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ABSTRAK

Penelitian mengenai kinerja portofolpowth stocks dan \alue stocks telah dilakukan
di berbagai pasar modal dunia. Hasil penelitiadalulu menunjukkan bahwa kinexalue
stocks secara konsisten mengungguli kinagjawth stocks, baik pasar regional maupun pasar
modal global. Tujuan dari Penelitian ini adalah gugnkembali apakah kinerja portofolio
value stocks yang lebih unggul dibandingkagrowth stocks terjadi diJakarta Islamic index
(JN) serta sejauh mana tingkat konsistersik-adjusted performance sebagai alat ukur kinerja
portofolio dapat digunakan dalam penelitian inici®de penelitian ini berlangsung dari tahun
2005-2007. Sampel yang dipilih adalah perusahaamspban yang terdaftar di Jll secara
terus-menerus selama periode penelitian. Kemugianofolio dibentuk dengan dasar P/BV
dimana 25% saham dengan P/BV tertinggi akan dikptitkan sebagagrowth stocks
sedangkan 25% saham dengan P/BV terendah akaromigekkan sebagaralue stocks.
Pengukuran kinerja portofolio saham berdasarkiak-adjusted performance terdiri dari
indeks Sharpe yang mengukur kinerja portofolio @engotal resiko sebagai indikator,
sedangkan Treynor dan Jensen mengukur kinerjafpbot@lengan resiko sistematis (beta)
sebagai indikator. Alat uji analisis statistik yasigunakan untuk menguji konsistensi ketiga
indeks tersebut adalah uji korel&@sarson Product Moment danuntuk membuktikan apakah
ada perbedaan yang signifikan antara kinerja parto@rowth stocks danvalue stocks pada
saham-saham Jakarta Islamic Index (JII) periodeala2005 — Desember 200maka akan
dibandingkan tingkat signifikansi t-hitung dengeamaliel ketiga indeks selama 3 tahun.

Ada 3 hasil penelitian yang diperoleh dari hasitgagian. Pertama, mengindikasikan
bahwa risk-adjusted performance konsisten sebagai pengukur kinerja portofadimwth
stocks. Dengan rincian bahwa korelasi antara indeks hdemgan Treynor memiliki tingkat
korelasi sebesar 0,861 dan tingkat signifikan sawb8d00, korelasi antara indeks sharpe
dengan Jensen memiliki tingkat korelasi sebesat10dan tingkat signifikan sebesar 0.000,
serta untuk korelasi antara indeks Treynor dengaseh memiliki tingkat korelasi sebesar
0.736 dan tingkat signifikan sebesar 0.000. Ketigai korelasi indeks tersebut memenuhi
kriteria formulasi pengujian (pxy/pxz/pyz > 0 damg < 0.05). Oleh karena itu, dapat
disimpulkan bahwaisk-adjusted performance yang terdiri dari indeks Sharpe, Treynor dan
Jensen konsisten sebagai pengukur kinerja porofgiowth stocks pada saham-saham
Jakarta Islamic Index (JIl) periode Januari 20@esember 20Q

Kedua,risk-adjusted performance tidak konsisten sebagai pegukur kinerja portofolio
value stocks. Dikatakan tidak konsisten karena, saat uji kaiedala salah satu indeks yang
mengindikasikan bahwa tidak ada hubungan korelasigysignifikan yang ditunjukkan
dengan angka korelasi yang sangat tinggi atau lbbgar dari signifikansi yang terdapat
dalam formulasi pengujian (0.523 > 0.05). Oleh kar#u, diperoleh kesimpulan bahwiak-
adjusted performance yang terdiri dari indeks Sharpe, Treynor dan Jerigkak konsisten
sebagai pengukur kinerja portofol@lue stocks pada saham-saham Jakarta Islamic Index
(JN) periode Januari 2005 — Desember200

Dan ketiga, hasil penelitian menunjukkan bahwaktidda perbedaan yang signifikan
antara kinerja portofoligrowth stocks danvalue stocks pada saham-saham Jakarta Islamic
Index (JIl) periode Januari 2005 — DesemberY20Qedua portofolio tersebut memiliki
kinerja yang sama, yang ditunjukkan oleh tidak gdamerbedaan yang sangat signifikan dari
nilai mean masing-masing indeks kedua portofolio yang digdrotlari uji t (t-test). Dan
tingkat level signifikansi dari kedua portofolioi ilebih besar daripada alpha (0.05). Hasil
hipotesispun menunjukkan bahwa nilai t-hitung &l (t-hitung < 2.201).

Kata kunci : Value Stocks, Growth Stocks, Book Markalue, Kinerja Portofolio Sharpe,
Treynor dan Jensen
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< fa f ef

r gaf q qgi

4 kaf k ka

J lam I ‘el

B mim m ‘em

o nun n ‘en

5 waw w w
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¢ ya y ye

Konsonan Rangkap KarenaSyaddahditulis Rangkap

3adatia ditulis Muta’addidah

X ditulis ‘iddah
Ta’ marbutah di Akhir Kata
Bila dimatikan ditulish
dasa ditulis Hikmah

i ditulis ‘illah
Ketentuan ini tidak diperlukan bagi kata-kata Ayalng sudah terserap dalam bahasa
Indonesia, seperti salat, zakat dan sebagainyagkdila dikehendaki lafal aslinya).

Bila diikuti dengan kata sandang ‘al’, maka ditwengarh.

4 S ey ditulis Karamah al-auliya’
S hdlld ditulis Zakah al-fitri
Vokal Pendek dan Penerapannya
] a
Fathah ditulis
— Kasrah ditulis i
E— Dammah ditulis u
. Fathah ditulis fa’ala
SA i :
Kasrah ditulis zukira
caly o Yazhabu
ditulis
Dammah
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i) Ditulis a'antum
oy Ditulis u'iddat
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H. Kata Sandang Alif + Lam
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BAB 1

PENDAHULUAN

Latar Belakang Masalah

Investor awam seringkali mengalami kesulitan dalanengolah
informasi yang tepat dan akurat serta kesulitaardainengolah informasi
yang telah diperoleh. Dalam mengevaluasi kinerjatopaio saham,
investor harus memperhatikan apakah tingkaturn portofolio yang
diperoleh sudah cukup memadai untuk menutup risyleng harus
ditanggung. Dengan kata lain, penilaian kinerjatgfotio saham harus
didasarkan pada ukuran yang bersifagk-adjusted Ukuran kinerja
portofolio yang bersifatisk-adjustedberarti bahwa pengukuran kinerja
portofolio tidak hanya dilihat dari besarnyaturn portofolio, tetapi juga
harus memperhatikan besarnya risiko yang harusngiittng untuk
memperoleh besarnyaeturn tersebut. Di pihak lain, setiap investor
mempunyai persepsi yang berbeda mengenai risikimgggh ada kendala
dalam mengukur kinerja portofolio saham. Investang tidak menyukai
risiko (risk aversion mempunyai preferensi yang berbeda mengenai suatu
kinerja portofolio dengan seorang investor yang yn&ai risiko (isk
taker). Tetapi, patokan yang pasti yang dapat menjagamoleh investor

adalah apabila portofolio tersebut berada di &apital Market Lineatau



Security Market Lineyang diistilahkan sebagdieat the marketmaka
kinerja portofolio tersebut dapat dikatakan merhkikerja yang baik.

Para pakar ekonomi dan pasar modal tidak membedkéenisi yang
pasti mengenai sahagrowth stockdan value stock Akan tetapi secara
umum growth stock merupakan saham dari industri yang sedang
berkembang pesat atau memiliki petumbuhan tinggisdhya harga saham
jenis ini memiliki volatilitas tinggi sehingga paranvestor lebih
mengharapkartapital gain dari perdagangannya. Sedangkaiue stock
merupakan saham dari perusahaan yang telah memizhdp maturity
sehingga tingkat pertumbuhannya relatif stabil.gdasaham jenis ini tidak
berfluktuasi sehingga investor tidak berharap blkngari capital gain,
melainkan lebih pada pembayaran devifi¢tubungannya dengan harga
saham, investogrowth stockmempunyai risiko kerugian yang lebih besar
dibandingkan investovalue stock.Risiko ini dikarenakan harggrowth
stock cenderung tinggi dan dapat turun dengan tajam gghin
menyebabkan kerugian yang bedaPengkatagoriargrowth stocksdan
value stocksterhadap saham-sahadakarta Islamic index(JIl) dalam

penelitian ini dilakukan berdasarkéyook to market ratiosebagaimana

' | Gusti Bagus Wiksuana dan Ni Ketut Purnawati, fiistensi Risk-Adjusted
Performancesebagai pengukur kinerja portofolio saham di pasadal indonesia,Buletin Studi
Ekonomi, Vol. 13 Nomor 2 (Tahun 2008), him. 172.

2 “Sagham Nilai dan Saham Tumbuh - Ensiklopedia Behlas ,” http://www.e-
samuel.com/knowledge/fagkses 28 Januari 2009.

¥ Namora, “ Perbandingan Market Performance dan Keriatik Keuangan Perusahaan
Sector Aneka Industry dengan Sector Property-ResthtE’, Tesis Program Studi Magister
Manajemen Program Pasca Sarjana Universitas Pit@pan Jakarta (2006), him. 36.



penelitian yang dilakukan oleh Gonec dan Kdr&@engkatagorian tersebut
yaitu dengan memilih saham-saham dengaok to market raticendah
sebagagrowth stockslan saham-saham dendaook to market ratidinggi
sebagavalue stocks

Jakarta Islamic indeXJll) dapat dijadikan pertimbangan bagi investor
ketika memutuskan untuk berinvestasi dipasar mdddeks Syariah atau
JII (Jakarta Islamic Index)nerupakan indeks terakhir yang dikembangkan
oleh BEJ bekerja sama dengan Danareksa Investmamadément. Indeks
ini merupakan indeks yang berdasarkan syariat Isketelah melalui islamic
screening process (proses penseleksian secaratgy@aham—-saham yang
masuk dalam JIl adalah emiten yang kegiatan usahatyilai tidak
bertentangan dengan syariah Islam. Selain itu enjitga harus memiliki
nilai kapitalisasi yang cukup besar dibursa dilittati berapa banyak saham
yang dikeluarkan, dan berapa harga saham per lemmdda saham emiten
juga harus sering ditransaksikaMeskipun saham-saham yang terdaftar di
JIl merupakan saham-saham pilihan, namun tentuirsegator masih perlu
menilai dan memilih saham terlebih dahulu sebelusmasukkannya dalam
portofolio agar di masa yang akan datang dapatralgie tingkat return
yang paling optimal. Keputusan dalam berinvestabagknya tidak hanya

memenuhi kriteria baik, tetapi juga benar dan tepat

* Gonec dan Karan (2001) dalam penelitiannya yammde “ Do Value Stocks Earn
Higher Return Than Growth Stocks In An Emerging har? Evidence From Instanbul Stocks
Exchange ", mengemukakan pendapat bah®aok To Market Ratianerupakan rasio untuk
menilai saham yang sama baiknya dengaming To Pricedan Cash Flow To Price.

5 Umniyati Kowi, “Kecil-Kecil Cabe Rawit’ Modal, No.4, Th. Ke-1 (Februari 2003),
him. 53.



Alasan mendasar dijadikannya Jll sebagai objeknaglanelitian ini
adalah saat ini JIl merupakan satu-satunya indeBudsa Efek Indonesia
yang mewakili saham-saham yang sesuai syariah damach solusi atas
keragu-raguan investor Muslim akan transaksi pasagal konvensional
yang mengandung unsuiba, maisir, dan gharar. Bursa Efek Indonesia
juga melakukan tahap-tahap pemilihan yang mempleatimgkan aspek
liquiditas dan kondisi keuangan emiten, sehinggpeatiaikatakan bahwa
emiten yang masuk di Jll tergolong saham pilihatielab melalui seleksi
yang ketat.

Untuk periode penelitian yang dimulai pada Jan®005 sampai
dengan Desember 20@ipilih dengan pertimbangan bahwa antara rentang
waktu tersebut kinerja Jll bisa dikatakan sudah upukstabil sejak
diluncurkan pada 3 Juli 2000 dan pada awal tah@b 2anyak pengamat
ekonomi meramalkan bahwa akan menjadi tahun keltangk
perekonomian Indonesia, dimana pada tahun ini ggksikan berbagai
permasalahan ekonomi Indonesia akan dapat diaasjuga pertumbuhan
ekonomi akan meningkat dari tahun-tahun sebelumienurut Direktur
Perencanaaan Strategis dan Humas BI; Budi Muly@raeumum stabilitas
makro ekonomi hingga November 2006 masih tetapadarj Hal ini
memberikan keyakinan bahwa akselerasi pertumbuh@moeni masih
dapat terus berlangsung. Hal ini menyebabkan paaggmat juga
memproyeksikan berbagai sektor bisnis akaomingditahun tersebut. Di

antaranya yang diprediksi bakal menjanjikan padeestasi portofolio



adalah reksadana, saham dan obligasi. Namun, 3RB8ir krisis ekonomi
global yang bermula dari kasdefaultatassubprime mortgagdi Amerika
Serikat menimbulkan dampak negatif bagi perekonomiania khususnya
Indonesia. Walaupun sebelumnya telah terjadi kkisisangan yang ditandai
begitu atraktifnya transaksi keuangan terutama kqgudaduk derivatif
untuk kepentingan spekulatif, seperti reksadanaaasi, dana pensiun, dan
perbankan pasar finansial. Selain itu, AS jugard@&i&an oleh investasi
baru seperthedge fundslan private equity.Para pemilik modal tertarik
karenahedge fundglan private equitymerupakan wahana investasi yang
memberikan feature investasi yang lebih sophisticated
(berpengalaman/pintar) dengan keuntungan yangitin@teh krena itu, Jli
yang merupakan bagian dari item indeks saham sadgsngaruhi
perkembangannya di kanca pasar bursa. Perlu Kiédhlkiebahwa penyebab
utama krisis adalah kepincangan sektor monetersdktor riil yang dalam
islam dikatagorikan dengan riba. Sektor moneterkdmabang pesat
melepaskan dan meninggalkan jauh sektor riil. érlitat dengan nyata
dalam bisnis transaksi maya melalui transaksi défiyang penuh ribawi.
Berdasarkan latar belakang tersebut maka penulekoien penelitian
dengan judul:"ANALISIS PERBANDINGAN KONSISTENSI RISK-
ADJUSTED PERFORMANCE PORTOFOLIO GROWTH STOCKS
DAN VALUE STOCKSPADA SAHAM-SAHAM JAKARTA ISLAMIC

INDEX (JIl) PERIODE JANUARI 2005 — DESEMBER 200V .



Rumusan Masalah
Berdasarkan uraian latar belakang maka rumusan kpokasalah

penelitian ini adalah :

1. Bagaimana perbandingan konsistemsk-adjusted performancantara
portofolio growth stocksdan value stockgpada saham-saham Jakarta
Islamic Index (JII) periode Januari 2005 — Desenaiy ?

2. Apakah ada perbedaan yang signifikan antara kimenjtofolio growth
stocksdanvalue stockgpada saham-saham Jakarta Islamic Index (JII)
periode Januari 2005 — Desember200

Tujuan Dan Kegunaan Penelitian

1. Tujuan Penelitian

Adapun tujuan dari penelitian ini adalah :

a. Untuk menganalisis konsistenssk-adjusted performancegang
meliputi indeks Sharpe, indeks Treynor, dan indikssen sebagai
pengukur kinerja portofoligrowth stocksdan value stockgpada
saham-saham Jakarta Islamic Index (Jll) periodeualar2005-
Desember 20Q

b. Untuk mengetahui ada tidaknya perbedaan yang #ignifantara
kinerja portofolio growth stocksdan value stockspada saham-
saham Jakarta Islamic Index (JII) periode Janu@ib2- Desember

200v.



2. Kegunaan Penelitian
a. Secara teoritik akademik

1. Bagi penulis, penelitian ini dapat dijadikan sebdgaya tulis
ilmiah yang memperkaya wawasan pengetahuan mengenai
kegiatan investasi di pasar modal secara umum.

2. Dapat dijadikan pula sebagai suatu sarana atauameduk
mengaplikasikan teori-teori yang telah diperolemybis di
bangku perkuliahan sehingga dapat dilakukan untuk
menganalisis dan memecahkan masalah-masalah nyata,
sebagai bekal turun ke dunia kerja.

3. Bagi pihak Perguruan Tinggi, hasil dari penelitiani
diharapkan dapat berguna sebagai tambahan pertzadah
hasil penelitian yang dapat digunakan untuk bate@rensi
bagi peneliti lain.

b. Secara praktis
Hasil penelitian ini diharapkan dapat memberikamiahan
informasi kepada para investor dan manajer invetgagang alat
ukur risk-adjusted performanceyang paling tepat digunakan
sebagai pengukur kinerja portofolio khususnya golim growth
stocksdanvalue stockslalam lingkup Jakarta Islamic Index (JII)

sehingga para investor dapat memilih altenatif stas terbaik.



D. Telaah Pustaka

Beberapa penelitian seputar kinerja portofolio feekdana) telah
dilakukan oleh para peneliti diberbagai pasar mobéhntaranya adalah
penelitian yang dilakukan oleh Fama dan French aengknik pemilihan
growth stockdan value stockdipasar global. Penelitian dilakukan di 13
negara yaitu AS, Jepang, Inggris, Prancis, Jernti@tia, Netherland,
Belgia, Swiss, Swedia, Australia, Hongkong, darg&pura dengan periode
penelitian tahun 1975 sampai dengan 1995. Hasilieim menunjukkan
bahwa dari 13 negara tersebut hanya ltalia saj@ yaemiliki rata-rata
return portofolio growth stockslebih besar daripada rata-rataturn
portofolio value stocks.

Gonenc dan Karan, melakukan teknik pemilirgnowth stocksdan
value stockderdasarkan nilddook to market ratioPenelitian dilakukan di
Instanbul Stocks ExchandkSE) dengan periode penelitian dari tahun 1993
sampai dengan tahun 1998. Hasil penelitian menkajulbahwa rata-rata
return portofolio growth stocks selalu lebih besar dadgaata-rataeturn
portofolio value stocksRata-rata portofoliovalue stockssebesar 14.64,
11.98, 13.57, 5.76, 37.48, sedangkan rata-ratarn portofolio growth

stockssebesar 31.14, 92.08, 17.42, 55.44 dan 109.74.

® Eugene Fama dan Kenneth R. French, “Value Verserow@h : The International
Evidence,” http://papers.ssrn.com/sol3/papers.efikses tanggal 25 juli 2007.

" Halit Gonenc dan Mehmet Baha Karan, “Do Value &soEarn Higher ThaGrowth
StocksIn An Emerging Market ? Evidence From Instanbulc&0Exchange “EFMA 2001
Lugano Meeting, http://papers.ssrn.com/sol3/papers.céikses 25 juli 2007.




T. Farida Rachmawati, melakukan penelitian dengambandingkan
kinerja portofolio saham syariah dan portofolio @ah konvensional di
Bursa Efek Jakarta sepanjang tahun 2001 dan 200@ gakur dengan
metodeSharpe Index, Treynor IndedanJensen Indexdasil penelitian ini
menyatakan bahwa kinerja portofolio saham syaf®8S) pada tahun 2001
memiliki kinerja yang lebih unggul daripada kinernportofolio saham
konvensional (PSK) pada hampir seluruh kriteriauldicJensen Index.
Demikian pula ditahun 2002 dapat dikatakan bahweeria PSS lebih
unggul daripada kinerja PSK. Perbedaannya terliyata karengSharpe
Index Treynor Index,dan Jensen Inde¥SS bernilai positif, sedangkan
niali PSK negatif

Try Setiawaty, melakukan penelitian dengan membahdin kinerja
portofolio growth stocksdan value stockgpada saham-saham JlI periode
2003-2006 yang diukur dengan metode Sharpe. Hasielgian ini
menyatakan bahwa pengukuran kinerja portofolio danghnenggunakan
metode Sharpe menunjukkan bahwa baik portofgtmwvth stockmaupun
value stockidak ada yang memiliki kinerja yang optimal yartudjukkan

oleh nilai negatif pada indeks masing-masing potiof’

8 T. Farida Rachmawati, “Analisis Kinerja Portofokonsentrasi Syariah pada Bursa

Efek Jakarta Tahun 2001-2002ZKSIS (Jurnal Ekonomi Keuangan dan Bisnis Islam) Vol.
2:3 (Juli-September 2006), him. 10-11.

° Try Setiawaty, “ Analisis Perbandingan Portofdicowth StockslanValue Stockpada

Saham-Saham JII Periode 2003-2006 yang di Ukur atedetode Sharpe “, Skripsi Program
Studi S1 UIN Sunan Kalijaga Yogyakarta (2008), hli®5.



10

Linda Meilani, melakukan penelitian dengan mendarierja growth
stock dan value stockpada BEJ periode 2001-2005. Populasi yang
digunakan adalah perusahaan manufaktur yang tardditBEJ maupun
semua perusahaan manufaktur dengan kapitalisasir geesar. Sampel
perusahaan adalah perusahaan yang terus-menerusekmaa periode
penelitian & pembentukan portofolio didasarkan p&iBV. 25% P/BV
tertinggi akan dikelompokkan padmowth stockdan 25% P/BV terendah
dikelompokkan pada&alue stockDan hasil penelitian membuktikan bahwa
kinerja portofoliogrowth stockiebih unggul dari pada kinerjaalue stock,
baik pada perusahaan manufaktur yang terdaftaEdirBaupun perusahaan
manufaktur dengan kapitalisasi pasar b&%ar.

Setelah peneliti mengadakan pengamatan terhadagbitenterdahulu
terdapat persamaan dan perbedaan. Persamaangtakigrhda salah satu
variabel independent yaitu portofoligrowth stock dan value stock.
Sedangkan perbedaannya, peneliti melakukan penambalariabel
independent lainnya seperti konsistensk-adjusted performanceebagai
pengukur kinerja portofolio saham. Konsisterisk-adjusted performance
tersebut adalamdeks Sharpe, Treynor, dan Jensen dari portofpioovth
stocksdan value stocksselama periode pengamatan 2005-2007. Peneliti

akan membandingkan konsistensi kedua portofolio deemudian

0 Linda Meilani, “ Penguijian Kinerja Value StockamGrowth Stocks pada Bursa Efek
Jakarta “, Undergraduate Theses From PFEUGM Yogtakagustus 2007).
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melakukan pengujian apakah ada perbedaan yandilsagnidari kinerja
kedua portofolio tersebut.
E. Kerangka Teoritik
1. Risk-Adjusted Performance
Perbandingan kinerja dengan menajer lain yang maygilgaya
investasi yang mirip, sangat berguna sebagai tgfeafama dalam
evaluasi kinerja. Akan tetapi, pemeringkatan seépémnt dapat
menimbulkan salah arti. Sebagai contoh, didalanerkpbk tertentu,
satu manajer mungkin berkonsentrasi pada sahanmsambuh yang
agresif atau mengandung beta tinggi. Demikian pligalam kelompok
reksadana pendapatan tetap, dimana durasi bisadaedmtar manajer.
Pertimbangan ini menyimpulkan bahwa dibutuhkan akurang lebih
tepat yang disesuaikan terhadap rigiko.
Metode evaluasi kinerja yang disesuaikan terhadagkor
menggunakan kriteria rata-rata dan varians yangkdkan secara
simultan dengan model penetapan harga aset maatX. Treynor:?

William Sharpe® dan Michael Jenséh dengan segera mengakui

1 Bodie dkk,Investmentalih bahasa Zuliani Dalimunthe, Buku ke-2 edisitk(Jakarta :
Salemba Empat, 2006), him. 562.

2 Jack L. Treynor, “How to Rate Management Fundsgtvard Business Review 43
(Januari-Februari 1966) disadur oleh Zuliani Dalimunthe (Jakarta : SalarBnpat, 2006), him.
562.

13 william F. Sharpe, “Mutual Fund Performancdgurnal of Business 39 (Januari
1966) disadur oleh Zuliani Dalimunthe (Jakarta : Salar&impat, 2006), him. 562.

14 Michael C. Jensen, “The Performance of Mutual Buird The Period 1945-1964,"
Journal of Finance (Mei 1968) dan “Risk, The Pricig of Capital Assets, and The Evaluation of
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implikasi CAPM untuk membuat peringkat kinerja mana Oleh

karena itu, alat ukur kinerja portofolio saham yaetah didasarkan

pada return dan resiko dikenal dengan istilalRisk-Adjusted

Performanceyang terdiri dari®’

a. Indeks Sharpe

Indeks Sharpe dikembangkan oleh William Sharpe s#aimg

juga disebut dengameward-to-variability ratia Indeks Sharpe
mendasarkan perhitungannya pada konsep garis pasdal
(Capital Market Ling¢ sebagai patok dugabdnchmark vyaitu
dengan cara membagi premi risiko portofolio dengaandar
deviasinya® Premi risiko adalah perbedaan (selisih) antara- rat
rata kinerja yang dihasilkan oleh portofolio dengata-rata kinerja
investasi yang bebas risikoigk free assg@t Sedangkan menurut
teori portofolio, standar deviasi merupakan risik@tal yang
merupakan penjumlahan dari risiko pasarsematic/market ri3k
dan risiko perusahaarur(systematic rigk'’ Standar deviasi ini

adalah risiko fluktuasi portofolio yang dihasilkkarena berubah-

Investment Portofolio,” Journal of Business (Aprill969), disadur oleh Zuliani Dalimunthe
(Jakarta : Salemba Empat, 2006), him. 562.

15| Gusti Bagus Wiksuana dan Ni Ketut Purnawati, fiistensi, him. 173.

% Eduardus Tandelilin,Analisis Investasi dan Manejemen Portofpliedisi ke-1
(Yogyakarta: BPFE, 2001), him. 324.

7 Jogiyanto,Teori Portofolio dan Analisis Investasedisi 2007 (Yogyakarta: BPFE,
2007), him. 170-171.
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ubahnyareturn yang diperoleh dari subperiode ke subperiode
lainnya selama seluruh periode.

Para investor akan menginvestasikan dananya patddeisas
risiko. Hal ini bisa dilakukan dengan membelanjaksebagian
besar dana mereka untuk membeli asset bebas ssigerti di
“Treasury Bills” di Amerika Serikat atau Sertifikat Bank Indonesia
(SBI) yang diterbitkan oleh pemerintdhDengan demikian, Indeks
Sharpe akan bisa dipakai untuk mengukur premiaisiktuk setiap
unit risiko pada portofolio tersebut. Peringkat dqa portofolio
dapat dilakukan dengan menggunakan indeks Sharp8emakin
tinggi indeks Sharpe suatu portofolio dibandingkdengan
portofolio lainnya, maka semakin baik kinerja ptutm tersebut.

b. Indeks Treynor

Indeks Treynor merupakan ukuran kinerja portofojiang
dikembangkan oleh Jack Treynor. Indeks ini seringgjdisebut
reward to volatility ratio Sama halnya dengan indeks Sharpe,
kinerja portofolio pada indeks Treynor dilihat dang cara
menghubungkan tingkateturn portofolio dengan besarnya risiko
dari portofolio tersebut. Perbedaannya dengan md8karpe

adalah penggunaan garis pasar sekurigecyrity Market Ling

18 Eduardus Tandelilimnalisis Investasi dan Manejemen Portofplitm. 84.
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sebagai patok duga, dan bukan garis pasar modalL)Gkperti
pada indeks Sharpé.

Asumsi yang digunakan oleh Treynor adalah bahwofubio
sudah terdiversifikasi dengan baik sehingga risikag dianggap
relevan adalah risiko sistematis (diukur dengana)betCara
mengukur indeks Treynor pada dasarnya sama dengam C
menghitung indeks Sharpe, hanya risiko yang diudangan
standar deviasi pada indeks Sharpe diganti dengtngwortofolio.
Beta portofolio diperoleh dengan metode regresedinSemakin
tinggi indeks Treynor yang dimiliki sebuah portafol berarti
kinerja portofolio tersebut akan menjadi relatifbite baik
dibandingkan dengan portofolio yang mempunyai isd&keynor
yang lebih rendah.

c. Indeks Jensen

Indeks Jensen merupakan indeks yang menunjukkée gheeain
antara tingkatreturn aktual yang diperoleh portofolio dengan
tingkatreturn yang diharapkan jika portofolio tersebut beradaapad
garis pasar moda.

Persamaan indeks Jensen dengan indeks Treynohdudieva
kedua indeks tersebut menggunakan garis pasaritseskaebagai

dasar untuk membuat persamaan. Perbedaannya aoalata

¥ Ibid., him. 327.

20pid., him. 330.
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indeks Treynor sama dengashope garis yang menghubungkan
posisi portofolio dengameturn bebas risiko, sedangkan indeks
Jensen merupakan selisih antaggurn portofolio dengan return
portofolio yang tidak dikelola dengan cara khususanga
mengikutireturn pasar). Oleh karena itu, nilai indeks Jensen bisa
saja lebih besar (positif), lebih kecil (negatifitau sama (nol).
Akan tetapi, dalam penggunaan indeks Jensen untumgevaluasi
kinerja portofolio, perlu dilakukan pengujian aphkperbedaan
kedua return tersebut signifikan. Bisa saja suatu portofolio
mempunyai indeks Jensen tertentu, tetapi seteldakudian
pengujian ternyata angka tersebut tidak signifﬁ%an.
2. Growth Stockdan Value Stock

Saham biasa sering dibagi menjadi dua katagyonvth stockslan

value stocks Meskipun tidak ada kriteria yang jelas mengenai

pemisahannya dan terdapat perselisihan di antafagsional investasi

mengenai katagori pemisahan itu, terdapat dua okyemg sering

digunakan untuk membedakgnowth stocksdanvalue stocksKedua

ukuran tersebut adalah rasio nilai buku terhadkg pasar ook value

to market valupdan rasio pendapatan terhadap haeganings to price

ratio).?

2 bid., him. 331.

22 william F. Sharpe dkk.Investmentditerjemahkan oleh Henry Njooliangtik dan
Agustiono (Jakarta : Prenhallindo, 1999), him. B2-7
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Namun, untuk strategi dasar pemilihgrowth stocksdan value
stocks pertama kali diperkenalkan oleh Ben Graham dan dDod
sebagaimana dikutip oleh Asih yaitu dengan mengels@ham yang
memiliki dividend yield rendah ¢growth stocks dan saham yang
menmiliki dividend yieldinggi (value stocks™
a. Growth Stock

Menurut Fama dan French saham yang memildok to market

ratio, earning to price,atau cash flow to priceyang rendah

dikatagorikan sebagarowth stock$?
b. Value Stock

Menurut Fama dan French menggolongkan saham yanglikie

book to market ratio, earning to pricataucash flow to priceyang

tinggi merupakan katagovilue stock$®

Mereka mengemukakan pendapat bahweek to market ratio
merupakan rasio untuk menilai saham yang sama bggudengan
earning per sharedan cash flow to price Dasar pembentukan
portofolio growth stocksdan value stocksdalam penelitian ini akan
menggunakanbook to market ratiosebagaimana penelitian yang

dilakukan oleh Halit Gonenc dan Mehmet Baha Karan.

2 Asih Restu Utami, “Perbandingan Kinerja Portofoioowth Stocks di BEJ periode
Agustus 2002-Juli 2004”, Skripsi Fakultas llmu Sbdiniversitas Negeri Yogyakarta (2006),
him. 7.

24 Eugene Fama dan Kenneth R. French, “Value Versas/®, him. 3.

% Ibid.
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Pembentukan portofoligrowth stockdlilakukan dengan memilih
Yo% saham yang memilikibook to market ratioterendah dan
pembentukan portofoliwalue stockdilakukan dengan memilife%
saham yang memilikbook to market ratidertinggi. Book to market
ratio digunakan untuk mengetahui nilai perusahaan dengan
membandingkan nilai buku perusaha@oagk value of firjterhadap
nilai pasarnyarfarketvalue of firn).

Hipotesis

Hol = Indeks Sharpe, Treynor dan Jensen tidak &mmsisebagai pegukur

kinerja portofoliogrowth stockslanvalue stockpada saham-saham
Jakarta Islamic Index (JIl) periode Januari 20@esember 20Q

Hal = Indeks Sharpe, Treynor dan Jensen konsisteagai pegukur kinerja
portofolio growth stocksdan value stockgpada saham-saham Jakarta
Islamic Index (J1) periode Januari 2005 — Deseng€y .

Ho2 = Tidak ada perbedaan yang signifikan antararja portofoliogrowth
stocksdanvalue stockgpada saham-saham Jakarta Islamic Index (JII)
periode Januari 2005 — Desember200

Ha2 = Ada perbedaan yang signifikan antara kinegéaofolio growth
stocksdanvalue stockgpada saham-saham Jakarta Islamic Index (JII)

periode Januari 2005 — Desember200
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G. Metode Penelitian
1. Pendekatan dan Jenis Penelitian
Pendekatan yang digunakan adalah pendekatan laiénaitu
menggunakan analisis statistik sebagai dasar dakmmaparan data,
analisis data dan penguijian hipotesis serta periggmkesimpularf®
Jenis penelitian ini merupakan penelitian terapaitu penelitian yang
hasilnya dapat langsung diterapkan untuk memecahiasalah yang
dihadap?’
2. Sifat penelitian
Penelitian ini bersifat konfirmatori yaitu penediti yang dilakukan
dengan menguji hipotesis secara statistik yang kéemu data
penelitiannya dikonfirmasikafy.
3. Populasi dan Sampel
Populasi dari saham-saham yang terdaftar di Jllappériode
Januari 2005-Desember 20Qaitu sebanyak 30 saham pada masing-
masing periode (3 tahun). Sampel dalam penelitiadalah saham-
saham yang terus-menerus bertahan atau muncul sefmriode
penelitian. Untuk pembentukan portofoljoowth stocksiya dilakukan

dengan 25 % saham yang memiliaok to market ratiderendah dan

26 sembodo Ardi Widodo dkk.Pedoman Penulisan Skripsi Mahasiswa Jurusan PBA
Fakultas Tarbiyah(Yogyakarta: UIN SUKA, 2006), him\.1.

2" Ronny KounturMetode Penelitian untuk Penulisan Skripsi dan Té¥arta: Buana
Printing, 2007), him. 105.

28 |bid., him. 106.
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pembentukan portofolivalue stocksiya dilakukan dengan memilih 25

% saham yang memilikbook to market ratiaertinggi. Sedangkan

saham-saham yang masuk kedalam 50 % saham yandabpaala

posisi tengah tidak termasuk dalam portofaimwth stocksmaupun

value stocksDari nilai book to market raticderdapat 4 saham yang

tergolonggrowth stockdan 4 saham yang tergolong sebagdiie stock

pada masing-masing periode.

Teknik Pengumpulan Data dan Sumber Data

(a) Teknik Pengumpulan Data

Metode pengumpulan data yang digunakan adalah

pengumpulan data dalam bentuk data sekuildBata tersebut
dapat berupa fakta, tabel, gambar dan lain-lainlawmn data
tersebut diperoleh dari hasil penelitian orang {aing dibuat untuk
maksud yang berbeda, namun data tersebut dapanfdiatiean.
Dalam penelitian ini data-data yang dikumpulkan l&tadata
selama periode Januari 2005-Desember 2007 antaradédtar
saham-saham Jll, dapaice book to market valugang digunakan
untuk mencaribook to market ratioyang kemudian diperlukan
untuk menentukan saham perusahaan yang terggltomgh stocks
danvalue stocksdata harga saham dan indeks JIl yang digunakan
untuk menghitungeturn, standar deviasi, dan beta masing-masing

perusahaan portofoligrowth stockslanvalue stocks

2 id., him. 178.
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(b) Sumber Data
Data-data yang diperlukan untuk penelitian ini dipeh dari
berbagai sumber. Antara laindonesian Capital Market Directory
(ICMD) yang diterbitkan oletlinstitute for Economic and Finance
Research, Jakarta Stock Exchan@sX), Pojok BEJ MM Ul
Yogyakarta, dan Statistik Ekonomi Keuangan Indamesi

(Indonesian Financial Statisficyang dikeluarkan Bank Indonesia,

yang disediakan oleh situs http://www.bi.go.id
5. Definisi Operasional dan Teknis Analisa Data
a. Defenisi Operasional Penelitian
1) Growth stocks
Growth stocks(saham pertumbuhan) merupakan saham

dari perusahaan atau industri yang sedang berkembesat
atau memiliki tingkat pertumbuhan tinggi. Sahamigemi
memiliki valuasi dan tingkat kepekaan terhadap dakaktor
yang mempengaruhi perubahan pasar yang relatifitif@da
umumnyagrowth stocksmemiliki book to market ratig/ang
relatif kecil, atau dalam penelitian ini pembentul@rtofolio
growth stockslengan memilih 25% saham yang memitikok

to market raticterendal®

30 saham Nilai dan Saham Tumbuh, " http://www.e-sdmam/knowledge/fag
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2) Value stocks
Value stocks (saham nilai) merupakan saham dari
perusahaan yang telah memasuki tamagturity sehingga
tingkat pertumbuhannya relatif stabil. Saham jemisnemiliki
valuasi dan tingkat kepekaan terhadap faktor-faktang
mempengaruhi perubahan pasar yang relatif rendada P
umumnyavalue stocksmemiliki book to market ratioyang
relatif besar. Dalam penelitian ini portofoligalue stocks
dibentuk dengan mengelompokkan 25% saham-saham yang
memiliki book to market ratidertinggi>*
3) Returnportofolio
Return merupakan hasil yang diperoleh dari suatu
investasi.Returnrealisasi i(ealized return)merupakarreturn
yang telah terjadi yang dihitung berdasarkan dasdotts.
Returnrealisasi penting karena digunakan sebagai saah s
pengukur kinerja dari perusaha&eturnrealisasi dirumuskan

sebagai berikuf?

:Pt_Pt—l

R
Pa

Dimana:

Rt : Returnpada hari ke t

! Ibid.

32 M. Fakhruddin dan M. Sopian Hadiar®erangkat dan Model Analisis Investasi di
Pasar Modal (Jakarta: PT Elex Media Komputindo, 2001), him. 31.
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P. : Closing price pada hari ke t
Pr-1: Closing price pada hari ke t
4) Risiko portofolio

Untuk dapat menghitung besarnya risiko total yang
dikaitkan dengameturn yang diharapkan dari suatu investasi,
bisa dilakukan dengan menghitung standar deviasikdR
yang diwujudkan dalam bentuk standar deviasi adalah
mengukur absolute penyimpangan nilai-nilai yang asud
terjadi dengan nilai ekpektasinya (sebagai nilaingya
diharapkan¥?

Standar deviagieturn portofolio merupakan akar kuadrat
dari varian portofolio. Varian portofolio dan stamddeviasi

return portofolio dapat diperoleh dengan rumtfs :
2 2 2 N 2
o, =B, 0, +>. X0,
=1

2
p

o,=40
Dimana:
op’ : Varian portofolio
Bp : Beta portofolio

Xi : Proporsi dana yang diinvestasikan pada saham

om?: Varianpasar

83 Jogiyanto,Teori Portofolio dan Analisis Investasilm. 130.

34 M. Fakhruddin dan M. Sopian HadianRerangkat dan ModeAnalisis him. 47.
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oei: Risiko unik (spesifik) masing-masing perusahaaricue
risk)
Sertifikat bank Indonesia (SBI)

Sertifikat Bank Indonesia (SBI) adalah sekuritasigya
diterbitkan pemerintah dan tidak mengandung risiRalam
penelitian ini tingkat suku bunga SBI dijadikan agai
benchmarkuntuk investasi dana bebas risiRo.

Jakarta Islamic Index (J11)

JIl merupakan subset dari Indeks Harga Saham Gabung
(IHSG) yang diluncurkan pada tanggal 3 Juli 200(h da
penggunaan tanggal 1 Januari 1995 selaagse datgdengan
nilai 100)¥* Dan dimaksudkan untuk digunakan sebagai tolak
ukur (benchmarkuntuk mengukur kinerja suatu investasi pada
saham dengan basis syariah yang pengkajian ulangnya

dilakukan 6 bulan sekali.

b. Teknik analisis data dalam penelitian ini adalah :

1)

Analisis Kuantitatif
Analisis kuantitatif dalam penelitian ini mengguaak
risk-adjusted performanceebagai pengukur kinerja portofolio

growth stockslanvalue stockgaitu =’

% Eduardus Tandelilimnalisis Investasi dan Manejemen Portofplitm. 84.

% Sofniyah Ghufron dkk. (PenyuntingRriefcase Book Edukasi Profesional Syariah,

him. 46.

37| Gusti Bagus Wiksuana dan Ni Ketut Purnawati, fiistensi, him. 176.
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a) Menghitung indeks Sharpe portofolio saham

~ _R.-RF
RumusSp = —2——
O1r

Sp = indeks Sharpe portofolio

R,.= rata-rata return portofolio p selama periode
pengamatan
R F = rata-rata tingkateturn bebas risiko selama periode
pengamatan
o = Standar deviagieturn portofolio p selama periode
pengamatan
b) Menghitung indeks Treynor portofolio saham

R, -RF

Rumus:T, =

=2

P

~

T,= indeks Treynor portofolio

R, = rata-rata return portofolio p selama periode
pengamatan

R F=rata-rata tingkateturn bebas risiko selama periode

pengamatan
ﬁp= beta portofolio p
c) Menghitung index Jensen portofolio saham

Rumus:J, = R, —[FU_:J’(ﬁ M__Rl_:)ﬁPJ

jp = indeks Jensen portofolio
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R, = rata-rata return portofolio p selama periode
pengamatan

R F=rata-rata tingkateturn bebas risiko selama periode

pengamatan

A

Bo= beta portofolio p

d) Menghitung rata-rata kumulatif indeks Sharpe, Togyn
dan Jensen portofolio saham dengan cara membagi
kumulatif tiap-tiap indeks Sharpe, Terynor, dan séen
selama observasi dengan jumlah observasi.

2) Analisis Statistik

a) Uji korelasi
Uji korelasi ini dilakukan untuk menguji konsistens
indeks Sharpe, Treynor, dan Jensen sebagai pengukur
kinerja portofolio saham yang menggunakan statisjik
korelasiPearson Product Momendengan bantuan SPSS
14.0. Data tersebut merupakan data statistik non-
parametrik.
Formulasi pengujian hipotesis sebagai beriRut:
1. Konsistensi indeks Sharpe dengan indeks Treynor

HO: pxy =0

Ha: pxy >0

%8 |bid., him. 177.
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Kriteria pengujian: tolak HO apabila pxy > 0 darp
0,05.

2. Konsistensi indeks Sharpe dengan indeks Jensen
HO: pxz=0
Ha: pxz >0
Kriteria pengujian: tolak HO apabila pxz > 0 darp
0,05

3. Konsistensi indeks Treynor dengan indeks Jensen
HO: pyz=0
Ha: pyz>0

Kriteria pengujian: tolak HO apabila pyz > 0 darx p

0,05.

Keterangan:

pxy = korelasi antara indeks Sharpe dengan indeks
Treynor portofolio saham

pxz = korelasi antara indeks Sharpe dengan indeks
Jensen portofolio saham

pyz = korelasi antara indeks Treynor dengan

indeks Jensen portofolio saham
b) Uji normalitas
Uji normalitas digunakan untuk mengetahui suatuadat
terdistribusi secara normal atau tidak. Dalam pgaelini

digunakan uji statistik kolmogorov-smirnov dengan



27

ketentuan jika propabilitas signifikansi statist&S >
0.05, maka data terdistribusi dengan normal. Uji
normalitas ini kemudian digunakan untuk olah data
statistik parametrik uji t (t-test).

c) Uji beda T-test

Untuk membuktikan apakah ada perbedaan yang
signifikan antara kinerja portofoligrowth stocksdan
value stockgada saham-saham Jakarta Islamic Index (J11)
periode Januari 2005 — Desember Y00naka akan
dibandingkan dari perolehan hasil uji t-test oufRSS
yang memuat nilai rata-rata, standar deviasi, urgt
dengan t-tabel dan tingkat signifikansi.

Uji beda t-test dilakukan dengan cara membandingkan
perbedaan antara dua nilai rata-rata dersgjandar error
dari perbedaan rata-rata dua sampStandar error
merupakanperbedaan dalam nilai rata-rata terdistribusi
secara normal. Jadi, tujuan uji beda t-test adalah
membandingkan rata-rata dua group Yyang tidak
berhubungan atau dengan yang lain. Apakah keduggro
tersebut mempunyai nilai rata-rata yang sama atauka

tidak sama secara signifikah.

% Imam Ghozali,Aplikasi Analisis Multivariate dengan Program SP&Semarang:
Badan Penerbit Undip, 2005), him. 55-56.
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Sistematika Pembahasan

Pembahasan skripsi ini dibagi menjadi lima babapdbab terdiri dari
sub bab, yaitu :

Bab | merupakan pendahuluan dan menjadi kerangkaikpan
penelitian yang berisi latar belakang masalah, pok@asalah, hipotesis,
tujuan dan kegunaan penelitian, telaah pustakanigéa teoritik, metode
penelitian dan sistematika pembahasan.

Bab Il merupakan penjelasan mengenai teori invegiagofolio yang
pembahasannya terdiri dari pengertian investasiatuinvestasi, dasar dan
proses keputusan investasi, pengertian saham, gah&sm, analisa saham,
penilaian saham, teori portofoliggrowth stocksdan value stocks,dan
terakhir mengenai penilaian konsistensi kenerjatopolio denganrisk-
adjusted performance.

Bab Il akan dijelaskan tentang gambaran umumahil grofil beberapa
perusahaan yang tergolong dalam portofgliowth stockslanvalue stocks
selama periode penelitian.

Selanjutnya Bab I[Vakan diuraikan mengenai analisis data dan
pembahasan penelitian. Diantaranya deskripsi @dataljsis kuantitatif dan
uji statistik yang mencakup uji normalitas, uji &t@si dan uji beda t-test.

Terakhir, BabV merupakan penutup yang terdiri dari kesimpulan
penelitian yang merupakan jawaban dari pokok mhbsdédam penelitian

ini, serta saran-saran untuk penelitian berikutnya.
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BABV

PENUTUP

A. Kesmpulan
Berdasarkan hasil penelitian dan pembahasan sebgdymidapatkan 3
kesimpulan sebagai berikut.

1. Mengindikasikan bahwarisk-adjusted performance konsisten sebagai
pengukur kinerja portofoliogrowth stocks. Dengan rincian bahwa
korelasi antara indeks Sharpe dengan Treynor meririgkat korelasi
sebesar 0,861 dan tingkat signifikan sebesar 0.Q0fglasi antara
indeks sharpe dengan Jensen memiliki tingkat keredabesar 0.971
dan tingkat signifikan sebesar 0.000, serta untrkli&si antara indeks
Treynor dengan Jensen memiliki tingkat korelasiesab 0.736 dan
tingkat signifikan sebesar 0.000. Ketiga nilai kase indeks tersebut
memenuhi kriteria formulasi pengujian (pxy/pxz/pyz0 dan sig <
0.05). Oleh karena itu, dapat disimpulkan bahwak-adjusted
performance yang terdiri dari indeks Sharpe, Treynor dan Jensen
konsisten sebagai pengukur kinerja portofogimowth stocks pada
saham-saham Jakarta Islamic Index (JIl) periodeualan2005 -
Desember 200

2. Risk-adjusted performance tidak konsisten sebagai pegukur kinerja
portofolio value stocks. Dikatakan tidak konsisten karena, saat uiji

korelasi ada salah satu indeks yang mengindikadiedmva tidak ada
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hubungan korelasi yang signifikan yang ditunjukkdengan angka
korelasi yang sangat tinggi atau lebih besar dmmifikansi yang
terdapat dalam formulasi pengujian (0.523 > 0.@Jgh karena itu,
diperoleh kesimpulan bahwesk-adjusted performance yang terdiri
dari indeks Sharpe, Treynor dan Jensen tidak kemsisebagai
pengukur kinerja portofoliovalue stocks pada saham-saham Jakarta
Islamic Index (J1) periode Januari 2005 — Desend€y.
3. Hasil penelitian menunjukkan bahwa tidak ada peabad/ang signifikan
antara kinerja portofoligrowth stocks danvalue stocks pada saham-
saham Jakarta Islamic Index (JIl) periode Janu@@i52— Desember
2007. Kedua portofolio tersebut memiliki kinerja yangns, yang
ditunjukkan oleh tidak adanya perbedaan yang sasigatfikan dari
nilai mean masing-masing indeks kedua portofolio yang dipgradari
uji t (t-test). Dan tingkat level signifikansi dakedua portofolio ini
lebih besar daripada alpha (0.05). Hasil hipotesismenunjukkan
bahwa nilai t-hitung < t-tabel (t-hitung < 2.20d)iana indeks Sharpe
memiliki nilai t-hitung sebesar 0.263, Treynor &74dan Jensen 0.049.
Saran-saran

Ada beberapa hal yang ingin penulis sampaikan kepathbaca atau
khalayak publik pada umumya, sekiranya dapat memg@duah masukan
atau saran-saran dalam melakukan penelitian tedeaigan pasar modal

khususnya dalam penelitian analisis kinerja pofimfaham, yaitu :
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1. Bagi peneliti selanjutnya yang ingin melakukan pié&ae terkait
dengan variabel independent dari penelitian yaryg saukan, dapat
melakukan penelitian dengan kelompok portofolio gydrerbeda dan
untuk periode pengamatan bisa diperpanjang mehjttiun atau lebih
dari itu. Karena, itu semua akan sangat mempenga&aualiditasan
data anda menjadi semakin signifikan.

2. Dalam penelitian ini juga memberikan beberapa bekipiris tentang
kinerja portofolio saham di pasar modal Indonedidmmun, hasil
penelitian ini  memiliki beberapa keterbatasan. Wntdebih
menyempurnakan penelitian sebelumnya, perlu dilakugenelitian
lanjutan tentang pembalikan return sahamesefval) dan fenomena
reaksi berlebihanoyer-reaction).

3. Bagi investor dan manajer investasi, hasil pewlitini diharapkan
dapat memberikan tambahan informasi mengenai akatr wvisk-
adjusted performance yang paling tepat digunakan sebagai pengukur
kinerja portofolio khususnya portofoligrowth stocks danvalue stocks
dalam lingkup Jakarta Islamic Index (JII) sehinggaa investor dapat

memilih altenatif investasi terbaik.
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LAMPIRAN 1
TERJEMAHAN

QS. Al-Bagarah (2) : 275 tentang riba’

Artinya : Orang-orang yang makan (mengambil) ribdak dapat berdiri
melainkan seperti berdirinya orang yang kemasukeites) lantaran (tekanan)
penyakit gila. Keadaan mereka yang demikian ituglad disebabkan mereka
berkata (berpendapat), sesungguhnya jual belaimasdengan riba, padahal Allah
telah menghalalkan jual beli dan mengharamkan m@@ng-orang yang telah
sampai kepadanya larangan dari Tuhannya, lalu teedsenti (dari mengambil
riba), maka baginya apa yang telah diambilnya dafsgbelum datang larangan);
dan urusannya (terserah) kepada Allah. Orang yamgbkli (mengambil riba),
maka orang itu adalah penghuni-penghuni nerakaekadtekal di dalamnya.

QS. Al-Bagarah (2) : 278 tentang riba’
Artinya : Hai orang-orang yang beriman, bertakwaladpada Allah dan
tinggalkan sisa riba (yang belum dipungut) jikankeorang-orang yang beriman.

QS. Al-Bagarah (2) : 279 tentang riba’
Artinya : Maka jika kamu tidak mengerjakan (meniajgn sisa riba), maka
ketahuilah, bahwa Allah dan Rasul-Nya akan memamangDan jika kamu
bertaubat (dari pengambilan riba), maka bagimu kokartamu; kamu tidak
menganiaya dan tidak (pula) dianiaya.

Hadis Riwayat Abi Hurairah berkenaan dengan Syarikat dan Wakalat

Dari Abi Hurairah, ia berkata : telah bersabda Rdsin SAW. : Allah Ta'ala
telah berfirman : aku yang menigai 2 orang yangdiartu selama salah seorang
dari mereka tidak mengkhianati yang lainnya. Makabéla ia berkhianat, aku
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HASIL OUTPUT SPSS 14.00
Portofolio Growth Stocks

Correlations

Indeks Indeks Indeks
Sharpe (GS) |Treynor (GS) | Jensen (GS)
Indeks Sharpe (GS) Pearson Correlation 1 .861*1 .971*4
Sig. (2-tailed) .000 .000
N 12 12 12
Indeks Treynor (GS) Pearson Correlation .861*1 1 .736*4
Sig. (2-tailed) .000 .006
N 12 12 12
Indeks Jensen (GS) Pearson Correlation .971* 736"} 1
Sig. (2-tailed) .000 .006
N 12 12 12
**. Correlation is significant at the 0.01 level (2-tailed).
Portofolio Value Stocks
Correlations
Indeks Indeks Indeks
Sharpe (VS) | Treynor (VS) | Jensen (VS)
Indeks Sharpe (VS) Pearson Correlation 1 677 8574
Sig. (2-tailed) .016 .000
N 12 12 12
Indeks Treynor (VS) Pearson Correlation .B77* 1 .205
Sig. (2-tailed) .016 .523
N 12 12 12
Indeks Jensen (VS) Pearson Correlation .857*4 .205 1
Sig. (2-tailed) .000 .523
N 12 12 12

*. Correlation is significant at the 0.05 level (2-tailed).
**. Correlation is significant at the 0.01 level (2-tailed).

NPar Tests



One-Sample Kolmogorov-Smirnov Test

Indeks Indeks Indeks Indeks Indeks Indeks Ind
Sharpe (GS) | Treynor (GS) | Jensen (GS) | Sharpe (VS) | Treynor (VS) | Jensen (VS) She
N 12 12 12 12 12 12
Normal Parameters &b Mean .0617545 .0298134 .00170353 .0515652 .0379784 .0015875
Std. Deviation 11749191 .05664133 .003243090 .08161319 .05595503 .00725199 .
Most Extreme Absolute .282 342 241 189 .310 .355
Differences Positive 282 342 241 189 310 355
Negative -.180 -.292 -.153 -.122 -.229 -.149
Kolmogorov-Smirnov Z 975 1.184 .837 .653 1.073 1.230
Asymp. Sig. (2-tailed) 297 121 486 787 .200 .097

a. Test distribution is Normal.

b. Calculated from data.



Uji Beda T-Test Kinerja Portofolio
Growth Stocks dan Value Stocks

T-Test
Paired Samples Statistics
Std. Error
Mean N Std. Deviation Mean
Pair Indeks Sharpe (GS) .0617545 12 11749191 | .03391699
1 Indeks Sharpe (VS) 0515652 12 08161319 | .02355970
Paired Samples Correlations
N Correlation Sig.
Pair  Indeks Sharpe (GS)
1 Indeks Sharpe (VS) 12 128 691
Paired Samples Test
Paired Differences
95% Confidence
Interval of the
Std. Error Difference
Mean Std. Deviation Mean Lower Upper t df Sig. (2-tailed)
Pair Indeks Sharpe (GS) -
1 Indeks Sharpe (VS) .01018929 .13417430 |.03873279 | -.075061 |.09543957 .263 11 797
T-Test
Paired Samples Statistics
Std. Error
Mean N Std. Deviation Mean
Pair Indeks Treynor (GS) | .0298134 12 .05664133 |.01635094
1 Indeks Treynor (VS) | .0379784 12 .05595503 |.01615282
Paired Samples Correlations
N Correlation Sig.
Pair  Indeks Treynor (GS) §
1 Indeks Treynor (VS) 12 467 126
Paired Samples Test
Paired Differences
95% Confidence
Interval of the
Std. Error Difference
Mean Std. Deviation Mean Lower Upper t df Sig. (2-tailed)
Pair Indeks Treynor (GS)
1 Indeks Treynor (VS) -.008165 .05811465 (01677625 | -.045089 |.02875929 -.487 11 .636




T-Test

Paired Samples Statistics

Std. Error
Mean N Std. Deviation Mean
Pair Indeks Jensen (GS) |.00170353 12 .003243090 .000936200
1 Indeks Jensen (VS) | .0015875 12 .00725199 .00209347
Paired Samples Correlations

N Correlation Sig.
Pair Indeks Jensen (GS) &
1 Indeks Jensen (VS) 12 -086 192

Paired Samples Test

Paired Differences
5% Confidence Interval of th
Std. Error Difference
i Mean Std. Deviation Mean Lower Upper t df Sig. (2-tailed)
ia'r ::gztz jg:igg E\G/;) 000116068 | .008193447 | 002365244 |-.005089800 | .005321935 049 11 962




PORTOFOLIO GROWTH STOCKS DAN VALUE STOCKS
PERIODE JANUARI-DESEMBER 2005

No | Kode Nama Emiten PBV | B/M Keterangan
1 UNVR | Unilver Indonesia 15,01 | 0,07
2 PGAS | Perusahaan Gas Negara 7,37 0,14 Growth Socks
3 BUMI | Bumi Resources 6,37 | 0,16
4 TLKM | Telekomunikas Indonesia 511 | 0,20
5 KLBF | Kalbe Farma 431 | 0,23
6 LSIP PP London Sumatera 2,87 | 0,35
7 UNTR | United Tractors 255 | 039
8 INTP | Indocement Tunggal Prakarsa 232 | 043
9 BLTA | Berlian Lgu Tanker 2,15 | 047
10 ISAT | Indosat 2,08 | 048
11 INDF | Indofood Sukses Makmur 1,99 | 0,50
12 | PTBA | Tambang BatubaraBukit Asam | 2,02 | 0,50
13 | MEDC | Medco Energi International 2,00 | 0,50
14 | SMCB | Holcim Indonesia 1,98 | 051 Value Stocks
15 INCO | International Nickel Ind. 1,04 | 0,96
16 | BNBR | Bakrie & Brother 0,79 | 1,27




PORTOFOLIO GROWTH STOCKS DAN VALUE STOCKS
PERIODE JANUARI-DESEMBER 2006

No | Kode Nama Emiten PBV | B/M Keterangan
1 UNVR | Unilver Indonesia 21,26 | 0,05
2 PGAS | Perusahaan Gas Negara 944 | 0,11 Growth Socks
3 | TLKM | Telekomunikas Indonesia 725 | 0,14
4 BUMI | Bumi Resources 538 | 0,19
5 LSIP PP London Sumatera 537 | 0,19
6 KLBF | Kalbe Farma 404 | 0,25
7 UNTR | United Tractors 4,07 | 0,25
8 INTP | Indocement Tunggal Prakarsa 351 | 0,28
9 PTBA | Tambang BatubaraBukit Asam | 3,54 | 0,28
10 INDF | Indofood Sukses Makmur 2,53 | 040
11 ISAT Indosat 241 0,41
12 SMCB | Holcim Indonesia 2,45 0,41
13 BLTA | Berlian Lagju Tanker 2,31 0,43
14 | MEDC | Medco Energi International 228 | 044 Value Stocks
15 INCO | International Nickel Ind. 203 | 049
16 | BNBR | Bakrie & Brother 0,95 1,05




PORTOFOLIO GROWTH STOCKS DAN VALUE STOCKS
PERIODE JANUARI-DESEMBER 2007

No | Kode Nama Emiten PBV | B/M Keterangan
1 UNVR | Unilver Indonesia 19,13 | 0,05
2 BUMI Bumi Resources 11,02 | 0,09 Growth Socks
3 PGAS | Perusahaan Gas Negara 11,05 | 0,09
4 PTBA | Tambang BatubaraBukit Asam | 9,88 | 0,10
5 INCO | International Nickel Ind. 764 | 0,13
6 LSIP PP London Sumatera 6,28 | 0,16
7 SMCB | Holcim Indonesia 594 | 0,17
8 | TLKM | Telekomunikas Indonesia 6,06 | 0,17
9 UNTR | United Tractors 542 | 0,18
10 INTP | Indocement Tunggal Prakarsa 436 | 0,23
11 KLBF | Kalbe Farma 3,78 0,26
12 INDF | Indofood Sukses Makmur 341 | 0,29
13 BLTA | Berlian Lagju Tanker 3,32 0,30
14 | MEDC | Medco Energi International 338 | 0,30 Value Stocks
15 ISAT | Indosat 282 | 0,35
16 | BNBR | Bakrie & Brother 1,62 0,62




PORTOFOLIO GROWTH STOCKS
PREIODE JANUARI - DESEMBER 2005

04/01/2005
05/01/2005
06/01/2005
07/01/2005
10/01/2005
11/01/2005
12/01/2005
13/01/2005
14/01/2005
17/01/2005
18/01/2005
19/01/2005
20/01/2005
24/01/2005
25/01/2005
26/01/2005
27/01/2005
28/01/2005
31/01/2005
01/02/2005
01/02/2005
02/02/2005
03/02/2005
04/02/2005
07/02/2005
08/02/2005
11/02/2005
14/02/2005
15/02/2005
16/02/2005
17/02/2005
18/02/2005
21/02/2005
22/02/2005
23/02/2005
24/02/2005
28/02/2005
01/03/2005
02/03/2005
03/03/2005
04/03/2005
07/03/2005
08/03/2005
09/03/2005
10/03/2005
14/03/2005
15/03/2005
16/03/2005
17/03/2005
18/03/2005
21/03/2005
22/03/2005
23/03/2005
24/03/2005
28/03/2005
29/03/2005
30/03/2005
31/03/2005
01/04/2005
04/04/2005
05/04/2005
06/04/2005
07/04/2005
08/04/2005
11/04/2005
12/04/2005
13/04/2005
14/04/2005
15/04/2005
18/04/2005
19/04/2005
20/04/2005
21/04/2005
25/04/2005
26/04/2005

BUMI

0.01282
0.02532
0.07407
0

0
-0.01149
-0.01163
0.05882
-0.01111
0.01124
0.02222
0
0.02174
0.01064
-0.01053
0

0
-0.01064
-0.02151
-0.01099
0.08434
-0.03333
0.02299
-0.01124
-0.01136
0

0
0.02299
0
0.02247
-0.02198
0.02247
0
-0.01099
0
-0.01111
-0.04494
0.02353
-0.03448
0.0119
0.04706
0.01124
0.02222
0
-0.02174
0

0
0.01111
-0.01099
0

0
-0.01111
0
-0.03371
-0.02326
-0.05952
0
-0.01266
-0.01282
0.02597
0.01266
0.025

0
-0.0122
-0.02469
0

0

0
-0.02532
-0.05195
0

0.0274

0
-0.01333
0.01351

PGAS

0.00541
-0.03226
0.05
0.00529
0.00526
0.03141
-0.01523
0.01546
0.00508
0
-0.00505
0.00508
0.09596
0.04839
-0.02198
0.05618
0.08511
0
-0.02941
-0.08696
0.06061
-0.00952
-0.00962
-0.01942
-0.0099
0

0.01
0.0297
0.05769
0
-0.00909
0.00917
-0.01818
0.00926
0.00917
0.01818
-0.02679
0

0
0.04587
-0.00877
-0.02655
0.00909
0
-0.00901
0
-0.03636
0

0

0
0.01887
-0.0463
-0.04854
-0.02041
-0.01042
0
-0.01053
-0.03191
0.08791
0.0101
-0.03
0.02062
-0.0202
0.02062
0.0202
0.0099
0.02941
-0.01905
-0.01942
-0.05941
0.01053
0.02083
0

0.0102
0.0303

TLKM

0.00508
-0.01515
0.02051
0.00503
-0.01
-0.0202
-0.00515
0.03109
0.00503
0

-0.01

0

0
-0.0202
-0.00515
0.00518
-0.01031
0
-0.01042
-0.035
0.01579
-0.01554
-0.01053
-0.00532
-0.00535
-0.00538
0.01081
-0.00535
0.02151
0
-0.01053
0
-0.01596
0.00541
0
-0.01613
-0.03279
0.02825
-0.01648
0.01117
-0.0221
0

0.0113
0.01117
-0.0221
-0.02825
0.01744
0
0.00571
0.00568
0.0226
0.01105
0.01093
-0.01622
0.00549
-0.01639
-0.01111
0.00562
0.03352
0.01622
-0.01064
-0.00538
0.01081
0
0.00535
-0.00532
0.0107
-0.01058
-0.0107
-0.02703
-0.01111
-0.00562
-0.0113
-0.00571
0.00575

UNVR

0

0
-0.00746
-0.00752
0.01515
-0.00746
0

0
0.02256
0
-0.00735
0
0.01481
0.0146
0.00719
0
0.00714
-0.02128
0
-0.14724
0.00725
0.02158
0.00704
0.00699
-0.00694
-0.00699
-0.00704
0.00709
0.01408
-0.00694
-0.00699
0.00704
0

0

0

0
-0.00699
0.02817
-0.0137
0.01389
0
0.00685
0.0068
-0.00676
-0.01361
0.0069

0

0

0
0.04795
0.00654
0.01299
-0.01282
-0.01948
-0.01325
-0.02013
0.00685
0.04082
0

0
-0.00654
0
0.01316
-0.00649
-0.00654
0.01974
0.00645
-0.01923
-0.00654
-0.03947
0.00685
0
-0.01361
0.0069

0

Jii

0.019723298
-0.009929896
0.025593922
0.015726716
-0.023832624
-0.009044351
-0.003297955
0.014514029
0.000291729
-0.001149077
-0.004227861
0.012274148
0.012252772
-0.006587344
-0.00623927
0.008011826
0.001575827
0.000700541
-0.000493479
0.000212415
-0.002852649
-0.006780754
-0.003853978
-0.005841149
-0.007034176
0.009382477
0.004174695
0.014030293
0.00736247
0.001013194
0.010468555
0.001665719
0.003056231
-0.001501056
-0.008857202
-0.019123456
-0.008545135
0.025547913
-0.013318277
0.012290297
-0.00166464
-0.000546321
0.01030605
0.007005382
-0.014372223
0.000102209
-0.002049646
0.008955037
0.001669101
0.012902717
0.006041272
0.005253679
-0.007600279
-0.026979134
-0.010460299
-0.030280548
-0.011298329
0.015776466
0.023001878
0.00772388
-0.003620386
0.008738897
0.011370437
0.002062553
-0.002885005
0.010011111
0.003216476
-0.01212887
-0.015044372
-0.040713938
-0.002999618
-0.000167479
-0.022828838
-0.023741743
0.016436415



27/04/2005
28/04/2005
29/04/2005
02/05/2005
03/05/2005
04/05/2005
06/05/2005
09/05/2005
10/05/2005
11/05/2005
12/05/2005
13/05/2005
16/05/2005
17/05/2005
18/05/2005
19/05/2005
20/05/2005
23/05/2005
25/05/2005
26/05/2005
27/05/2005
30/05/2005
31/05/2005
01/06/2005
02/06/2005
03/06/2005
06/06/2005
07/06/2005
08/06/2005
09/06/2005
10/06/2005
13/06/2005
14/06/2005
15/06/2005
16/06/2005
17/06/2005
20/06/2005
20/06/2005
22/06/2005
23/06/2005
24/06/2005
27/06/2005
28/06/2005
29/06/2005
30/06/2005
01/07/2005
04/07/2005
05/07/2005
06/07/2005
07/07/2005
08/07/2005
11/07/2005
12/07/2005
13/07/2005
14/07/2005
15/07/2005
18/07/2005
19/07/2005
20/07/2005
21/07/2005
22/07/2005
25/07/2005
26/07/2005
27/07/2005
28/07/2005
29/07/2005
01/08/2005
02/08/2005
03/08/2005
04/08/2005
05/08/2005
08/08/2005
09/08/2005
10/08/2005
11/08/2005
12/08/2005
15/08/2005
16/08/2005
18/08/2005
19/08/2005

0

0.04
-0.02564
-0.01316
0.02667
0
0.01299
0.01282
-0.01266
-0.01282
-0.01299
-0.01316
-0.01333
0
-0.01351
0.0411

0
-0.01316
0
0.02667
0.01299
0

0.0641

0

0.0241

0
0.02353
-0.01149
-0.02326
0

0

0.0119

0
0.01176
-0.01163
0
0.02353
-0.03333
-0.03448
0.02381
0
-0.01163
0.01176
-0.01163
-0.02353
-0.03448
0.10526
0

0

0

0
0.02381
-0.01163
0
-0.02353
0
-0.01205
0

0
0.02439
-0.0119
0.0241
-0.01176
-0.0119
0

0
-0.01205
0.0122
0.01205
0.02381
0.01163
0
-0.01149
0
-0.01163
0
-0.03529
0.0122

0

0

0.02941
-0.00952
0
0.00962
0.04762
-0.02727
0.01869
0.00917
-0.00909
-0.02752
0.0283
-0.00917

o O ooo

-0.01852
0.01887
0.01852

0

0
0.00909
-0.01802
0

-0.00917
0.00926
0.01835
0.08108

-0.00833

-0.0084
0

0.0339
0.0082
0.00813
0.07258
0.2381
-0.02256
0
0.01538
0.00758
-0.09774
0.05

-0.04762

-0.04167

-0.07692

-0.55435

0.025
0.03252
0.00787

-0.00781

-0.0315
0.00813
0.01613
0
0

-0.01587

-0.00806

-0.02439

0

0.025
0.00813

-0.01613

0
0.04098
0.0315

-0.01527

-0.00775
0.03906
0.03759
0.05797

0.0274

-0.00667
0.00671

-0.00667

-0.00671

0

-0.05405

-0.01429
0.00725

-0.01143
0.00578
-0.01724
-0.0117
-0.01183
0.02994
0.04651
0.03333
-0.01075
-0.03261
0.00562
-0.01117
-0.0226
0.01156
0
0.02286
0.01676
0.01099
0

0

0
0.01087
0
0.02151
0.01579
-0.00518
0
-0.00521
-0.01047
-0.00529
0.01064
0.01579
0.01036
0
0.01026
0.05584
0.02885
0.10881
-0.06542
-0.01
0.00505
-0.01508
0.02041
0.01
-0.0099
-0.01869
0
-0.11017
-0.00952
-0.03846
0

-0.01
0.00505
0.00503
0.02
0.0098
0.01942
-0.01905
0
0.01942
0.0381
0.06422
-0.02586
0.00885
-0.01754
0.01786
-0.02632
-0.00901
0.03636
0
-0.01754
-0.01786
-0.02727
0.00935
0.0463
-0.0177
-0.03604
-0.02804
-0.00962
-0.02913

0

0.0137
0.01351
-0.00667
0.03356
-0.00649
-0.01307
-0.01325
-0.00671
-0.01351
0

0.0137
-0.00676
0.01361
0

0

0
-0.00671
0.02703
0
0.00658
0
0.19608
-0.12568
0.00625
0.02484
-0.00606
-0.0061
0.0184
-0.01205
0.0061
-0.01212
0.00613
-0.0061
0

0.0184
-0.01205
0.17986
-0.0061
0.0184
-0.00602
-0.01212
0.00613
0
-0.0061
0
-0.01754
0.02439
0.01786
-0.03509
0.01818
0
-0.0119
-0.00602
0
-0.00606
0
0.01829
0
-0.00599
0.01205
0.01786
0.00585
0.02326
-0.01136
0.02874
-0.02793
0.03448
0.02222
0.0163
-0.02674
-0.03297
-0.02273
0.00581
0.01156
0.00571
0.02273
-0.03889
-0.01734
0

-0.000777375
0.005427333
-0.011268938
-0.009167588
0.009496885
0.02043579
0.029343037
0.013650283
-0.009220648
-0.017712294
0.006915439
-0.007498795
-0.01410351
0.004701518
-0.004679517
0.004701518
-0.001283386
0.014444525
0.005772023
0.009137086
0.01038484
0.004690404
0.033456667
-0.009118916
0.010930138
0.006739269
0.005575681
-0.003702044
0.003204808
-0.003189033
0.010164239
0.006927911
0.007688401
0.006936128
0.00137767
0.032389817
0.012607754
-0.022850416
-0.000552396
0.001179096
0.001267087
-0.016545807
0.010561162
-0.000491367
-0.006824369
0.023754018
-0.002235543
-0.004918793
-0.014593686
-0.009235544
-0.00250472
0.014732688
0.005802216
0.002033548
0.001803346
-0.003799627
-0.00479399
0.000153511
0.011882079
0.019101917
0.026319436
-0.008006401
0.007939949
-0.004061239
0.008014985
-0.012360317
-0.002739076
0.014941907
0.00278092
-0.007738146
-0.010002304
-0.018041354
0.005255267
0.019286457
-0.011374036
-0.011977906
-0.034233001
-0.007744914
-0.014885525
-0.006734539



22/08/2005
23/08/2005
24/08/2005
25/08/2005
26/08/2005
29/08/2005
30/08/2005
31/08/2005
01/09/2005
05/09/2005
06/09/2005
07/09/2005
08/09/2005
09/09/2005
12/09/2005
13/09/2005
14/09/2005
15/09/2005
16/09/2005
19/09/2005
20/09/2005
21/09/2005
22/09/2005
23/09/2005
26/09/2005
27/09/2005
28/09/2005
29/09/2005
30/09/2005
03/10/2005
04/10/2005
05/10/2005
06/10/2005
07/10/2005
10/10/2005
11/10/2005
12/10/2005
13/10/2005
14/10/2005
17/10/2005
18/10/2005
19/10/2005
20/10/2005
21/10/2005
24/10/2005
25/10/2005
26/10/2005
27/10/2005
28/10/2005
31/10/2005
01/11/2005
09/11/2005
10/11/2005
11/11/2005
14/11/2005
15/11/2005
16/11/2005
17/11/2005
18/11/2005
21/11/2005
22/11/2005
23/11/2005
24/11/2005
25/11/2005
28/11/2005
29/11/2005
30/11/2005
01/12/2005
02/12/2005
05/12/2005
06/12/2005
07/12/2005
08/12/2005
09/12/2005
12/12/2005
13/12/2005
14/12/2005
15/12/2005
16/12/2005
19/12/2005

0
-0.01205
-0.03659
0
0
-0.06329
0.02703
0.02632
-0.02564
0.05263
-0.0125
0.01266
0.025
0.02439
-0.02381
0.0122
0
0
0.0119
0.01205
0.0119
0.01176
-0.02326
0
0
-0.0119
0.0241
0.02353
0.03448
-0.01111
-0.01124
0.01136
-0.01124
-0.02273
-0.01163
0.01176
-0.02326
0
-0.02381
-0.0122
0.01235
-0.03659

0

0

0
-0.01266
-0.01282

0.01299

0

0

0.02564
-0.0375
0.02597
-0.02532
-0.02597
-0.01333
0.01351
0

0
0.01333
-0.01316
-0.01333
-0.01351
-0.0137
0.01389
-0.0274
-0.02817

0

-0.16471

0.02899
-0.01408
0.05714
0.02703
0.02632
-0.01282

0

0
-0.01299

0

0.02632

0
-0.02878
-0.00741
-0.05224

0.07087
-0.00735
-0.02963

0.0458
0.0438

0.00699
-0.02778
-0.02857

0.05147
-0.00699

0.05634

0.05333
-0.02532
-0.03896

0.02703

0.22764

0.00658
-0.01961

0.00667
-0.03311

0.0137
-0.00676

0.03401

0

0.00658

0.0915
0.1497
0.125
-0.02778
-0.02857

0.09804
-0.03571

0.02778

0.00901

0

0

0
-0.01786
-0.05455

0.01923

0

0.01887

0

-0.01852
0.00943
0.00935

0

0.01852
-0.00909

0.00917
-0.00909
-0.02752

0.01887
-0.00926
-0.02804

0.03846

0.01852
-0.00909

0.00917

0.12727

0

-0.00806
0.04065
0.11719

-0.05594
0.82781
0.02963

-0.04317
0.02256
0.02941

-0.00714

-0.00719
0.00725
0.00719

0
-0.03571

0.01
0.0099
-0.0098
-0.0198
-0.00505
0.01015
-0.0402
0.05236
0.02488
-0.02913
0.02
0.02941
-0.00952
0.04808
0.04587
-0.01754
-0.05357
-0.04717
-0.0099
-0.01905
0.06
-0.01887
-0.01923
-0.03922
0.0051
0.05584
0
-0.00962
0.00971
0.02885
-0.00935
0.01887
0
-0.01852
-0.03774
0.01961
0

0
-0.01923
0.01961
0
0.02885
-0.02804
-0.00962
0

0
-0.01942
0

0

0
-0.0099
0.01
-0.0198
0
-0.00505
0.01015
0.0201
-0.00493
0

0.0198
0.00971
0
-0.00962
0.02913
-0.00943
0.01905
0
0.02804
-0.00909
0.07767
0.0367
-0.00885
0.03571
0
0.00862
0.02564
0.025
-0.01626
-0.02479
-0.0339

0.04706
-0.00562
0.01695
-0.01111
0.01685
-0.02762
0.00568
-0.0226
-0.02312
-0.01183
-0.02395
-0.00613
0
0.01852
0
-0.00606
-0.0122
-0.05556
-0.00654
-0.07143
0.05263
0
-0.0125
-0.01266
-0.00641
0.03871
0.00621
0

0
0.00617
0.03067
0.04167
-0.01714
0.03488
0.03933
0.01081
-0.01604
0.00543
-0.00541
-0.00543
-0.02732
-0.02247
-0.01149
-0.02907
0
-0.01198
-0.00606
0.04268
0
-0.00585
0.02941
-0.00571
0.05747
-0.00543
-0.02732
-0.04494
-0.01176
0.02381
-0.01744
0.0355
0.00571
0
-0.03409
0.01176
0

0
0.02326
-0.01705
-0.00578
0.14103
0.01744
0.01714
0

0
-0.01685
-0.01714
-0.00581
0.0117

0
-0.01156

-0.007812328
-0.005986997
-0.023184872
0.021957168
-0.011693461
-0.055006376
0.049897006
0.013756668
-0.015662428
-0.002000353
0.014264667
0.005872219
0.032743942
0.024979811
-0.001284912
-0.02673726
-0.033929009
-0.00695993
0.012372981
0.014282994
-0.013733958
-0.01613129
-0.030941975
-0.001045343
0.03079347
0.021740742
-0.027697306
0.017004518
0.037143454
0.008164109
0.025940582
0.001052432
-0.015507054
-0.002755145
0.003624779
0.003579679
-0.000196685
-0.010532696
0.009263837
-0.003758838
0.008240789
-0.024292378
-0.003101963
0.000702974
-0.006349552
-0.012802175
0.006001121
0.001787941
-0.004500435
0.003878907
0.004145032
-0.013854886
-0.004163652
-0.017668891
-0.01187543
0.007463116
0.002160617
0.003148385
0.022958836
0.009370936
0.005941499
-0.007986512
0.019340705
-0.005478295
0.005443154
0.00484525
0.017369567
-0.002721939
0.026444069
0.003243629
-0.001046775
0.023982326
0.002671748
0.007762617
0.015595223
0.002770519
-0.005844143
-0.019478376
-0.018583848
0.027743072



Total Ri

AveRi

E(Ri)

Variance

Zi = Eri * Beta/ Sei*2
Total Zi

Xi

Xin2*Sein2

Total Xir2*Seir2

Alpha
Beta
Variance e (Sei*2)

Total Rp
Average Rp

Alpha Porto

Beta Porto

Erp

Variance Port
Standar Deviasi Port

RF
Sharpe

Treynor
Jensen

20/12/2005
21/12/2005
22/12/2005
23/12/2005
27/12/2005
28/12/2005
29/12/2005

0

0
0.01282
-0.01266
-0.01282
0
-0.01299

-0.02226
-9.19835E-05
-9.19835E-05

0.000587302
-0.09704466
1.596993214

-6.08%
1.93964E-06
0.001165728

-0.000563394
0.554173855
0.000525272

2.5153100
0.0025985

0.003926846
0.361970563
0.004234758
0.001277183
0.035737698

0.000246061

-0.009459033

-0.000933899
-0.000556889

0.00741
0.01471
-0.00725
0.0073

0

0

0

1.97638
0.00816686
0.00816686

0.005648944
0.685128304

42.90%
0.001031475

0.007766923
0.470151662
0.005604297

0.221637075
0.021882439
0.007701954

0.05263
0
0.00833
0
-0.01653
0
-0.0084

0.18452
0.000762479
0.000762479
0.000541437
0.518569478

32.47%
5.44613E-05

0.000463658
0.351284618
0.000516512

0.014450252
0.001426687
0.000297574

0

0
-0.00585
0.00588
-0.00585
-0.01176
0.0119

0.37667
0.001556488
0.001556488
0.000839481
0.490340092

30.70%
7.78519E-05

0.001335186
0.260155056
0.000825811

0.036667918
0.003620258
0.001091582

0.002222112
-0.001083736
0.00010451
-0.003801771
0.003007068
-0.000752003
-0.00447056

0.205858212
0.000850654
0.000850654
0.000201982



PORTOFOLIO GROWTH STOCKS
PREIODE JANUARI - DESEM BER 2006

02/01/2006
03/01/2006
04/01/2006
05/01/2006
06/01/2006
09/01/2006
11/01/2006
12/01/2006
13/01/2006
16/01/2006
17/01/2006
18/01/2006
19/01/2006
20/01/2006
23/01/2006
24/01/2006
25/01/2006
26/01/2006
27/01/2006
30/01/2006
01/02/2006
02/02/2006
03/02/2006
06/02/2006
07/02/2006
08/02/2006
09/02/2006
10/02/2006
13/02/2006
14/02/2006
15/02/2006
16/02/2006
17/02/2006
20/02/2006
21/02/2006
22/02/2006
23/02/2006
24/02/2006
27/02/2006
28/02/2006
01/03/2006
02/03/2006
03/03/2006
06/03/2006
07/03/2006
08/03/2006
09/03/2006
10/03/2006
13/03/2006
14/03/2006
15/03/2006
16/03/2006
17/03/2006
20/03/2006
21/03/2006
22/03/2006
23/03/2006
24/03/2006
27/03/2006
28/03/2006
29/03/2006
03/04/2006
04/04/2006
05/04/2006
06/04/2006
07/04/2006
11/04/2006
12/04/2006
13/04/2006

BUMI

0.07042
0.01316
-0.01299
0.01316

0.01299
-0.01282

OO0 oOoOooo

-0.01299
0
0.02632
0.02564
0.0625
-0.01176
0.0119

0

0

0
-0.01176

-0.01176
0
-0.0119
0.01205
0

0
-0.0119
0.01205
-0.02381
0.0122
0.01205
0.04762
0.01136
0.02247
0.04396
-0.02105
-0.02151
0.03297
-0.01064
0
0.01075
-0.01064
0.05376
0

0

0
-0.08163
-0.02222
0.03409
-0.01099
-0.01111
0.01124
0
-0.02222
0.02273
-0.01111
0.05618
-0.01064
0
0.03226

PGAS

0.00725
0.00719
0
0.05714
0.05405
0.02564
0.00625
0.08075
0.05747
-0.04348
-0.07955
0.00617
0.03681
0
0.00592
0
-0.00588
-0.01775
-0.00602
0.00606
0.01205
0
0.00595
0
0.11834
-0.03704
0.04945
0.0733
0.03902
-0.07512
-0.01523
0.02577
-0.0201
0.04615
0.02451
0.01914
-0.02817
-0.07729
0.01047
0
-0.01036
-0.01571
0.01064
0.01053
-0.00521
-0.03141
-0.02162
0.03315
0.01604
0

0

0
0.01053
0.01562
0.02564
-0.015
0.00508
-0.00505
-0.00508
0.02041
0

-0.005
-0.00503
0.00505
0.01508
0.0099
0.0098
-0.01942
-0.00495

TLKM

0.0991
0.0082
0.00813
-0.02419
0
0.01653
0.06504
-0.0229
-0.03125
-0.00806
0
-0.01626
0.04132
-0.01587
-0.01613
-0.0082
0.04132
-0.02381
0.01626
0.008
0.01587
-0.00781
0

0

0
-0.03937
0.01639
-0.00806
-0.00813
-0.02459
0.02521
0
0.01639
0.00806
-0.016
-0.00813
-0.0082
0.01653
0.01626
-0.008
0.01613
0.01587
0.00781
-0.03101
-0.008
0.00806
0

0

0

-0.008

0
0.03226
0.05469
0.03704
-0.02143
-0.0146
0.02963
0

0

0
-0.00719
0.00725
-0.00719
0.00725
0.00719
-0.00714
0.00719
0.03571
-0.0069

UNVR

-0.03371
0.00581
0.01156

-0.00571
0.01149
0.00568

0
-0.0113
0.00571
-0.00568
-0.02286
-0.0117
0.01775

-0.00581
0.00585
0.02326

0

-0.00568

-0.00571

-0.01149

0
0.00581
-0.00578
0
0.01163
0
0.01149
-0.01136
0
-0.00575
0

0
0.01156

-0.01143

-0.00578

-0.00581
0.00585

-0.02907
0.02395

0
0.00585
0
0
0

-0.01744

-0.00592
0.02381

-0.01163

-0.00588
0.01183
0.00585

0
0

-0.00581

0.00585
0
0

-0.01163

0.00588
0

-0.00585

-0.01176
0.00595

-0.00592
0.01786

0.0117

-0.01734
0.01765

-0.01156

NI|

0.006014874
0.017382042
0.003478773
0.01135697
0.017286298
0.022198751
-0.001165842
-0.005478988
-0.013554314
-0.020701818
-0.014116784
0.033929512
-0.005029212
-0.018729389
0.004456955
0.022081042
-0.001958489
0.003340638
0.002845222
0.009774468
0.002395821
-0.002160719
0.003333149
0.017398516
-0.022604646
0.012441536
0.008520128
0.001435102
-0.026033663
0.007514066
-0.000551086
0.004314623
0.008006552
-0.008773562
-0.004212686
-0.003881031
-0.005641111
0.01531555
-0.002011879
0.007578083
0.006839006
0.012094716
-0.002833594
-0.013792054
-0.009960069
0.004317437
0.005325679
0.000867023
-0.000693925
0.000621789
0.024416131
0.028846324
0.016650385
-0.005151628
-0.020074973
0.00785928
0.005419821
-0.001161251
0.00936087
-0.006201122
0.002412102
-0.004377413
0.005677947
0.00426531
0.006156522
0.003500101
0.016309053
0.001368634



17/04/2006
18/04/2006
19/04/2006
20/04/2006
21/04/2006
24/04/2006
25/04/2006
26/04/2006
27/04/2006
28/04/2006
01/05/2006
02/05/2006
03/05/2006
04/05/2006
05/05/2006
08/05/2006
09/05/2006
10/05/2006
11/05/2006
12/05/2006
15/05/2006
16/05/2006
17/05/2006
18/05/2006
19/05/2006
22/05/2006
23/05/2006
24/05/2006
29/05/2006
30/05/2006
31/05/2006
01/06/2006
02/06/2006
05/06/2006
06/06/2006
07/06/2006
08/06/2006
09/06/2006
12/06/2006
13/06/2006
14/06/2006
15/06/2006
16/06/2006
19/06/2006
20/06/2006
21/06/2006
22/06/2006
23/06/2006
26/06/2006
27/06/2006
28/06/2006
29/06/2006
30/06/2006
03/07/2006
04/07/2006
05/07/2006
06/07/2006
07/07/2006
10/07/2006
11/07/2006
12/07/2006
13/07/2006
14/07/2006
17/07/2006
18/07/2006
19/07/2006
20/07/2006
21/07/2006
24/07/2006
25/07/2006
26/07/2006
27/07/2006
28/07/2006
31/07/2006
01/08/2006
02/08/2006

-0.01042
-0.01053
0.01064
-0.01053
-0.01064
0.01075
0.01064
-0.01053
-0.01064
-0.02151
0.01099
-0.01087
0.01099
0

0
0.01087
-0.01075
-0.01087
0

0
-0.01099
0.01111
0.03297
-0.05319
0.02247
-0.06593
0
-0.02353
0.03614
0
-0.03488
-0.01205
0.0122

0

0
-0.01205
-0.0122
0.02469
-0.0241
-0.01235
0

0

-0.025
-0.01282
0.03896
0
-0.0125
-0.01266
0.01282
-0.01266
0.01282
-0.01266
-0.01282
0
-0.01266
0.01282
0.02532
0.08642
-0.03409
0.01176
-0.02326
-0.02381
-0.02439
0.025
-0.02439
-0.025
0.03846
0.01235
-0.04878
-0.01282
-0.01299
0.03947
-0.01266
0.0641

0

0

-0.00498
0.02
0.02451
0.04306
0.07798
-0.01277
0.0431
0.03306
0.004
-0.01195
0.02823
0.02745
0.01908
0
0.02247
0.01465
-0.00722
-0.00364
0.01095
-0.02888
-0.09294
0.0041
0.0449
-0.03516
-0.01619
-0.07407
-0.01333
0.06306
0.01271
0.07113
-0.04297
0.02857
-0.00794
-0.008
-0.04435
-0.07173
-0.07727
0.01478
0.02427
-0.04265
0.0198

0
0.09223
-0.04889
-0.01402
0.00948
0.05164
-0.02679
0.01835
0.00901
-0.03571
0.01852
0.02273
-0.99902
0.01786
-0.01316
0
0.01778
0.01747
0.00858
-0.0383
-0.02655
-0.00909
-0.06422
0.01961
0
0.05288
0.00913
0.00905
0.01345
0.02655
-0.04741
0.03167
0.03509
0.01695
0.00417

0.01389
0.02055
0.02013
0.01974
-0.0129
-0.02614
0.01342
0.01325
-0.00654
-0.00658
0.01987
-0.00649
0.01961
-0.02564
-0.00658
0.03311
0.05769
0.01818
-0.0119
-0.00602
-0.0303
-0.00625
-0.00629
-0.0443
0
-0.04636
0
-0.01389
0.03521
0.0068
-0.0473
0.02128
0.04167
0.02
-0.05229
-0.02759
-0.04255
0.04444
-0.01418
-0.02878
0
0.00741
0.10294
-0.00667
-0.00671
0
0.01351
-0.03333
0
-0.01379
-0.01399
-0.01418
0.05755
-0.99905
0.0137
-0.00676
0.01361
-0.00671
-0.02027
0.0069

0

0.0137
-0.04054
0.00704
0.00699
-0.00694
0.04196
-0.00671
0
-0.00676
-0.0068
0

0.0137
0.00676
0.02685
0.03922

-0.00585
0.02353
0

0
-0.02299
0

0
0.01176
0
0.06395
0.02732
0
0.06383
-0.04
0.04167
-0.04
0.00521
-0.00518
-0.01042
-0.01053
-0.06915
0.04
-0.02198
-0.03933
-0.0117
-0.00592
-0.01786
-0.01818
-0.01235
0.04375
-0.03593
0.04348
0.02381
-0.01744
-0.02367
-0.01818
-0.03704
0.01282
-0.01266
-0.04487
-0.01342
0.04082
0.0915
-0.00599
0
-0.01205
0.0061
-0.01818
-0.01235
0.00625
-0.00621
0.0125
0.01852
-0.99903
0.01829
0.00599
0.01786
0.00585
0
-0.01744
0.02367
-0.02312
-0.01775
0
0.01205
0.0119
-0.01176
-0.0119
0

0
0.01807
-0.00592
0.00595
0
0.00592
0.00588

0.00425307
0.025048518
0.026297633
0.006089363

-0.000198124
-0.011062196
0.017389869
0.017486541
-0.00502524
-0.007450047
0.015092643
-0.00528169
0.014642687
-0.007881548
0.002472861
0.013759547
0.024701142
0.009291534
0.002561418
-0.014974003
-0.063593312
0.002388612
0.014868027
-0.04418007
-0.004813059
-0.066848381
0.009120518
-0.00060197
0.022213678
0.025604915
-0.03332695
0.000539543
0.0219408
0.00332682
-0.033671486
-0.029891235
-0.041598731
0.029305101
-0.004203081
-0.034685692
-0.004173735
0.005653284
0.072387247
-0.010923082
-0.003241752
0.000798886
0.012536423
-0.015590671
-0.000848989
-0.000105119
-0.009584343

0.00219371
0.029457583
0.008157859
0.014712448

-0.002748968
0.006559402
0.003114302

-0.007424486
0.003882567

-0.002443323

-0.010040068

-0.024018271

-0.012579843
0.003155405

-0.004720407
0.031551232

-0.004563642

-0.004327726
0.002768714
0.005946588
0.002297234
0.007224592
0.010271544
0.016013305
0.015896649



03/08/2006
04/08/2006
07/08/2006
08/08/2006
09/08/2006
10/08/2006
11/08/2006
14/08/2006
15/08/2006
16/08/2006
22/08/2006
23/08/2006
24/08/2006
25/08/2006
28/08/2006
29/08/2006
30/08/2006
31/08/2006
01/09/2006
04/09/2006
05/09/2006
06/09/2006
07/09/2006
08/09/2006
11/09/2006
12/09/2006
13/09/2006
14/09/2006
15/09/2006
18/09/2006
19/09/2006
20/09/2006
21/09/2006
22/09/2006
25/09/2006
26/09/2006
27/09/2006
28/09/2006
29/09/2006
02/10/2006
03/10/2006
04/10/2006
05/10/2006
06/10/2006
09/10/2006
10/10/2006
11/10/2006
12/10/2006
13/10/2006
16/10/2006
17/10/2006
18/10/2006
19/10/2006
20/10/2006
30/10/2006
31/10/2006
01/11/2006
02/11/2006
03/11/2006
06/11/2006
07/11/2006
08/11/2006
09/11/2006
10/11/2006
13/11/2006
14/11/2006
15/11/2006
16/11/2006
17/11/2006
20/11/2006
21/11/2006
22/11/2006
23/11/2006
24/11/2006
27/11/2006
28/11/2006

-0.0241
0.01235
-0.0122
-0.02469
0.01266
-0.0125
0.01266
-0.025

0
-0.02564
-0.01316
0.02667
-0.02597

OO0 Oo0o0OoO0OoO0oOoooo

-0.01333
-0.01351

-0.0274

oo ooo

0.01408
0
-0.01389
0

0
0.01408
0.02778
-0.01351

OO ooo

-0.01299
-0.01316
-0.01333
0
0.04054
0
0.02597
0
0.02532
0.01235
0
-0.0122
-0.01235
-0.0125
-0.01266
0

0

0

-0.01245
-0.01681
0.01709
0.04622
0.01606
-0.02372
-0.00405
0.02846
0.02767
0.04615
-0.05515
-0.00778
-0.00784
-0.01581
0.00402
0

0.004
0.00797
0.01581
0.03113
-0.00377
-0.01894
0.00386
-0.01154
-0.00778
-0.00784
-0.00791
0.00398
0.00794
-0.01575
-0.012
-0.00405
0.0122
-0.01606
0
0.00408
0
-0.00407
-0.01633
0.01245
-0.0082
-0.03306
0.00855
0.01271
-0.00837
-0.00422
-0.0339
-0.0307
0.02715
-0.01762
-0.01345
0

0
0.00909
0.02703
0
-0.01754
0.00893
0.03097
0.02575
0.00837
0.0166
-0.03673
0.00847
-0.0084
0
-0.03814
-0.03084
-0.00455
0.00457
-0.01818
0.01852
-0.03182
-0.04695
0.04926
0.00469

-0.01887
0.01282
0.01899

-0.01863
0.00633

-0.02516
0.03226

0

-0.00625

0.00629
0

-0.00625

-0.00629

-0.01266
0.00641
0.01911

-0.0125
0

-0.00633
0.03185

-0.00617
0.00621

-0.01235

-0.00625

-0.01258

-0.01911
0.01299
0.01282
0.01899
0.01863
0.01829

-0.01198
0.00606

-0.01205

-0.0061
0
0.02454
0.01198
0
-0.00592
0
0.00595

-0.00592
0.00595

-0.00592

-0.0119
-0.00602
-0.00606

0.0061
-0.00606
0.0061
0.00606
0.00602
0

-0.00599
0.01205

0.0119
0.00588

-0.00585
0.04118
0.02825

-0.00549
0.01657
0.02174

-0.02128
0.04348

-0.00521

-0.01047

-0.01058
0.02139

-0.01047
0.02646

-0.01031
0.02604
0.01523

-0.025

0.00585
0
0.00581
-0.02312
0.02959
-0.01724
0.0117

0

0
0.00578
-0.00575
-0.01156
-0.0117
0.00592
0

0
0.01176
0.0407
0.00559
0
0.00556
-0.00552
-0.00556
-0.01117
-0.0113
-0.00571
0.01724
-0.00565
0.00568
0.00565
0.02247
-0.03297
0.01705
0.00559
0

0

0
0.01667
0.00546
-0.00543
0.01639
0.00538
0

0
-0.00535
0.01075
0

0
0.02128
0
-0.01042
-0.02105
0.01075
0.02128
0.01042
-0.01031
0.01042
0.01546
0.00508
0.01515
0.00498
0.0297

0
-0.01923
-0.01961
0.02
0.0098
-0.02913
0.03

0
0.00971
0.02885
0.03738
0
-0.00901
0.04545

-0.009311816
0.00795266
0.009057589
-0.001285771
0.013324858
-0.021769167
0.016449732
0.008860406
0.006328688
0.014866789
-0.004150551
0.000661564
-0.013681423
-0.01486876
-0.000364221
0.011310994
-0.007280804
0.002428782
0.006234285
0.020852526
-0.004066725
0.003309443
-0.003755901
-0.003233149
-0.014563183
-0.014548667
0.009891877
0.00905469
0.007423302
0.005450103
0.009213396
-0.006158215
0.016845906
-0.004031935
-0.005067988
-0.002770382
0.013728112
0.005869685
-0.001546011
-0.006102536
0.008408142
-0.001472977
-0.00043989
0.00406319
-0.003283495
0.004568062
-0.003403863
-0.004562821
0.014523406
-0.009718639
0.001836342
-0.00283072
0.003737
0.007740698
0.006868152
0.001023381
0.003096746
0.007790234
0.004140817
0.023555866
0.014498095
-0.002789759
0.005032786
0.00596476
-0.014979151
0.023502923
0.000222068
-0.006643216
-0.001145455
0.006506515
-0.000587046
0.017076045
-0.005037146
0.004722619
0.011445097
-0.016016899



29/11/2006
30/11/2006
01/12/2006
04/12/2006
05/12/2006
06/12/2006
07/12/2006
08/12/2006
11/12/2006
12/12/2006
13/12/2006
14/12/2006
15/12/2006
18/12/2006
19/12/2006
20/12/2006
21/12/2006
22/12/2006
26/12/2006
27/12/2006
28/12/2006

Tota Ri

AveRi

E(Ri)

Variance

Zi = Eri * Beta/ Sei"2
Tota Zi

Xi

Xin2* Sein2

Total Xin2*Sein2

Alpha
Beta
Variancee (Sei"2)

Total Rp
Average Rp

Alpha Porto

Beta Porto

Erp

Variance Port
Standar Deviasi Port

RF
Sharpe

Treynor
Jensen

0
0.03846
-0.01235
-0.0125
0.02532
0.06173
0
0.03488
-0.02247
0.01149
-0.01136
0.01149
0.01136
-0.01124
-0.05682
0.04819
-0.02299
0.02353
0.01149
0.01136
0.01124

0.2661
0.001099587
0.001099587
0.000455918

-0.113533509
0.511466186
-22.20%
2.22614E-05
0.002499398

0.000848829
-0.046648026
0.000451792

-0.9964400
-0.0010294

-0.001402506
-0.645458931
-0.002626242
0.003289269
0.057352153

0.000333864
0.013351254

-0.001186324
0.001773964

0.02804
-0.00909
-0.00459
-0.02304

0.01887

0.05093

0.00441
-0.00439

0.01322

0
-0.01739
0

0.0354

0.00855
-0.03814

0.02643

0.00429

0

0.00427
-0.00851
-0.00429

-0.36989
-0.001528471
-0.001528471

0.005015194
0.079631755

15.57%
0.000118585

-0.001118773
-0.254870058
0.004892037

-0.032471923
0.002885288
-0.000854094

0.01026
0.00508
0

0.0101
0.05
0.00476
-0.00948
-0.01435
-0.02913
-0.03

0
0.02062
0.03535
-0.02439
-0.015
0.01015
0.01005
-0.01493
0

0.0101
0.01

-0.337
-0.001392562
-0.001392562

0.004616208
0.203216129

39.73%
0.000627899

-0.000752189
-0.580431382
0.003977473

-0.030102194
0.002674726
-0.000718185

0.01739
0.02564
0.00833
0.01653
0.02439
0

0

0

0
0.00794
-0.01575
0.04
0.01538
0.0303
-0.05882
0.00781
0.03101
-0.00752
0
-0.00758
0.00763

-0.55565
-0.002296074
-0.002296074

0.004496932
0.342151812

66.90%
0.001730653

-0.001107745
-0.576287357
0.003867285

-0.04585596
0.004074524
-0.001621697

0.007821087
0.007041269
0.002900375
0.003792992
0.037332751
0.009560384
-0.003868193
-0.003409494
-0.010949
-0.008788162
-0.001979035
0.00765753
0.018940947
-0.005517108
-0.028638382
0.016034228
0.01388233
-0.005650924
0.000692895
0.009410992
0.002470098

0.456915757
0.001895916
0.001895916
0.000220399



PORTOFOLIO GROWTH STOCKS
PREIODE JANUARI - DESEMBER 2006

02/01/2006
03/01/2006
04/01/2006
05/01/2006
06/01/2006
09/01/2006
11/01/2006
12/01/2006
13/01/2006
16/01/2006
17/01/2006
18/01/2006
19/01/2006
20/01/2006
23/01/2006
24/01/2006
25/01/2006
26/01/2006
27/01/2006
30/01/2006
01/02/2006
02/02/2006
03/02/2006
06/02/2006
07/02/2006
08/02/2006
09/02/2006
10/02/2006
13/02/2006
14/02/2006
15/02/2006
16/02/2006
17/02/2006
20/02/2006
21/02/2006
22/02/2006
23/02/2006
24]02/2006
27/02/2006
28/02/2006
01/03/2006
02/03/2006
03/03/2006
06/03/2006
07/03/2006
08/03/2006
09/03/2006
10/03/2006
13/03/2006
14/03/2006
15/03/2006
16/03/2006
17/03/2006
20/03/2006
21/03/2006
22/03/2006
23/03/2006
24/03/2006
27/03/2006
28/03/2006
29/03/2006
03/04/2006
04/04/2006
05/04/2006
06/04/2006
07/04/2006
11/04/2006
12/04/2006
13/04/2006

BUMI

0.07042
0.01316
-0.01299
0.01316
0
0.01299
-0.01282

O oOoOoooo

-0.01299
0
0.02632
0.02564
0.0625
-0.01176
0.0119

0

0

0
-0.01176

-0.01176
0
-0.0119
0.01205
0

0
-0.0119
0.01205
-0.02381
0.0122
0.01205
0.04762
0.01136
0.02247
0.04396
-0.02105
-0.02151
0.03297
-0.01064
0
0.01075
-0.01064
0.05376
0

0

0
-0.08163
-0.02222
0.03409
-0.01099
-0.01111
0.01124
0
-0.02222
0.02273
-0.01111
0.05618
-0.01064
0
0.03226

PGAS

0.00725
0.00719
0
0.05714
0.05405
0.02564
0.00625
0.08075
0.05747
-0.04348
-0.07955
0.00617
0.03681
0
0.00592
0
-0.00588
-0.01775
-0.00602
0.00606
0.01205
0
0.00595
0
0.11834
-0.03704
0.04945
0.0733
0.03902
-0.07512
-0.01523
0.02577
-0.0201
0.04615
0.02451
0.01914
-0.02817
-0.07729
0.01047
0
-0.01036
-0.01571
0.01064
0.01053
-0.00521
-0.03141
-0.02162
0.03315
0.01604
0

0

0
0.01053
0.01562
0.02564
-0.015
0.00508
-0.00505
-0.00508
0.02041
0

-0.005
-0.00503
0.00505
0.01508
0.0099
0.0098
-0.01942
-0.00495

TLKM

0.0991
0.0082
0.00813
-0.02419
0
0.01653
0.06504
-0.0229
-0.03125
-0.00806
0
-0.01626
0.04132
-0.01587
-0.01613
-0.0082
0.04132
-0.02381
0.01626
0.008
0.01587
-0.00781
0

0

0
-0.03937
0.01639
-0.00806
-0.00813
-0.02459
0.02521
0
0.01639
0.00806
-0.016
-0.00813
-0.0082
0.01653
0.01626
-0.008
0.01613
0.01587
0.00781
-0.03101
-0.008
0.00806
0

0

0

-0.008

0
0.03226
0.05469
0.03704
-0.02143
-0.0146
0.02963
0

0

0
-0.00719
0.00725
-0.00719
0.00725
0.00719
-0.00714
0.00719
0.03571
-0.0069

UNVR

-0.03371
0.00581
0.01156

-0.00571
0.01149
0.00568

0
-0.0113
0.00571
-0.00568
-0.02286
-0.0117
0.01775

-0.00581
0.00585
0.02326

0

-0.00568

-0.00571

-0.01149

0
0.00581
-0.00578
0
0.01163
0
0.01149
-0.01136
0
-0.00575
0

0
0.01156

-0.01143

-0.00578

-0.00581
0.00585

-0.02907
0.02395

0
0.00585
0
0
0

-0.01744

-0.00592
0.02381

-0.01163

-0.00588
0.01183
0.00585

0
0

-0.00581

0.00585
0
0

-0.01163

0.00588
0

-0.00585

-0.01176
0.00595

-0.00592
0.01786

0.0117

-0.01734
0.01765

-0.01156

Ji

0.006014874
0.017382042
0.003478773
0.01135697
0.017286298
0.022198751
-0.001165842
-0.005478988
-0.013554314
-0.020701818
-0.014116784
0.033929512
-0.005029212
-0.018729389
0.004456955
0.022081042
-0.001958489
0.003340638
0.002845222
0.009774468
0.002395821
-0.002160719
0.003333149
0.017398516
-0.022604646
0.012441536
0.008520128
0.001435102
-0.026033663
0.007514066
-0.000551086
0.004314623
0.008006552
-0.008773562
-0.004212686
-0.003881031
-0.005641111
0.01531555
-0.002011879
0.007578083
0.006839006
0.012094716
-0.002833594
-0.013792054
-0.009960069
0.004317437
0.005325679
0.000867023
-0.000693925
0.000621789
0.024416131
0.028846324
0.016650385
-0.005151628
-0.020074973
0.00785928
0.005419821
-0.001161251
0.00936087
-0.006201122
0.002412102
-0.004377413
0.005677947
0.00426531
0.006156522
0.003500101
0.016309053
0.001368634



17/04/2006
18/04/2006
19/04/2006
20/04/2006
21/04/2006
24/04/2006
25/04/2006
26/04/2006
27/04/2006
28/04/2006
01/05/2006
02/05/2006
03/05/2006
04/05/2006
05/05/2006
08/05/2006
09/05/2006
10/05/2006
11/05/2006
12/05/2006
15/05/2006
16/05/2006
17/05/2006
18/05/2006
19/05/2006
22/05/2006
23/05/2006
24/05/2006
29/05/2006
30/05/2006
31/05/2006
01/06/2006
02/06/2006
05/06/2006
06/06/2006
07/06/2006
08/06/2006
09/06/2006
12/06/2006
13/06/2006
14/06/2006
15/06/2006
16/06/2006
19/06/2006
20/06/2006
21/06/2006
22/06/2006
23/06/2006
26/06/2006
27/06/2006
28/06/2006
29/06/2006
30/06/2006
03/07/2006
04/07/2006
05/07/2006
06/07/2006
07/07/2006
10/07/2006
11/07/2006
12/07/2006
13/07/2006
14/07/2006
17/07/2006
18/07/2006
19/07/2006
20/07/2006
21/07/2006
24/07/2006
25/07/2006
26/07/2006
27/07/2006
28/07/2006
31/07/2006
01/08/2006
02/08/2006

-0.01042
-0.01053
0.01064
-0.01053
-0.01064
0.01075
0.01064
-0.01053
-0.01064
-0.02151
0.01099
-0.01087
0.01099
0

0
0.01087
-0.01075
-0.01087
0

0
-0.01099
0.01111
0.03297
-0.05319
0.02247
-0.06593
0
-0.02353
0.03614
0
-0.03488
-0.01205
0.0122

0

0
-0.01205
-0.0122
0.02469
-0.0241
-0.01235
0

0

-0.025
-0.01282
0.03896
0
-0.0125
-0.01266
0.01282
-0.01266
0.01282
-0.01266
-0.01282
0
-0.01266
0.01282
0.02532
0.08642
-0.03409
0.01176
-0.02326
-0.02381
-0.02439
0.025
-0.02439
-0.025
0.03846
0.01235
-0.04878
-0.01282
-0.01299
0.03947
-0.01266
0.0641

0

0

-0.00498
0.02
0.02451
0.04306
0.07798
-0.01277
0.0431
0.03306
0.004
-0.01195
0.02823
0.02745
0.01908
0
0.02247
0.01465
-0.00722
-0.00364
0.01095
-0.02888
-0.09294
0.0041
0.0449
-0.03516
-0.01619
-0.07407
-0.01333
0.06306
0.01271
0.07113
-0.04297
0.02857
-0.00794
-0.008
-0.04435
-0.07173
-0.07727
0.01478
0.02427
-0.04265
0.0198

0
0.09223
-0.04889
-0.01402
0.00948
0.05164
-0.02679
0.01835
0.00901
-0.03571
0.01852
0.02273
-0.99902
0.01786
-0.01316
0
0.01778
0.01747
0.00858
-0.0383
-0.02655
-0.00909
-0.06422
0.01961
0
0.05288
0.00913
0.00905
0.01345
0.02655
-0.04741
0.03167
0.03509
0.01695
0.00417

0.01389
0.02055
0.02013
0.01974
-0.0129
-0.02614
0.01342
0.01325
-0.00654
-0.00658
0.01987
-0.00649
0.01961
-0.02564
-0.00658
0.03311
0.05769
0.01818
-0.0119
-0.00602
-0.0303
-0.00625
-0.00629
-0.0443
0
-0.04636
0
-0.01389
0.03521
0.0068
-0.0473
0.02128
0.04167
0.02
-0.05229
-0.02759
-0.04255
0.04444
-0.01418
-0.02878
0
0.00741
0.10294
-0.00667
-0.00671
0
0.01351
-0.03333
0
-0.01379
-0.01399
-0.01418
0.05755
-0.99905
0.0137
-0.00676
0.01361
-0.00671
-0.02027
0.0069

0

0.0137
-0.04054
0.00704
0.00699
-0.00694
0.04196
-0.00671
0
-0.00676
-0.0068
0

0.0137
0.00676
0.02685
0.03922

-0.00585
0.02353
0

0
-0.02299
0

0
0.01176
0
0.06395
0.02732
0
0.06383
-0.04
0.04167
-0.04
0.00521
-0.00518
-0.01042
-0.01053
-0.06915
0.04
-0.02198
-0.03933
-0.0117
-0.00592
-0.01786
-0.01818
-0.01235
0.04375
-0.03593
0.04348
0.02381
-0.01744
-0.02367
-0.01818
-0.03704
0.01282
-0.01266
-0.04487
-0.01342
0.04082
0.0915
-0.00599
0
-0.01205
0.0061
-0.01818
-0.01235
0.00625
-0.00621
0.0125
0.01852
-0.99903
0.01829
0.00599
0.01786
0.00585
0
-0.01744
0.02367
-0.02312
-0.01775
0
0.01205
0.0119
-0.01176
-0.0119
0

0
0.01807
-0.00592
0.00595
0
0.00592
0.00588

0.00425307
0.025048518
0.026297633
0.006089363

-0.000198124
-0.011062196
0.017389869
0.017486541
-0.00502524
-0.007450047
0.015092643
-0.00528169
0.014642687
-0.007881548
0.002472861
0.013759547
0.024701142
0.009291534
0.002561418
-0.014974003
-0.063593312
0.002388612
0.014868027
-0.04418007
-0.004813059
-0.066848381
0.009120518
-0.00060197
0.022213678
0.025604915
-0.03332695
0.000539543
0.0219408
0.00332682
-0.033671486
-0.029891235
-0.041598731
0.029305101
-0.004203081
-0.034685692
-0.004173735
0.005653284
0.072387247
-0.010923082
-0.003241752
0.000798886
0.012536423
-0.015590671
-0.000848989
-0.000105119
-0.009584343

0.00219371
0.029457583
0.008157859
0.014712448

-0.002748968
0.006559402
0.003114302

-0.007424486
0.003882567

-0.002443323

-0.010040068

-0.024018271

-0.012579843
0.003155405

-0.004720407
0.031551232

-0.004563642

-0.004327726
0.002768714
0.005946588
0.002297234
0.007224592
0.010271544
0.016013305
0.015896649



03/08/2006
04/08/2006
07/08/2006
08/08/2006
09/08/2006
10/08/2006
11/08/2006
14/08/2006
15/08/2006
16/08/2006
22/08/2006
23/08/2006
24/08/2006
25/08/2006
28/08/2006
29/08/2006
30/08/2006
31/08/2006
01/09/2006
04/09/2006
05/09/2006
06/09/2006
07/09/2006
08/09/2006
11/09/2006
12/09/2006
13/09/2006
14/09/2006
15/09/2006
18/09/2006
19/09/2006
20/09/2006
21/09/2006
22/09/2006
25/09/2006
26/09/2006
27/09/2006
28/09/2006
29/09/2006
02/10/2006
03/10/2006
04/10/2006
05/10/2006
06/10/2006
09/10/2006
10/10/2006
11/10/2006
12/10/2006
13/10/2006
16/10/2006
17/10/2006
18/10/2006
19/10/2006
20/10/2006
30/10/2006
31/10/2006
01/11/2006
02/11/2006
03/11/2006
06/11/2006
07/11/2006
08/11/2006
09/11/2006
10/11/2006
13/11/2006
14/11/2006
15/11/2006
16/11/2006
17/11/2006
20/11/2006
21/11/2006
22/11/2006
23/11/2006
24/11/2006
27/11/2006
28/11/2006

-0.0241
0.01235
-0.0122
-0.02469
0.01266
-0.0125
0.01266
-0.025

0
-0.02564
-0.01316
0.02667
-0.02597

[eNelelNelNelolNolNolNolNo)

-0.01333
-0.01351

-0.0274

oOoooo

0.01408
0
-0.01389

-0.01299
-0.01316
-0.01333
0
0.04054
0
0.02597
0
0.02532
0.01235
0
-0.0122
-0.01235
-0.0125
-0.01266
0

0

0

-0.01245
-0.01681
0.01709
0.04622
0.01606
-0.02372
-0.00405
0.02846
0.02767
0.04615
-0.05515
-0.00778
-0.00784
-0.01581
0.00402
0

0.004
0.00797
0.01581
0.03113
-0.00377
-0.01894
0.00386
-0.01154
-0.00778
-0.00784
-0.00791
0.00398
0.00794
-0.01575
-0.012
-0.00405
0.0122
-0.01606
0
0.00408
0
-0.00407
-0.01633
0.01245
-0.0082
-0.03306
0.00855
0.01271
-0.00837
-0.00422
-0.0339
-0.0307
0.02715
-0.01762
-0.01345
0

0
0.00909
0.02703
0
-0.01754
0.00893
0.03097
0.02575
0.00837
0.0166
-0.03673
0.00847
-0.0084
0
-0.03814
-0.03084
-0.00455
0.00457
-0.01818
0.01852
-0.03182
-0.04695
0.04926
0.00469

-0.01887
0.01282
0.01899

-0.01863
0.00633

-0.02516
0.03226

0

-0.00625

0.00629
0

-0.00625

-0.00629

-0.01266
0.00641
0.01911

-0.0125
0

-0.00633
0.03185

-0.00617
0.00621

-0.01235

-0.00625

-0.01258

-0.01911
0.01299
0.01282
0.01899
0.01863
0.01829

-0.01198
0.00606

-0.01205

-0.0061
0
0.02454
0.01198
0
-0.00592
0
0.00595

-0.00592
0.00595

-0.00592

-0.0119
-0.00602
-0.00606

0.0061
-0.00606
0.0061
0.00606
0.00602
0

-0.00599
0.01205

0.0119
0.00588

-0.00585
0.04118
0.02825

-0.00549
0.01657
0.02174

-0.02128
0.04348

-0.00521

-0.01047

-0.01058
0.02139

-0.01047
0.02646

-0.01031
0.02604
0.01523

-0.025

0.00585
0
0.00581
-0.02312
0.02959
-0.01724
0.0117

0

0
0.00578
-0.00575
-0.01156
-0.0117
0.00592
0

0
0.01176
0.0407
0.00559
0
0.00556
-0.00552
-0.00556
-0.01117
-0.0113
-0.00571
0.01724
-0.00565
0.00568
0.00565
0.02247
-0.03297
0.01705
0.00559
0

0

0
0.01667
0.00546
-0.00543
0.01639
0.00538
0

0
-0.00535
0.01075
0

0
0.02128
0
-0.01042
-0.02105
0.01075
0.02128
0.01042
-0.01031
0.01042
0.01546
0.00508
0.01515
0.00498
0.0297

0
-0.01923
-0.01961
0.02
0.0098
-0.02913
0.03

0
0.00971
0.02885
0.03738
0
-0.00901
0.04545

-0.009311816
0.00795266
0.009057589
-0.001285771
0.013324858
-0.021769167
0.016449732
0.008860406
0.006328688
0.014866789
-0.004150551
0.000661564
-0.013681423
-0.01486876
-0.000364221
0.011310994
-0.007280804
0.002428782
0.006234285
0.020852526
-0.004066725
0.003309443
-0.003755901
-0.003233149
-0.014563183
-0.014548667
0.009891877
0.00905469
0.007423302
0.005450103
0.009213396
-0.006158215
0.016845906
-0.004031935
-0.005067988
-0.002770382
0.013728112
0.005869685
-0.001546011
-0.006102536
0.008408142
-0.001472977
-0.00043989
0.00406319
-0.003283495
0.004568062
-0.003403863
-0.004562821
0.014523406
-0.009718639
0.001836342
-0.00283072
0.003737
0.007740698
0.006868152
0.001023381
0.003096746
0.007790234
0.004140817
0.023555866
0.014498095
-0.002789759
0.005032786
0.00596476
-0.014979151
0.023502923
0.000222068
-0.006643216
-0.001145455
0.006506515
-0.000587046
0.017076045
-0.005037146
0.004722619
0.011445097
-0.016016899



29/11/2006
30/11/2006
01/12/2006
04/12/2006
05/12/2006
06/12/2006
07/12/2006
08/12/2006
11/12/2006
12/12/2006
13/12/2006
14/12/2006
15/12/2006
18/12/2006
19/12/2006
20/12/2006
21/12/2006
22/12/2006
26/12/2006
27/12/2006
28/12/2006

Tota Ri

AveRi

E(Ri)

Variance

Zi = Eri * Beta/ Seéi"2
Total Zi

Xi

Xin2* Sein2

Total Xin2*Seir2

Alpha
Beta
Varianced (Se”2)

Total Rp
Average Rp

AlphaPorto

Beta Porto

Erp

Variance Port
Standar Devias Port

RF
Sharpe

Treynor
Jensen

0
0.03846
-0.01235
-0.0125
0.02532
0.06173
0
0.03488
-0.02247
0.01149
-0.01136
0.01149
0.01136
-0.01124
-0.05682
0.04819
-0.02299
0.02353
0.01149
0.01136
0.01124

0.2661
0.001099587
0.001099587
0.000455918

-0.113533509
0.511466186
-22.20%
2.22614E-05
0.002499398

0.000848829
-0.046648026
0.000451792

-0.9964400
-0.0010294

-0.001402506
-0.645458931
-0.002626242
0.003289269
0.057352153

0.000333864
0.013351254

-0.001186324
0.001773964

0.02804
-0.00909
-0.00459
-0.02304

0.01887

0.05093

0.00441
-0.00439

0.01322

0
-0.01739
0

0.0354

0.00855
-0.03814

0.02643

0.00429

0

0.00427
-0.00851
-0.00429

-0.36989
-0.001528471
-0.001528471

0.005015194
0.079631755

15.57%
0.000118585

-0.001118773
-0.254870058
0.004892037

-0.032471923
0.002885288
-0.000854094

0.01026
0.00508
0

0.0101
0.05
0.00476
-0.00948
-0.01435
-0.02913
-0.03

0
0.02062
0.03535
-0.02439
-0.015
0.01015
0.01005
-0.01493
0

0.0101
0.01

-0.337
-0.001392562
-0.001392562

0.004616208
0.203216129

39.73%
0.000627899

-0.000752189
-0.580431382
0.003977473

-0.030102194
0.002674726
-0.000718185

0.01739
0.02564
0.00833
0.01653
0.02439
0

0

0

0
0.00794
-0.01575
0.04
0.01538
0.0303
-0.05882
0.00781
0.03101
-0.00752
0
-0.00758
0.00763

-0.55565
-0.002296074
-0.002296074

0.004496932
0.342151812

66.90%
0.001730653

-0.001107745
-0.576287357
0.003867285

-0.04585596
0.004074524
-0.001621697

0.007821087
0.007041269
0.002900375
0.003792992
0.037332751
0.009560384
-0.003868193
-0.003409494
-0.010949
-0.008788162
-0.001979035
0.00765753
0.018940947
-0.005517108
-0.028638382
0.016034228
0.01388233
-0.005650924
0.000692895
0.009410992
0.002470098

0.456915757
0.001895916
0.001895916
0.000220399



PORTOFOLIO VALUE STOCKS
PREIODE JANUARI - DESEMBER 2006

02/01/2006
03/01/2006
04/01/2006
05/01/2006
06/01/2006
09/01/2006
11/01/2006
12/01/2006
13/01/2006
16/01/2006
17/01/2006
18/01/2006
19/01/2006
20/01/2006
23/01/2006
24/01/2006
25/01/2006
26/01/2006
27/01/2006
30/01/2006
01/02/2006
02/02/2006
03/02/2006
06/02/2006
07/02/2006
08/02/2006
09/02/2006
10/02/2006
13/02/2006
14/02/2006
15/02/2006
16/02/2006
17/02/2006
20/02/2006
21/02/2006
22/02/2006
23/02/2006
24/02/2006
27/02/2006
28/02/2006
01/03/2006
02/03/2006
03/03/2006
06/03/2006
07/03/2006
08/03/2006
09/03/2006
10/03/2006
13/03/2006
14/03/2006
15/03/2006
16/03/2006
17/03/2006
20/03/2006
21/03/2006
22/03/2006
23/03/2006
24/03/2006
27/03/2006
28/03/2006
29/03/2006
03/04/2006
04/04/2006
05/04/2006
06/04/2006
07/04/2006
11/04/2006
12/04/2006
13/04/2006
17/04/2006
18/04/2006

BLTA

0.0404
0.00971
0.00962

0

0
0.01905
0.09346
0.03419
-0.01653
-0.03361
-0.01739
-0.00885
0.03571
-0.01724
-0.02632
0.00901
0.00893
0.00885
-0.00877
0.00885
0.03509
0.00847
-0.0084
0.04237
0.03252
0.01575
0.03876
0.10448
0.04054
-0.01299
-0.03947
-0.00685
-0.05517
0.0073

0
-0.05797
0.01538
0.06818
-0.00709
-0.00714
-0.02158
0.01471
0

0
-0.00725
-0.0219
-0.00746
0.00752
0.05224
-0.01418
-0.00719
0.01449
0.01429
0.00704
-0.00699
-0.02113
0.06475
-0.02027
-0.0069
-0.00694
-0.00699
0.02113
0.0069
-0.00685
0

0.0069
-0.0137
0.00694
0.02759
0.04698
-0.01282

BNBR

0.09091

0
0
0
0
0

0.03846
0
0.03704
0.03571
-0.03448
0

0

0
0.14286
-0.03125
0.03226
0

0.0625
0.02941
-0.02857
-0.02941
-0.0303
0
0.03125
0

0.0303

0
-0.02941
0.0303

0
-0.02941
-0.0303
-0.03125
0.03226
0.0625

0

INCO

0
0.01923
0.03396
0.01095
0.01083
0.00357
0.01423
0.01404
0.00346

-0.01379
-0.04196

0
0.02555
0.01779

-0.02098
0.01071
0.0212
0.01038
-0.00685
0.00345
-0.01031
0.01736
-0.00341
-0.0274
0.01408
-0.00347
-0.01742
-0.00355
0.02847
-0.01038
0.02098
-0.01712
0.01742
0.00685
-0.01361
0.01379
0.03741
0.0459
-0.00313
-0.01887
0.00641
0.05096
0.07879
-0.00562
0.0452
-0.02703
-0.02778
-0.00857
0.01729
0.03116
-0.02198
0.03371
-0.00543
-0.00546
-0.00549
-0.01657
-0.00562
0.0226
0.00829
-0.00822
-0.05249
0.01166
0.01441

0

0.00568

0.0339
0.00273
0.02997
0.00265
0.00528
0.06037

MEDC

-0.02158
0
0.02941
0.07143
-0.00667
-0.01342
0.01361
0.03356
0.01299
0.01282
-0.01266
-0.00641
-0.00645
-0.02597
0.00667
0.00662
0.01974
0.00645
0.01282
-0.01266
0.03205
0.01863
-0.03049
0.00629
0.0125
-0.02469
-0.00633
0.01911
-0.0125
-0.01899
0.0129
-0.00637
0
0.01282
0
0.01899
0.01863
-0.0122
0.01852
0
-0.02424
0.00621
0.01235
-0.0061
-0.01227
-0.02484
0.03185
0.00617
-0.02454
0
0.00629
0.00625
0.00621
0.03086
0.00599
-0.0119
0.01205
0

0

0
-0.0119
-0.00602
0
-0.00606
-0.0061
0.03067
-0.00595
0.00599
0
0.02976
0.02312

Ji

0.006014874
0.017382042
0.003478773
0.01135697
0.017286298
0.022198751
-0.001165842
-0.005478988
-0.013554314
-0.020701818
-0.014116784
0.033929512
-0.005029212
-0.018729389
0.004456955
0.022081042
-0.001958489
0.003340638
0.002845222
0.009774468
0.002395821
-0.002160719
0.003333149
0.017398516
-0.022604646
0.012441536
0.008520128
0.001435102
-0.026033663
0.007514066
-0.000551086
0.004314623
0.008006552
-0.008773562
-0.004212686
-0.003881031
-0.005641111
0.01531555
-0.002011879
0.007578083
0.006839006
0.012094716
-0.002833594
-0.013792054
-0.009960069
0.004317437
0.005325679
0.000867023
-0.000693925
0.000621789
0.024416131
0.028846324
0.016650385
-0.005151628
-0.020074973
0.00785928
0.005419821
-0.001161251
0.00936087
-0.006201122
0.002412102
-0.004377413
0.005677947
0.00426531
0.006156522
0.003500101
0.016309053
0.001368634
0.00425307
0.025048518



19/04/2006
20/04/2006
21/04/2006
24]04/2006
25/04/2006
26/04/2006
27/04/2006
28/04/2006
01/05/2006
02/05/2006
03/05/2006
04/05/2006
05/05/2006
08/05/2006
09/05/2006
10/05/2006
11/05/2006
12/05/2006
15/05/2006
16/05/2006
17/05/2006
18/05/2006
19/05/2006
22/05/2006
23/05/2006
24/05/2006
29/05/2006
30/05/2006
31/05/2006
01/06/2006
02/06/2006
05/06/2006
06/06/2006
07/06/2006
08/06/2006
09/06/2006
12/06/2006
13/06/2006
14/06/2006
15/06/2006
16/06/2006
19/06/2006
20/06/2006
21/06/2006
22/06/2006
23/06/2006
26/06/2006
27/06/2006
28/06/2006
29/06/2006
30/06/2006
03/07/2006
04/07/2006
05/07/2006
06/07/2006
07/07/2006
10/07/2006
11/07/2006
12/07/2006
13/07/2006
14/07/2006
17/07/2006
18/07/2006
19/07/2006
20/07/2006
21/07/2006
24/07/2006
25/07/2006
26/07/2006
27/07/2006
28/07/2006
31/07/2006
01/08/2006
02/08/2006
03/08/2006
04/08/2006

0.00649
0
0.02581
0.01887
0.01852
0

0
-0.00606
0.03659
0.01176
0.01744
0.05714
-0.01081
0.07104
0.0051
-0.02538
0.10938
-0.02582
-0.08434
0.02632
0.03077
-0.02985
-0.00513
-0.09794
0.03429
-0.01657
0
0.01124
0.01667
-0.02186
0.01117

[eNelNeNeoNoNolNo)

-0.1326
0.02548
0.02484

-0.01212
-0.00613
0

0
0.00617
-0.00613
0.00617
0.00613
0.02439
0.02976
-0.99942
0.05085
-0.02151
-0.00549
-0.01105
0.02793
0
0.00543
0
-0.03784
-0.02809
0.00578
0
0.02299
-0.00562
-0.00565
0.00568
-0.00565
0.03409
-0.02198
0

0.01124
0.01667

-0.00546
0.01099

0
-0.02941
0.0303
-0.02941
-0.0303
0.0625

0

0

0
0.05882
0.05556
-0.05263
0.02778
0
0.08108
0

0.075
-0.02326
-0.11905
-0.02703
0.05556
-0.05263
-0.02778
-0.11429
0.09677
-0.08824
0.06452
0.0303

0
-0.05882
0

0

0

0
-0.03125
0.03226
-0.03125
-0.03226
-0.03333
0.03448
0.06667
-0.03125

0.03226
-0.03125
0.03226
0
0.03125
-0.0303
0

0.0625
0.02941
0
-0.02857
0

0
-0.02941
0.0303

0

0

0
0.02941
-0.02857
0

0.05198
-0.01176
-0.02857

0.01471

0.03382
-0.04206

0.02439
-0.04762

0.005
-0.05721

0.03958

0.01269
-0.00251
-0.00503

0.0101
0.115

0

0
-0.07175
-0.05797

0.02051

-0.01256

0
-0.08397
-0.04444
0.0436

0.03343

0.08895
-0.02228
-0.07342
-0.00273
-0.02466
-0.01404
-0.02849
-0.02639
-0.01807

0.03374

-0.0178
-0.01813
-0.01231

0.05296
-0.01479
-0.00901

0

0.05758
-0.00287

0.06322

0.08649

0
0
-0.02736
-0.99903

0.01285

0.00508

0.05051
-0.01202

0.03163

0.04717

0.03604
-0.11739

0.04926
-0.04225
-0.01471
-0.03234

0.03856
-0.00495
-0.00498

-0.0025

0.00251

-0.01

0.00505

0.00251

0.02256

0.00245
-0.01467
-0.00496

0.00565
0.01124
0.05556
-0.00526
0.00529
0.01579
0.00518
-0.01031
0.01042
-0.01031
0.00521
-0.01036
-0.03141
0.03784
-0.00521
-0.01047
0.02646
-0.00515
-0.09845
-0.00575
0.05202
-0.07692
-0.0119
-0.08434
0.00658
0.02614
-0.01274
0.05161
-0.02454
-0.01887
0.03205
0.01863
-0.03659
-0.0443
-0.03311
0.00685
0
-0.07483
0

0
0.03676
-0.00709
-0.01429
0.01449
0.02143
-0.02098
0.00714
0.01418
0.01399
0.02069
0.00676
-0.99919
0

0
-0.00654
0.02632
-0.03205
0.00662
-0.00658
-0.01987
-0.03378
-0.01399
0
-0.01418
0.02158
0
-0.00704
0
0.00709
0.04225
0.01351
0.01333
-0.00658
-0.00662
-0.01333
0.02703

0.026297633
0.006089363
-0.000198124
-0.011062196
0.017389869
0.017486541
-0.00502524
-0.007450047
0.015092643
-0.00528169
0.014642687
-0.007881548
0.002472861
0.013759547
0.024701142
0.009291534
0.002561418
-0.014974003
-0.063593312
0.002388612
0.014868027
-0.04418007
-0.004813059
-0.066848381
0.009120518
-0.00060197
0.022213678
0.025604915
-0.03332695
0.000539543
0.0219408
0.00332682
-0.033671486
-0.029891235
-0.041598731
0.029305101
-0.004203081
-0.034685692
-0.004173735
0.005653284
0.072387247
-0.010923082
-0.003241752
0.000798886
0.012536423
-0.015590671
-0.000848989
-0.000105119
-0.009584343
0.00219371
0.029457583
0.008157859
0.014712448
-0.002748968
0.006559402
0.003114302
-0.007424486
0.003882567
-0.002443323
-0.010040068
-0.024018271
-0.012579843
0.003155405
-0.004720407
0.031551232
-0.004563642
-0.004327726
0.002768714
0.005946588
0.002297234
0.007224592
0.010271544
0.016013305
0.015896649
-0.009311816
0.00795266



07/08/2006
08/08/2006
09/08/2006
10/08/2006
11/08/2006
14/08/2006
15/08/2006
16/08/2006
22/08/2006
23/08/2006
24/08/2006
25/08/2006
28/08/2006
29/08/2006
30/08/2006
31/08/2006
01/09/2006
04/09/2006
05/09/2006
06/09/2006
07/09/2006
08/09/2006
11/09/2006
12/09/2006
13/09/2006
14/09/2006
15/09/2006
18/09/2006
19/09/2006
20/09/2006
21/09/2006
22/09/2006
25/09/2006
26/09/2006
27/09/2006
28/09/2006
29/09/2006
02/10/2006
03/10/2006
04/10/2006
05/10/2006
06/10/2006
09/10/2006
10/10/2006
11/10/2006
12/10/2006
13/10/2006
16/10/2006
17/10/2006
18/10/2006
19/10/2006
20/10/2006
30/10/2006
31/10/2006
01/11/2006
02/11/2006
03/11/2006
06/11/2006
07/11/2006
08/11/2006
09/11/2006
10/11/2006
13/11/2006
14/11/2006
15/11/2006
16/11/2006
17/11/2006
20/11/2006
21/11/2006
22/11/2006
23/11/2006
24/11/2006
27/11/2006
28/11/2006
29/11/2006
30/11/2006

0.00543
0.00541
0.01075
-0.0266
0.01639
0
0.00538
0.02139
0.01571
0.01546
-0.01015
-0.00513
0.00515
0.01538
0.00505
0
0.00503
0.0375
-0.0241
0.01235
-0.0122
0.01235
-0.0122
-0.01235
-0.0125
0.01772
0.00746
0
0.03704
0.0119

0

0
-0.01176
-0.0119
0
0.01205
0.0119
0.02353
-0.01149
-0.01163

[eNelelNeNelNeNeNe)

0.01176
-0.04651
0.0122

0
-0.07229
-0.02857
-0.0107
0.00541
-0.00538
0.05946
-0.0102
-0.02062
-0.00526
-0.01058
0.00535
0.01596
-0.02094
0.00535
0
-0.01064
-0.00538
-0.00541
-0.00543
-0.02186
0.00559
-0.01667
0
-0.01695

0

0

0
-0.02941
0.0303
-0.02941
0

0.0303
-0.02941
0

0
-0.06061
-0.03226
0.06667
0
0.03125
0
-0.0303
-0.03125
0
-0.03226

OO0 O0OO0OO0oOo

-0.03333
0.03448
0.03333
0.03226

0
-0.03125
0
-0.03226
0

-0.06667

0.03571
0
0.03448
0
0

-0.03333

0.03448

OO0 O0OO0OO0OO0oOoOo

0.03333
0

0
-0.03226
0.03333
-0.03226
0
0.03333
-0.03226
0
0.03333

OO0 oOooo

-0.03226
-0.03333
-0.06897
0.03704
0
-0.07143

-0.00249
0.0025
0.01746
0.02206
0.02158
0.12207
-0.02092
0.01282
-0.03376
0.0393
-0.01261
-0.04681
-0.01786
0.01136
-0.02022
0.00917
-0.01591
0.02079
0
0.04751
0.00864
0.00642
-0.0383
-0.01991
0.02257
-0.00662
-0.01556
-0.00903
0.01367
0.00225
0.02466
0.01532
-0.00431
-0.00216
-0.00651
-0.00218
0.00656
0

0.0413
-0.01044
-0.01899
0

0.0086

0
-0.01279
0.00216
0.01724
0
0.04449
-0.00811
-0.00613
0.01646
0.07287
-0.00755
-0.0038
-0.00573
0.03839
0.01109
0.00183
0.00365
-0.00545
0.01828
-0.01616
0.00912
0.00542
0.00719
0.00179
-0.03922
-0.00928
0.00749
-0.00558
0.00748
0.00742
0.00737
0.00183
0.00365

0

0

0
-0.05921
0.01399
-0.06897
0.02963
-0.00719
0.01449
0
-0.00714
0
0.00719
0.00714
0.00709
0.01408
-0.02083
0
-0.00709
0.00714
-0.01418
0
-0.02158
-0.02941
-0.0303
0.03125
-0.01515
-0.00769
0.02326
-0.01515
0.03077
0.05224
0
-0.04255
0.02963
-0.00719
0.00725
-0.00719
0
0.00725
0
0.00719
-0.02143
0.0365

0
-0.01408
-0.00714
-0.00719
0
-0.02174
0.00741
0
-0.00735
-0.01481
-0.02256
0
-0.01538
0.02344
-0.00763
-0.00769
0
0.00775
0
0.03846
-0.00741
0.02985
-0.00725
-0.0146
0.00741
0.04412
-0.02113
-0.06475
0.01538
-0.01515
0.00769
-0.00763

0.009057589
-0.001285771
0.013324858
-0.021769167
0.016449732
0.008860406
0.006328688
0.014866789
-0.004150551
0.000661564
-0.013681423
-0.01486876
-0.000364221
0.011310994
-0.007280804
0.002428782
0.006234285
0.020852526
-0.004066725
0.003309443
-0.003755901
-0.003233149
-0.014563183
-0.014548667
0.009891877
0.00905469
0.007423302
0.005450103
0.009213396
-0.006158215
0.016845906
-0.004031935
-0.005067988
-0.002770382
0.013728112
0.005869685
-0.001546011
-0.006102536
0.008408142
-0.001472977
-0.00043989
0.00406319
-0.003283495
0.004568062
-0.003403863
-0.004562821
0.014523406
-0.009718639
0.001836342
-0.00283072
0.003737
0.007740698
0.006868152
0.001023381
0.003096746
0.007790234
0.004140817
0.023555866
0.014498095
-0.002789759
0.005032786
0.00596476
-0.014979151
0.023502923
0.000222068
-0.006643216
-0.001145455
0.006506515
-0.000587046
0.017076045
-0.005037146
0.004722619
0.011445097
-0.016016899
0.007821087
0.007041269



01/12/2006
04/12/2006
05/12/2006
06/12/2006
07/12/2006
08/12/2006
11/12/2006
12/12/2006
13/12/2006
14/12/2006
15/12/2006
18/12/2006
19/12/2006
20/12/2006
21/12/2006
22/12/2006
26/12/2006
27/12/2006
28/12/2006

Tota Ri

AveRi

E(Ri)

Variance

Zi = Eri * Beta/ Sei"2
Total Zi

Xi

Xin2* Sein2

Total Xin2*Seir2

Alpha
Beta
Varianced (Se”2)

Total Rp
Average Rp

Alpha Porto

Beta Porto

Erp

Variance Port
Standar Devias Port

RF
Sharpe

Treynor
Jensen

-0.00575
0.0289

0
-0.01124
0.00568
-0.00565
0.00568
-0.0113
0
-0.00571
0
-0.00575
-0.0289
0.00595
0.00592
0.00588
0

0
0.01754

-0.37589
-0.001553264
-0.001553264

0.004826286
-0.186117347
0.881614462
-21.11%
0.000211906
0.006731775

-0.002807504
0.569729582
0.004754746

-0.8733200
-0.0009022

0.003964192
1.166428921
0.006175643
0.009311276
0.096494953

0.000333864
-0.019556754

-0.001617868
-0.003709151

0.03846
0.07407
0

0
0.03448
0.03333
0
0.03226
-0.03125
0
0.03226
-0.0625
-0.03333
0.03448
0
0.03333
-0.03226
0
0.03333

0.45871
0.001895496
0.001895496
0.001237902
1.733044616

196.58%
0.004014959

-0.000274906
0.949961424
0.001039008

0.016183564
0.001338815
-0.000260391

0.03091
0.05291
0.08208
-0.01238
-0.01567
-0.00955
-0.00322
-0.00484
0.00486
0
-0.00161
-0.00485
-0.0211
-0.00498
0.00167
0.00499
0.00166
0.01157
0.01307

-0.02055
-8.49174E-05
-8.49174E-05

0.005017521
-0.012157178

-1.38%
9.3341E-07

-0.001417624
0.702749641
0.004908675

-0.004339926
-0.000359028
-0.002240804

-0.02308
-0.02362
0.00806
0.032
-0.02326
-0.02381
0
0.00813
0.08065
0.00746
0.01481
-0.0073
-0.03676
0.05344
0.03623
0.02098
0.00685
0
-0.03401

-0.93559
-0.003866074
-0.003866074

0.004692911
-0.653155628

-74.09%
0.002503976

-0.005253807
0.770727362
0.00456199

-0.04352495
-0.003600681
-0.006021961

0.002900375
0.003792992
0.037332751
0.009560384
-0.003868193
-0.003409494
-0.010949
-0.008788162
-0.001979035
0.00765753
0.018940947
-0.005517108
-0.028638382
0.016034228
0.01388233
-0.005650924
0.000692895
0.009410992
0.002470098

0.456915757
0.001895916
0.001895916
0.000220399



PORTOFOLIO GROWTH STOCKS
PREIODE JANUARI - DESEMBER 2007

03/01/2007
04/01/2007
05/01/2007
08/01/2007
09/01/2007
10/01/2007
11/01/2007
12/01/2007
15/01/2007
16/01/2007
17/01/2007
18/01/2007
19/01/2007
22/01/2007
23/01/2007
24/01/2007
25/01/2007
26/01/2007
29/01/2007
30/01/2007
31/01/2007
01/02/2007
02/02/2007
05/02/2007
06/02/2007
07/02/2007
08/02/2007
09/02/2007
12/02/2007
13/02/2007
14/02/2007
15/02/2007
16/02/2007
19/02/2007
20/02/2007
21/02/2007
22/02/2007
23/02/2007
26/02/2007
27/02/2007
28/02/2007
01/03/2007
02/03/2007
05/03/2007
06/03/2007
07/03/2007
08/03/2007
09/03/2007
12/03/2007
13/03/2007
14/03/2007
15/03/2007
16/03/2007
20/03/2007
21/03/2007
22/03/2007
23/03/2007
26/03/2007
27/03/2007
28/03/2007
29/03/2007
30/03/2007
02/04/2007
03/04/2007
04/04/2007
05/04/2007
09/04/2007
10/04/2007
11/04/2007
12/04/2007
13/04/2007

BUMI

0.01099
0.01087
0
-0.01075
-0.02174
-0.01111
0.01124
-0.02222
0.03409
-0.01099
0.01111
0.07692
0.0102
0.0404
-0.00971
0.03922
-0.00943
-0.00952
0.03846
0.02778
-0.02703
0.00926
0

0
-0.00917
-0.00926
-0.04673
0.02941
-0.00952
0.04808
0.0367
0.0354
0.01709
0.0084

0

0
-0.00833
-0.01681
0.05128
0
-0.01626
0.00826
0.01639
-0.07258
0.01739
0.00855
0
-0.01695
0.00862
-0.01709
0.0087
0.02586
-0.0084
0.04237
0.00813
0
-0.00806
0
0.03252
-0.00787
0.03175
0.02308
-0.01504
0.01527
-0.01504
0.0229
-0.01493
-0.00758
0.01527
0.02256
0.00735

PGAS

-0.01709
-0.03478
-0.03153
0.0093
-0.01843
-0.05164
-0.04455
-0.23316
0
0.15541
-0.02339
0
-0.01796
0.01829
0.05988
0.02825
-0.01099
-0.00556
0.02793
0.02717
-0.00529
0.01596
-0.03665
-0.02174
0.00556
0.01105
-0.01093
0.00552
0.00549
-0.01639
-0.01667
0
-0.0113
0.01714
0.00562
0
0.02793
0.02174
0.00532
-0.02646
-0.02717
-0.00559
0
-0.04494
0.02941
0
0.04571
0
0.01639
0.01075
-0.0266
0.01093
-0.01622
-0.01099
0.01111
0.01099
0.00543
0.00541
-0.00538
0
0.02162
-0.01058
0
0.03743
0.07732
-0.01914
0.00488
0.00971
0.01442
0.00474
0

PTBA

0.02098
-0.0411
0
-0.01429
-0.01449
-0.07353
-0.03175
-0.09016
0.10811
0.01626
-0.016
0.02439
-0.00794
0.008

0
0.00794
-0.01575
0

0

0

0

0.008
-0.00794
-0.016
0.00813
0
-0.01613
-0.01639
-0.01667
0.01695
-0.025
0.03419
0.01653
0
0.01626
0.04

0
0.01538
0.03788
-0.0073
-0.02941
-0.00758
-0.00763
-0.06154
0.03279
0
0.00794
0.00787
0.02344
0.00763
-0.02273
0.0155
0.01527
-0.00752
-0.00758
0

0
0.00763
0.01515
0.00746
0.02963
-0.00719
0.00725
0
0.02878
-0.00699
0
-0.00704
0.02128
0
0.01389

UNVR

-0.02256
-0.02308
0.01575
-0.0155
-0.03937
-0.06557
0.01754
0.06897
-0.00806
0.02439
-0.01587
0
0.02419
-0.01575
-0.024
-0.0082
-0.01653
-0.01681
0
-0.00855
0.00862
0.02564
0.025
-0.00813
-0.02459
0
-0.0084
-0.00847
0.00855
-0.01695
-0.01724
0.03509
-0.01695
0
-0.00862
0.02609
-0.01695
-0.00862
-0.0087
-0.00877
-0.00885
0.00893
-0.0177
-0.00901
0.00909
-0.00901
0.00909
0.00901
0
0.00893
-0.0177
-0.01802
0.0367
-0.06195
0.0283
0.01835
0.00901
0.00893
0.00885
-0.00877
0.00885
0
-0.01754
0.02679
0.0087
-0.01724
0

0
0.01754
0.00862
0.02564

Ji

-0.002374145
-0.013322434
0.000598184
-0.010994246
-0.016246392
-0.043248394
-0.003187109
-0.017905563
0.027809351
0.018783173
-0.000737073
0.012019795
0.016680857
0.008413767
-0.007015446
7.81024E-05
-0.020366857
-0.010337016
0.009045385
-0.004427266
-0.007844814
0.00661373
0.003623019
-0.003916601
-0.007352006
0.000842792
-0.004257569
-0.005405607
-0.005571031
-0.006228132
0.014379031
0.027702382
0.007695482
0.002283479
0.002157335
0.007100619
-0.003118826
-0.016516843
-0.003930986
-0.010217787
-0.014709233
0.012755813
0.002713112
-0.037090493
0.020914987
0.007364789
0.018277363
-0.005290144
0.016609188
0.001576313
-0.021312314
0.012167993
0.002551966
-0.00030374
0.012998722
0.003543776
-0.001312447
0.007676844
0.004315994
-0.014078395
0.017787341
0.009782473
0.008387127
0.025980767
0.018169665
-0.01240085
0.009708619
0.004964668
0.009498654
-0.005289556
0.007193986



16/04/2007
17/04/2007
18/04/2007
19/04/2007
20/04/2007
23/04/2007
24/04/2007
25/04/2007
26/04/2007
27/04/2007
30/04/2007
01/05/2007
02/05/2007
03/05/2007
04/05/2007
07/05/2007
08/05/2007
09/05/2007
10/05/2007
11/05/2007
14/05/2007
15/05/2007
16/05/2007
21/05/2007
22/05/2007
23/05/2007
24/05/2007
25/05/2007
28/05/2007
29/05/2007
30/05/2007
31/05/2007
04/06/2007
05/06/2007
06/06/2007
07/06/2007
08/06/2007
11/06/2007
12/06/2007
13/06/2007
14/06/2007
15/06/2007
18/06/2007
19/06/2007
20/06/2007
21/06/2007
22/06/2007
25/06/2007
26/06/2007
27/06/2007
28/06/2007
29/06/2007
02/07/2007
03/07/2007
04/07/2007
05/07/2007
06/07/2007
09/07/2007
10/07/2007
11/07/2007
12/07/2007
13/07/2007
16/07/2007
17/07/2007
18/07/2007
19/07/2007
20/07/2007
23/07/2007
24/07/2007
25/07/2007
26/07/2007
27/07/2007
30/07/2007
31/07/2007
01/08/2007
02/08/2007

-0.0146
0
0.01481
-0.0219
0.01493
-0.00735
0.01481
0.0219
-0.00714
-0.00719
0
0.03623
0.01399
0.01379
0.0068
-0.01351
-0.0274
0.00704
0
-0.01399
0.01418
-0.01399
0.06383
0.08
0.04938
-0.01765
-0.0479
-0.01887
0
0.02564
0.0625
0.02941
0.09714
-0.02083
0.00532
-0.01587
-0.02151
0.03297
-0.01064
-0.01075
0.02717
0.02646
0.0567
0.04878
0.01163
-0.03448
0.05952
-0.01124
-0.01136
0
-0.01149
0.05814
0
-0.02041
0.01042
0.03093
0.05
0.05714
-0.03604
-0.03738
0.00971
0.00962
-0.02857
-0.01961
0.01
0.06931
0.02778
-0.00901
0
-0.00909
0.00917
-0.01818
0

0
-0.05556
-0.0098

0.02358
0
-0.02304
-0.00472
0.01422
0
-0.00935
0.00943
0.00467
-0.00465
-0.01869
-0.00952
-0.01923
0.0098
0.03398
-0.00939
-0.01422
0.00962
-0.00476
-0.00957
-0.00966
0.00976
0.01449
0
-0.00476
-0.00957
-0.00483
-0.00971
-0.02941
-0.0404
0.00526
0.0733
-0.02439
-0.015
0.00508
0
-0.02525
0.01036
-0.00513
-0.00515
0
-0.02073
-0.00529
0.01064
-0.00526
0

0
0.05291
0.01508
-0.04455
-0.01036
-0.01047
0
-0.03665
-0.05435
0.01149
0.01136
0.02809
0.03279
-0.01058
-0.01604
-0.0163
-0.01657
0.00562
-0.01117
0.0339
-0.00546
0.02198
0.00538
0.0107
-0.02646
-0.02174
0.01111
0.01648
0.00541
0.06989

0.02055
-0.00671
-0.02027
-0.0069
0.02083
0.01361
0.02013
0.02632
0.03205
-0.01242
-0.01887
0.01282
0.08228
0.02924
-0.02273
-0.01744
-0.01183
0.00599
0
-0.00595
0.0479
-0.00571
0.03448
0.07778
0.01031
-0.03061
-0.03684
0.00546
0.05435
0.01546
0
0.06599
0.06667
-0.00893
0.16216
-0.02326
0.02381
0.09302
-0.04255
-0.05926
0
0.01575
0.03876
0.0597
0.02113
-0.02759
-0.04255
0.01481
-0.0365
-0.0303
-0.00781
0.0315

0

-0.01481
-0.02256
0.04615
0.00735
-0.0219
-0.00746

0
0.00752

0

-0.01493
-0.00758

0
0.03053

0

0

0

-0.00741
-0.00746
-0.01504
-0.00763

0.02308
-0.06015

0

0.01667
-0.01639
-0.01667
-0.04237

0.02655
-0.00862
-0.01739
-0.00885

0.00893
-0.00885

0.00893

0
0.0354
-0.00855

0.00862

-0.01709

0.0087
0.02586
-0.0084
-0.0339
0

0.00877

0.04348

0.01667

-0.0082
0.03306
0.008
-0.01587
0.00806
0

0

0.008
-0.03175

0.01639

0.02419
-0.01575

0.008
0.0873
-0.0073
0

0.02206
-0.01439

0.0073

0.02174

0.01418
-0.02098

0.02857
-0.01389

0
-0.03521
-0.0219
0

0

0.02963

0.00719
-0.01429
-0.00725

0.0073
-0.01449
0.00735
0.0292

0
-0.01418
0.02158
0.00704
0

0.04895

0.01333
-0.01316

0
-0.00667
-0.04027

0.02098

0.03425
-0.04636
-0.02778

0.016056

0
-0.00888074
-0.025107763
0.027945489
0.009686071
-0.0019682
-4.09024E-05
0.023189702
-0.001830377
-0.013150818
-0.002435044
0.004001476
0.005154848
0.005324219
-0.003222295
-0.010563067
0.005613817
0.001542185
-0.018748774
0.010966987
-0.008606908
0.011467022
0.003768378
0.004031466
0.012109114
-0.013549997
-0.010172451
0.005919967
-0.623861095
1.629092308
0.011112346
0.012069564
-0.011448145
0.003398439
-0.004338151
-0.017103964
0.021595893
0.016756958
-0.014697167
0.012447118
0.004292272
-0.000178316
0.007592529
0.011412549
-0.008025312
0.003721678
0.003911547
0.002812455
-0.013845472
-0.00612909
0.009019886
0.014529792
0.006195482
0.005114184
0.014518878
0.004964195
0.015743201
-0.000807002
-0.109057077
0.125750987
0.013799855
-0.007112302
0.002039173
-0.007059965
0.022407786
0.015026599
0.001255833
0.002554033
-0.006076229
-0.013762073
-0.030975398
0.005199247
0.02662521
-0.039245555
0.008171344



03/08/2007
06/08/2007
07/08/2007
08/08/2007
09/08/2007
10/08/2007
13/08/2007
14/08/2007
15/08/2007
16/08/2007
20/08/2007
21/08/2007
22/08/2007
23/08/2007
24/08/2007
27/08/2007
28/08/2007
29/08/2007
30/08/2007
31/08/2007
03/09/2007
04/09/2007
05/09/2007
06/09/2007
10/09/2007
11/09/2007
12/09/2007
13/09/2007
14/09/2007
17/09/2007
18/09/2007
19/09/2007
20/09/2007
21/09/2007
24/09/2007
25/09/2007
26/09/2007
27/09/2007
28/09/2007
01/10/2007
02/10/2007
03/10/2007
04/10/2007
05/10/2007
08/10/2007
09/10/2007
10/10/2007
11/10/2007
17/10/2007
18/10/2007
19/10/2007
22/10/2007
23/10/2007
24/10/2007
25/10/2007
26/10/2007
29/10/2007
30/10/2007
31/10/2007
01/11/2007
02/11/2007
05/11/2007
06/11/2007
07/11/2007
08/11/2007
09/11/2007
12/11/2007
13/11/2007
14/11/2007
15/11/2007
16/11/2007
19/11/2007
20/11/2007
21/11/2007
22/11/2007
23/11/2007

-0.0099
-0.05
-0.01053
0.10638
0
-0.01923
0.02941
-0.01905
-0.09709
-0.07527
0.12791
-0.07216
0.04444
0.02128
-0.02083
0.02128
-0.01042
-0.01053
0.01064
0.07368
0.01961
0
0.06731
0
0.05405
0.03419
-0.04959
0.02609
0.00847
0.01681
0.04959
0.03937
0.02273
0.02222
-0.00725
-0.0146
0.00741
0.05882
-0.00694
-0.00699
0.03521
-0.01361
-0.01379
-0.03497
0.05797
0.04795
0.0719
0.07927
0.0565
-0.00535
0.00538
-0.08556
0.04094
-0.01124
0
-0.01136
0.03448
-0.01111
0.07865
-0.01042
0

0
0.05263
0.04
-0.00962
0.03883
-0.03738
-0.07767
0.01053
0.00521
-0.04663
-0.06522
0
0.01163
-0.00575
0.07514

0.0201
-0.03941
0.02564
0.06
-0.00472
-0.00474
0.01429
-0.03756
-0.05854
-0.06736
0.1
-0.03535
0.03141
0.00508
0.00505
0.00503
-0.01
-0.00505
0.0203
0.0199
0.01463
-0.00481
0
0.01932
-0.0237
-0.00971
0.01961
0.00481
0.03828
-0.01843
0.00469
0.00467
-0.01395
0.00943
0.00467
0.03256
0.03153
0.0131
0.03879
0.02905
-0.01613
-0.0123
0.01245
0.05328
0.00389
0.03876
0.00373
0.00372
-0.02593
0.03042
0
-0.0369
0.04598
0.00733
0.06545
-0.01024
0.01379
-0.02381
-0.02439
0.00714
0
-0.00709
0.01429
0.03873
-0.01356
-0.01375
0.00697
-0.02076
0.0106
0.1049
0.00316
-0.00631
0.00635
0.00631
0
-0.01881

-0.008
-0.06452
-0.03448

0.0625
-0.0084
-0.02542
0.0087
-0.00862
-0.09565
-0.09615
0.09574
-0.06796
0.08854
0.03349
0

0.0463
-0.0177
0.02703
-0.01754
0.02679
-0.0087
0.00877
0

0.0087
0.01724
0
-0.01695
0.03448
0
-0.00833
0.03361
0.04878
-0.00775
0
0.03125
-0.02273
0.00775
0.02308
-0.01504
0.0229
0.02239
0.0219
0.02143
0.08392
-0.00645
0.00649
0.01935
0.06329
0.09524
0.06522
-0.03571
-0.09524
0.04094
-0.03371
0.01163
0
0.02874
-0.01676
0.02841
0.04972
0.06842
-0.02463
0.09596
0.00922
-0.00913
0.05991
-0.03913
-0.06787
0.06311
0
-0.0274
-0.04695
0.00493
-0.01961
0.015
0.01478

-0.02143
-0.0219
-0.00746
0.06015
-0.02837
-0.0219
0
-0.03731
-0.07752
-0.04202
0.11404
0.01575
0.0155
0.0229
0.02239
0.0219

0
-0.02857
0

0
0.01471
0.01449
-0.02143
0.0073
-0.00725
-0.0146
0

0
-0.01481
0
0.01504
0.01481
0

0.0146
-0.00719
0.00725
0.00719
0.00714
-0.03546
0.00735
0.0292

0
0.01418
0.04196
-0.02685
0.0069
0.00685
0.02041
-0.03333
-0.0069
-0.04167
-0.02174
0.02222
-0.00725
0.0146
-0.00719
0
-0.02174
-0.01481
0.01504
-0.00741
-0.00746
-0.00752
0.00758
-0.02256
0.02308
-0.02256
-0.00769
0.02326
0.00758
-0.00752
-0.00758
-0.0229
-0.02344
0.024
0.01562

0.001089183
-0.037697797
-0.006439017

0.043688835

-0.01057869
-0.011879772

0.005878017
-0.015816572
-0.067305394
-0.058301935

0.078772844

-0.02255493

0.037597643

0.023523054

0.009604184

0.013602393
-0.008304147
-0.012015492

0.007979583

0.017615678

0.01525996

0.004398415
-0.002751622

0.003314796

0.009216688
-0.014616775

0.000596985
-0.004366357

0.00895374

0.000950816

0.011225999

0.035769637
-0.007445946

0.016728691

0.000654513
-0.009607499

0.006822748

0.012465657
-0.003894745

0.020050182

0.031449718
-0.005516113

0.007239412

0.016166857

0.006402635

0.009040353

0.023425442

0.02630331

0.004305474
-0.002398636
-0.019383861
-0.048204964

0.045297424
-0.011995286

0.029247961

0.014869372

0.020330631

-0.00687234
-0.007958952

0.031074062

0.006953695
-0.022913529

0.01235769

0.020494035
-0.006571207

0.014623219
-0.015553193
-0.019613666

0.00710644

0.014600536
-0.013764397
-0.013084218
-0.007486066
-0.020007553

-0.00202102

0.012146291



26/11/2007
27/11/2007
28/11/2007
29/11/2007
30/11/2007
03/12/2007
04/12/2007
05/12/2007
06/12/2007
07/12/2007
10/12/2007
11/12/2007
12/12/2007
13/12/2007
14/12/2007
17/12/2007
18/12/2007
19/12/2007
26/12/2007
27/12/2007
28/12/2007

Tota Ri

AveRi

E(Ri)

Variance

Zi = Eri * Beta/ Sei"2
Total Zi

Xi

Xin2* Sein2

Total Xin2*Seir2

Alpha
Beta
Varianced (Se”2)

Total Rp
Average Rp

Alpha Porto

Beta Porto

Erp

Variance Port
Standar Devias Port

RF
Sharpe

Treynor
Jensen

0.07527
0.01
0.15842
-0.04274
0.00893
0.008849558
0.09649
-0.024
0.0082
-0.00813
-0.03279
0.02542
-0.01653
-0.0084
0
-0.02542
-0.0087
0.00877
0.04348
0.00833
-0.00826

1.964629558
0.00805176
0.00805176

0.001222939

0.356854904

0.524720121

68.01%

0.000557499

0.000618105

0.007722656
0.053421587
0.001205358

3.8395942
0.0039665

0.006482855
0.044480896

0.00675688
0.000630294
0.025105648

0.00024053
0.311134381

0.175608654
0.007547904

0.03195
-0.01238
0.04702
-0.00898
0.02115
-0.00887574
-0.03284
-0.03395
-0.00958
0
0.05806
0.0061
-0.00606
-0.01829
-0.01242
-0.03459
-0.02606
0.00334
0.03667
-0.00965
-0.00325

0.37993426
0.001557108
0.001557108
0.000952766
0.048928696

9.32%
8.23688E-06

0.001373728
0.029767043
0.000947307

0.05244148
0.029598714
0.001053251

0.06796
0.03182
0.03965
0
0.02542
-0.008264463
0.04167
-0.016
-0.00407
-0.01224
-0.01653
0.01681
-0.0124
-0.01674
0.00851
-0.04219
0.02203
-0.00862
0.00435
0.03896
0

1.329635537
0.005449326
0.005449326
0.001216425
0.108837665

20.74%
5.2179E-05

0.0053001
0.02422307
0.00121281

0.207475056
0.117101862
0.00494547

-0.00769
0
-0.0155
0.0315
0.01527
-0.030075188
0.0155
0.03817
0.00735
-0.0073
-0.02206
0.01504
-0.01481
0
-0.00752
0
-0.02273
0.0155
0.03053
0.01481
-0.0146

0.069624812
0.000285348
0.000285348
0.000515222
0.010098856

1.92%
1.90093E-07

0.000173457
0.018162523
0.00051319

0.001785148
0.001007563
-0.000218509

0.031330138
-0.006957202
0.022258157
0.008497387
-0.006389147
0.014846146
0.01367813
0.005166038
0.006995858
-0.00551653
0.003232501
0.006625164
-0.004319211
-0.01688148
-0.005809236
-0.029031145
-0.011209829
0.006638048
0.022276422
0.008655571
0.004439374

1.503164022
0.006160508
0.006160508
0.012873225



PORTOFOLIO VALUE STOCKS
PREIODE JANUARI - DESEMBER 2007

03/01/2007
04/01/2007
05/01/2007
08/01/2007
09/01/2007
10/01/2007
11/01/2007
12/01/2007
15/01/2007
16/01/2007
17/01/2007
18/01/2007
19/01/2007
22/01/2007
23/01/2007
24/01/2007
25/01/2007
26/01/2007
29/01/2007
30/01/2007
31/01/2007
01/02/2007
02/02/2007
05/02/2007
06/02/2007
07/02/2007
08/02/2007
09/02/2007
12/02/2007
13/02/2007
14/02/2007
15/02/2007
16/02/2007
19/02/2007
20/02/2007
21/02/2007
22/02/2007
23/02/2007
26/02/2007
27/02/2007
28/02/2007
01/03/2007
02/03/2007
05/03/2007
06/03/2007
07/03/2007
08/03/2007
09/03/2007
12/03/2007
13/03/2007
14/03/2007
15/03/2007
16/03/2007
20/03/2007
21/03/2007
22/03/2007
23/03/2007
26/03/2007
27/03/2007
28/03/2007
29/03/2007
30/03/2007
02/04/2007
03/04/2007
04/04/2007
05/04/2007
09/04/2007
10/04/2007
11/04/2007
12/04/2007
13/04/2007

BLTA

-0.01099
-0.02778
0.01714
-0.01685
-0.01714
-0.02326
0.0119
-0.00588
0.0355
-0.01143
0.01156
-0.01143
-0.00578
0

0
-0.00581
-0.00585
-0.01765
0
-0.01198
0.00606
0.03614
0
-0.00581
0.01754
0.02299
0

0
-0.00562
0.00565
0
-0.00562
-0.0113
0.01143
0

0.0565
-0.01604
0

0
-0.02174
-0.02778
0.01143
-0.00565
-0.04545
0.0119

0
0.01765
0
0.03468
0.02793
-0.0163
0.04972
0

0
0.01053
0.00521
-0.01554
-0.00526
0.00529
-0.02105
0.01613
-0.00529
0.00532
0.01058
0

0

0
-0.00524
0.01053
-0.00521
0

BNBR

0.06579
-0.03086
0.0828
0.08235
-0.02174
-0.07222
-0.01198
-0.04848
0.02548
0.04969
0.01775
0.00581
-0.02312
0.01183
-0.01754
-0.00595
0.00599
-0.02381
0

0.0122
0.03614
0.0407
-0.00559
-0.02247
-0.00575
-0.00578
0
-0.00581
0
-0.0117
-0.00592
0.00595
0
0.00592
0.01176
0.06395
0.02732
-0.01064
0.01075
-0.02128
-0.01087
0
-0.00549
-0.05525
0.02339
-0.01143
0.00578
-0.00575
0.02312
-0.00565
-0.01705
0.03468
0.01117
0.01657
0.01087
-0.01075
0
0.00543
0.00541
0.01613
0.01058
-0.02094
0.00535
0.01596
0.06283
0.03448
0
-0.02381
0
0.02439
0

ISAT

-0.00741
-0.00746
-0.00752
-0.00758
-0.0229
-0.07812
0.01695
-0.025
0.04274
-0.02459
-0.02521
0.00862
0.04274
0.03279
-0.01587
-0.01613
-0.01639
0

0.025
-0.00813
-0.01639
0
0.01667
0.0082
-0.01626
-0.00826
-0.00833
-0.02521
-0.03448
0.00893
0.0177
0.03478
0
-0.01681
0
0.00855
0.00847
-0.0084
0
-0.00847
0.00855
0.00847
0.01681
-0.04959
-0.0087
0.00877
0.01739
0
0.01709
-0.0084
-0.01695
0.00862
-0.00855
0

0
0.03448
0.025
0.04878
-0.00775
-0.02344
0.008
-0.00794
0.016
0.00787
-0.00781
-0.00787
0

0
0.01587
-0.00781
-0.00787

MEDC

-0.00694
-0.02797
-0.01439
0
-0.0073
-0.06618
-0.01575
-0.056
0.04237
0.04878
-0.0155
0.01575
0.12403
-0.01379
-0.02797
0
-0.01439
-0.0073
0
-0.00735
0.01481
0.0146
-0.01439
-0.0146
0
0.01481
0.05109
0.00694
-0.04138
-0.00719
0

0

0
0.03623
-0.00699
0.01408
-0.01389
0.01408
-0.00694
0.02098
0
0.06164
-0.00645
-0.05195
-0.00685
-0.01379
0

0
0.04895
0.01333
-0.01974
0.04027
-0.0129
-0.00654
-0.00658
0
-0.00662
-0.04667
0.00699
-0.01389
0.01408
-0.00694
-0.01399
0
0.03546
0
-0.0137
0.01389
-0.00685
0

0

Ji

-0.002374145
-0.013322434
0.000598184
-0.010994246
-0.016246392
-0.043248394
-0.003187109
-0.017905563
0.027809351
0.018783173
-0.000737073
0.012019795
0.016680857
0.008413767
-0.007015446
7.81024E-05
-0.020366857
-0.010337016
0.009045385
-0.004427266
-0.007844814
0.00661373
0.003623019
-0.003916601
-0.007352006
0.000842792
-0.004257569
-0.005405607
-0.005571031
-0.006228132
0.014379031
0.027702382
0.007695482
0.002283479
0.002157335
0.007100619
-0.003118826
-0.016516843
-0.003930986
-0.010217787
-0.014709233
0.012755813
0.002713112
-0.037090493
0.020914987
0.007364789
0.018277363
-0.005290144
0.016609188
0.001576313
-0.021312314
0.012167993
0.002551966
-0.00030374
0.012998722
0.003543776
-0.001312447
0.007676844
0.004315994
-0.014078395
0.017787341
0.009782473
0.008387127
0.025980767
0.018169665
-0.01240085
0.009708619
0.004964668
0.009498654
-0.005289556
0.007193986



16/04/2007
17/04/2007
18/04/2007
19/04/2007
20/04/2007
23/04/2007
24/04/2007
25/04/2007
26/04/2007
27/04/2007
30/04/2007
01/05/2007
02/05/2007
03/05/2007
04/05/2007
07/05/2007
08/05/2007
09/05/2007
10/05/2007
11/05/2007
14/05/2007
15/05/2007
16/05/2007
21/05/2007
22/05/2007
23/05/2007
24/05/2007
25/05/2007
28/05/2007
29/05/2007
30/05/2007
31/05/2007
04/06/2007
05/06/2007
06/06/2007
07/06/2007
08/06/2007
11/06/2007
12/06/2007
13/06/2007
14/06/2007
15/06/2007
18/06/2007
19/06/2007
20/06/2007
21/06/2007
22/06/2007
25/06/2007
26/06/2007
27/06/2007
28/06/2007
29/06/2007
02/07/2007
03/07/2007
04/07/2007
05/07/2007
06/07/2007
09/07/2007
10/07/2007
11/07/2007
12/07/2007
13/07/2007
16/07/2007
17/07/2007
18/07/2007
19/07/2007
20/07/2007
23/07/2007
24/07/2007
25/07/2007
26/07/2007
27/07/2007
30/07/2007
31/07/2007
01/08/2007
02/08/2007

0.03141
-0.01015
0.03077
-0.01741
0.01266
0

0
-0.0125
0.03291
0.0049
-0.0122
0.01235
0.0122
-0.01205
0
-0.03659
0.01772
-0.01741
-0.02278
0
-0.00518
0.00521
-0.01554
0
0.03158
0
-0.0051
-0.00513
-0.00515
0

0
0.01036
0.01026
-0.00508
0.04082
-0.00735
-0.02469
0.00759
0.01508
-0.0099
0

0

-0.025
0.01538
0.00505
0
0.03015
0.0122
-0.01205
-0.0122
0
0.01235
0

0.0125
0.01235
-0.0122
0

0
-0.01235
0
-0.0125
-0.00759
-0.0102
-0.01546
0.01571
-0.01031
0.00521
0.00518
0

0
-0.01031
-0.02604
-0.00535
0.01613
-0.0582
0.01685

0
0.11905
0
-0.04255
0.02222
0

0

0
-0.02174
0.08889
-0.02041
-0.04167
0.02174
-0.02128
0.02174
0
0.04255
0.02041
0

-0.04
0.04167
-0.04
0.02083
0.04082
0.03922
-0.01887
0.05769
0.03636
0.08772
-0.01613
-0.01639
0

0
-0.01667
0
-0.0339
-0.01754
0.01786
0.01754
-0.01724
0

0
0.03509
0.05085
-0.01613
0
-0.01639
0

0
-0.03333
-0.01724
0.03509
0

0

0
0.04918
0.01562
0
-0.01538
-0.01562
0.01587
0.01562
-0.03077
0
0.01587
0.04688
-0.01493
0.04545
-0.01449
-0.01471
-0.04478
-0.03125
0.01613
-0.03175
-0.06557
-0.01754

0
0.01587
0.00781
-0.03101
0.024
0
0
0.01562
0.03846
0.01481
-0.0073
-0.00735
-0.00741
-0.00746
0.00752
0.01493
-0.01471
-0.00746
0
0
0.02256
0.02941
0
-0.00714
0.01439
-0.00709
0.00714
-0.00709
0.00714
-0.02128
-0.02174
0
0.00741
-0.02941
0.01515
0
-0.02985
0
0.03846
-0.00741
0.01493
0.01471
-0.00725
0

0

-0.0219
-0.00746

0
0.01504

0

-0.02222
-0.01515

0

0.01481

0.0292
-0.00709
-0.04286
0.02985
0.05072
0.01379
0.01361
0.02013
0.00658
0
-0.03268
0.02703
0
-0.01316
0

-0.02
-0.02041
-0.02083

0.01418

0.01399
-0.02759

0.01418

-0.0069
-0.01389
-0.00704
-0.02837

0.0146
-0.00719
-0.01449

0.01471
0.00725
0.01439
0
-0.00709
0.03571
0
-0.02069
-0.01408
-0.00714
0.01439
0
-0.00709

0.04286

-0.0137

0.03472
-0.00671
-0.01351

0.0137

0.00676
-0.02685

-0.0069

0.00694
-0.02759

0.01418

0.02098

-0.0137

0
0
-0.02083
0
0.01418
-0.00699
0
0
-0.00704

0.01418
-0.00699

0.01408
-0.00694

0

0.00699
-0.00694
-0.00699
-0.00704

0
0.00709
0

0
-0.00704
0.02837
0

0.03448
-0.02667

0

-0.0137

0.02083

-0.0068

0.0274
0.09333
0.02439

0.0119

0.05882
-0.02222
-0.04545

0.00595

0.01183
-0.07018

0.02516

0.016056

0
-0.00888074
-0.025107763
0.027945489
0.009686071
-0.0019682
-4.09024E-05
0.023189702
-0.001830377
-0.013150818
-0.002435044
0.004001476
0.005154848
0.005324219
-0.003222295
-0.010563067
0.005613817
0.001542185
-0.018748774
0.010966987
-0.008606908
0.011467022
0.003768378
0.004031466
0.012109114
-0.013549997
-0.010172451
0.005919967
-0.623861095
1.629092308
0.011112346
0.012069564
-0.011448145
0.003398439
-0.004338151
-0.017103964
0.021595893
0.016756958
-0.014697167
0.012447118
0.004292272
-0.000178316
0.007592529
0.011412549
-0.008025312
0.003721678
0.003911547
0.002812455
-0.013845472
-0.00612909
0.009019886
0.014529792
0.006195482
0.005114184
0.014518878
0.004964195
0.015743201
-0.000807002
-0.109057077
0.125750987
0.013799855
-0.007112302
0.002039173
-0.007059965
0.022407786
0.015026599
0.001255833
0.002554033
-0.006076229
-0.013762073
-0.030975398
0.005199247
0.02662521
-0.039245555
0.008171344



03/08/2007
06/08/2007
07/08/2007
08/08/2007
09/08/2007
10/08/2007
13/08/2007
14/08/2007
15/08/2007
16/08/2007
20/08/2007
21/08/2007
22/08/2007
23/08/2007
24/08/2007
27/08/2007
28/08/2007
29/08/2007
30/08/2007
31/08/2007
03/09/2007
04/09/2007
05/09/2007
06/09/2007
10/09/2007
11/09/2007
12/09/2007
13/09/2007
14/09/2007
17/09/2007
18/09/2007
19/09/2007
20/09/2007
21/09/2007
24/09/2007
25/09/2007
26/09/2007
27/09/2007
28/09/2007
01/10/2007
02/10/2007
03/10/2007
04/10/2007
05/10/2007
08/10/2007
09/10/2007
10/10/2007
11/10/2007
17/10/2007
18/10/2007
19/10/2007
22/10/2007
23/10/2007
24/10/2007
25/10/2007
26/10/2007
29/10/2007
30/10/2007
31/10/2007
01/11/2007
02/11/2007
05/11/2007
06/11/2007
07/11/2007
08/11/2007
09/11/2007
12/11/2007
13/11/2007
14/11/2007
15/11/2007
16/11/2007
19/11/2007
20/11/2007
21/11/2007
22/11/2007
23/11/2007

-0.03867
-0.08046
0.00625
0.0559
-0.02353
-0.01807
0.00613
-0.03049
-0.14465
-0.11765
0.06667
-0.03906
0.08943
0
-0.01493
0.09848
0.01379
-0.0068
0.02055
0.04027
-0.00645
0

0

0
0.01299
0.01282
0.02532
0.04938
0.01176
0.01163
0.03448
0.02778
0.01622
0.05851
-0.01005
-0.04061
0.01587
0.01562
0

0
0.01026
0
0.00508
0
-0.00505
0.00508
0
-0.00505
0.11675
-0.02273
-0.01163
-0.05882
0.05

0

0

0
0.03571
-0.01149
0.01163
0.02299
0
-0.01124
-0.01136
-0.01149
-0.02326
-0.0119
-0.0241
-0.02469
0.03797
0

0
-0.0122
0.01235
-0.0122
0.01235
-0.0122

-0.03571
-0.09259
0
0.12245
-0.01818
-0.01852
-0.01887
-0.05769
-0.10204
-0.06818
0.09756
-0.06667
0.07143
0.06667
0

0.0625
0.03922
-0.03774
0
0.05882
-0.01852
-0.01887
0.01923
0.07547
-0.01754
-0.01786
-0.01818
-0.01852
0.01887
0
0.05556
0
-0.01754
0.03571
0
0.01724
0.01695
0

0

0
0.01667
0
0.01639
-0.01613
0
0.04918
-0.01562
0.01587
0.04688
0
-0.01493
-0.07576
0.04918
-0.03125
0.01613
0

0
0.01587
-0.01562
0.01587
0
-0.04688
0.01639
0
-0.04839
0.01695
-0.03333
-0.01724
0.03509
0

0
-0.01695
0.01724
-0.0339
0
-0.01754

0.02098
-0.03425
-0.01418

0.05755

-0.0068
-0.0274

0.03521
-0.02041
-0.05556
-0.03676

0.07634
-0.02128

0.02899

0.02817

0

0.02055
-0.01342
-0.01361

0.0069
-0.0137
0.02083
-0.0068
0
-0.03425

0.00709

0.00704
-0.00699
-0.00704
-0.00709

0.00714
-0.00709

0.03571
-0.02759

0.00709

0
-0.01408

0.01429

0.01408

0.06944

0.13636
-0.03429
-0.02959

0.01829

0.00599
-0.00595

0.00599
-0.01786

0.00606
-0.00602
-0.00606
-0.04268
-0.03185

0.07895
-0.01829

0.03727

0
0.01796
0.02353

0

0

-0.00575
-0.01734
-0.00588

0.00592

-0.01765
0.0479

0

0.13143
-0.08081

0.00549
-0.03825
-0.04545
-0.04762

0.025

0.04268

0.02924

-0.00613
-0.04938
0.01299
0.04487
-0.01227
-0.02484
0.00637
-0.01266
-0.05128
-0.09459
0.10448
-0.03378
0.04196
0.12752
-0.0119
-0.0241
-0.01852
-0.03145
0
0.01299
0.01282
-0.01266
-0.00641
-0.00645
-0.01299
0.01316
0.00649
-0.00645
0.01299
-0.01282
0
0.02597
0.00633
0.04403
-0.00602
-0.0303
0.01875
0.01227
0.00606
0.04217
-0.01156
-0.03509
0
0.08485
0.03352
0.01081
0.03743
-0.02062
0.06316
-0.0297
-0.04082
-0.08511
0.06977
-0.02717
0.03911
0.00538
0.03743
-0.03608
0
0.01604
-0.00526
-0.01058
0.0107
0.1164
0.06161
0.08929
-0.02459
-0.08403
0.01835
0.00901
-0.00893
0
-0.00901
-0.05455
-0.00962
0.04854

0.001089183
-0.037697797
-0.006439017

0.043688835

-0.01057869
-0.011879772

0.005878017
-0.015816572
-0.067305394
-0.058301935

0.078772844

-0.02255493

0.037597643

0.023523054

0.009604184

0.013602393
-0.008304147
-0.012015492

0.007979583

0.017615678

0.01525996

0.004398415
-0.002751622

0.003314796

0.009216688
-0.014616775

0.000596985
-0.004366357

0.00895374

0.000950816

0.011225999

0.035769637
-0.007445946

0.016728691

0.000654513
-0.009607499

0.006822748

0.012465657
-0.003894745

0.020050182

0.031449718
-0.005516113

0.007239412

0.016166857

0.006402635

0.009040353

0.023425442

0.02630331

0.004305474
-0.002398636
-0.019383861
-0.048204964

0.045297424
-0.011995286

0.029247961

0.014869372

0.020330631

-0.00687234
-0.007958952

0.031074062

0.006953695
-0.022913529

0.01235769

0.020494035
-0.006571207

0.014623219
-0.015553193
-0.019613666

0.00710644

0.014600536
-0.013764397
-0.013084218
-0.007486066
-0.020007553

-0.00202102

0.012146291



Tota Ri

AveRi

E(Ri)

Variance

Zi = Eri * Beta/ Sei"2
Total Zi

Xi

Xin2* Sein2

Total Xin2*Seir2

Alpha
Beta
Varianced (Se”2)

Total Rp
Average Rp

Alpha Porto

Beta Porto

Erp

Variance Port
Standar Devias Port

RF
Sharpe

Treynor
Jensen

26/11/2007
27/11/2007
28/11/2007
29/11/2007
30/11/2007
03/12/2007
04/12/2007
05/12/2007
06/12/2007
07/12/2007
10/12/2007
11/12/2007
12/12/2007
13/12/2007
14/12/2007
17/12/2007
18/12/2007
19/12/2007
26/12/2007
27/12/2007
28/12/2007

0.04938
0.02353
0.02299
0.11236
-0.13131
0.046511628
0.06667
0

0
0.01042
0.02062
0.05051
0.00962
0
0.00952
-0.0283
-0.03883
0.05051
0.01923
0.00943
-0.00935

0.502191628
0.002058162
0.002058162
0.000826506
0.051704619
0.135211792

38.24%
0.000120472
0.000309469

0.001930658
0.020696984
0.000823868

2.0681896
0.0021366

0.002225721
0.017245763
0.002331964
0.000311301
0.017643733

0.00024053
0.103018566

0.105395867
0.001715538

0.05357
-0.01695
0
0.01724
0
0.033898305
0.03279
0.03175
0
-0.03077
0.01587
0.01562
-0.01538
-0.03125
0
-0.04839
0
0.01695
0.01667
-0.01639
-0.03333

0.744908305
0.003052903
0.003052903
0.001093816
0.053134564

39.30%
0.000168572

0.002935861
0.018998729
0.001091592

0.159397817
0.163076151
0.002710278

-0.02273
-0.01744
-0.01183
0.01796
-0.02353
0.012048193
0.0119
0.05882
0.01667
0.02186
-0.02139
-0.01093
0.00552
-0.00549
-0.00552
-0.02778
-0.04571
0.01796
0.01765
0.00578
-0.00575

0.291248193
0.00119364
0.00119364

0.000677747
0.01662242

12.29%
1.02347E-05

0.001135543
0.009430552
0.000677199

0.054019737
0.05526632
0.000851015

0.0463
-0.02655
0
-0.03636
0.01887
-0.018518519
0.00943
-0.01869
-0.00952
0.01923
-0.01887
0.02885
-0.00935
0.00943
-0.00935
-0.07547
-0.02041
0.02083
0.05612
0.01449
-0.01905

0.476221481
0.001951727
0.001951727
0.000985649
0.013750189

10.17%
1.01901E-05

0.001908961
0.006941942
0.000985352

0.096986111
0.099224205
0.001609103

0.031330138
-0.006957202
0.022258157
0.008497387
-0.006389147
0.014846146
0.01367813
0.005166038
0.006995858
-0.00551653
0.003232501
0.006625164
-0.004319211
-0.01688148
-0.005809236
-0.029031145
-0.011209829
0.006638048
0.022276422
0.008655571
0.004439374

1.503164022
0.006160508
0.006160508
0.012873225



LAMPIRAN 4

Nama
Tempat/Tanggal Lahir
Jenis Kelamin
Fakultas

Jurusan

Alamat Asal

Alamat Tinggal

No. HP

Moto Hidup

Orang Tua
Nama Ayah
Pekerjaan
Nama Ibu
Alamat Orang Tua
Riwayat Pendidikan
1.
1997)
2.
3.
4.
Riwayat Organisasi
1. PMI
2. UKM KOPMA

CURICULUM VITAE

: Restikomah
: Bangka, 09 Oktober 1987
: Perempuan
: Syari‘ah
: Keuangan Islam
: JI. RA. Kartini No. 144 PangkalpmpaBangka
: Wisma Rambu GK. 1 No. 553 Sapegyakarta
: 0852 2829 9207
: Hidup adalah proses banyak hal ddmsenakhluk pasti
melewatinya. Berusahalah untuk memberikan yancatierb
sepanjang hidupmu, baik untuk diri sendiri maupuang

lain serta jadikan itu sebagai bekal di dunia &ied¢manti.

: Jasmid
: PNS
: Rosmah
: JI. RA. Kartini No. 144 Panigkaang-Bangka

SDN 68 Pangkalpinang (1991 -
SLTP Negeri 5 Pangkalpinang (1998 — 2001)
SMA Negeri 1 Pangkalpinansg (2002 — 2005)

UIN Sunana Kalijaga Yogyakarta (2005 — Sekarang)

: Anggota (Tahun 2005-sekarang)

- Koord. Divisi Pengolahan Perpustakaan KOPMA UIN SURahun 2005- 2007)
- Ketua Perpustakaan Kopma UIN SUKA (Tahun 2008-2009)

3. Forum Studi Ekonomi Islam : Anggota (Tahun 200Kasang)

4. FORMAS (Forum Mahasiswa
Serumpun Sebalai)Bangka-Belitung : Anggota (20€&asang)
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