dengan proporsi dana sebesar 15,72 %

Hero Spr Market dengan proporsi dana sebesar 4,24%.

Pertanyaan berikutnya adalah apakah parainvestor terse-but dalam hal memilih saham memanfaatkan
informasi sebelumnya dan pilihan mereka berada pada batas efisien untuk membentuk portfolio secara
tepat?.

Hal ini dijawab dengan membandingkan saham-saham yang paling banyak dipilih oleh investor dengan
saham yang menurut informasi sebelumnya mempunyai prospek baik. Sesuai dengan. pembedaan kelompok
investor yaitu investor domestik dan kelompok asing, ditemukan bahwa hanyainvestor domestik yang nyata
sekali memanfaatkannya.

Saham-saham yang paling banyak dipilih oleh kedua kelompok investor, baik investor domestik atau asing
setelah diadakan pengujian statistik terbukti tidak berada pada batas efisien. Artinya bahwa parainvestor
tersebut tidak mungkin membentuk suatu portfolio optimal sessuai dengan tujuan investor rasional.

Temuan terakhir dari studi ini adalah berkaitan dengan persamaan dan perbedaan kedua kelompok investor.
Persamaanya terletak pada ketidak- berhasilan mereka membentuk suatu portfolio optimal. Perbedaannya
adalah bahwa investor domestik memanfaatkan informasi sebelumnya tetapi investor asing tidak
memanfaatkan informasi tersebut.
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