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Pengukuran Value at Risk (VaR) 

Saham Perbankan Dalam Indeks IDX30  

Dengan Metode Simulasi Historis 

 

Wahdini 

 

 

ABSTRAK 

 

Permasalahan dalam berinvestasi bagi investor adalah menentukan aset 

mana yang harus dipilih sehingga mendapatkan keuntungan dan tidak mengalami 

kerugian. Untuk menghitung risiko atau kerugian yang mungkin terjadi pada 

investasi menggunakan pengukuran Value at Risk. Salah satu metode yang 

digunakan untuk menghitung nilai VaR yaitu metode simulasi historis dengan 

mengabaikan normalitas dan time seriesnya. Tujuan penelitian ini mengetahui 

berapa Value at Risk yang terbentuk dari masing-masing saham perbankan dan 

mengetahui makna Value at Risk yang diperoleh. 

Penelitian ini merupakan penelitian terapan dengan menggunakan jenis data 

sekunder yaitu data penutupan harga saham-saham harian perbankan yang 

terdaftar pada indeks IDX30 pada periode Agustus 2020-Juli 2021. Data dan 

harga penutupan masing-masing saham diperoleh dari situs resmi Bursa Efek 

Indonesia dan Yahoo Finance. Langkah analisis data yang dilakukan menghitung 

return harian saham, menentukan tingkat kepercayaan dan jangka waktu, 

mengestimasi kerugian maksimum dan menghitung nilai VaR masing-masing 

saham. 

Berdasarkan hasil penelitian diperoleh return data harga penutupan lima 

saham perbankan yang kemudian mengestimasi kerugian maksimum masing-

masing saham. Dari hasil perhitungan VaR pada tingkat kepercayaan (   ) yaitu 

95%, periode waktu ( ) yaitu satu hari dan dana investasi awal (  ) diasumsikan 

sebesar                diperoleh kerugian yang akan dialami perusahaan 

tersebut tidak akan melebihi Rp.2.189.429 untuk perusahaan Bank Central Asia 

Tbk, sebesar Rp.3.176.740 pada perusahaan Bank Negara Indonesia (Persero) 

Tbk, perusahaan Bank Rakyat Indonesia (Persero) Tbk sebesar Rp.3.129.625, 

perusahaan Bank Tabungan Negara (Persero) Tbk sebesar Rp.3.939.326, 

perusahaan Bank Mandiri (Persero) Tbk sebesar Rp.3.348.373 dan perusahaan 

Bank BTPN Syariah Tbk. sebesar Rp.3.953.960. Sederhananya terdapat 

kemungkinan adanya sebesar 5% bahwa kerugian pada investasi terhadap saham 

perusahaan Bank Central Asia sebesar Rp.2.189.429, saham Bank Negara 

Indonesia sebesar Rp.3.176.740, saham Bank Rakyat Indonesia sebesar 

Rp.3.129.625, saham Bank Tabungan Negara sebesar Rp.3.939.326, saham Bank 

Mandiri  sebesar Rp.3.348.373 dan Bank BTPN Syariah Sebesar Rp.3.953.960. 

 

 

Kata Kunci: Investasi, Saham Perbankan, Indeks IDX30, Value at Risk,  

Simulasi Historis. 

 

  



 

ii 

 

Measurement of Value at Risk (VaR) 

 of Banking Stocks in IDX30 Index  

with Historical Simulation Method 

 

Wahdini 

 

 

ABSTRACT 

 

The problem in investing for investors is to determine which assets to 

choose so that they get profits and do not experience losses. To calculate the risk 

or loss that may occur in an investment using the Value at Risk measurement. One 

of the methods used to calculate VaR values is the Historical Simulation method 

by ignoring its normality and time series. The purpose of this study is to find out 

how much value at risk formed from each banking stock and know the meaning of 

the value of value at risk obtained. 

This research is applied by using the data type of the secondary data closing 

price of the shares daily banking which is listed on the stock exchange IDX30 

index in the period from August 2020-July 2021. The Data and the closing price 

of each stock are obtained from the official website of the Indonesia stock 

Exchange and Yahoo Finance. Steps of the data analysis to calculate the daily 

return of a stock, determine the level of confidence and a period of time, estimate 

the maximum loss and calculate the value of the VaR of each stock. 

Based on the research results obtained return index closing price data of five 

banking stocks that then estimate the maximum loss of each stock. From the 

results of the calculation of VaR at the confidence level (1- ) of 95%, the period 

time (t), namely the one day and the initial investment (  ) is assumed to 

Rp.100.000.000 obtained losses that will be experienced by the company, shall 

not exceed Rp.2.189.429 to the company Bank Central Asia Tbk, Rp.3.176.740 on 

the company Bank negara Indonesia (Persero) Tbk, company Bank Rakyat 

Indonesia (Persero) Tbk Rp.3.129.625, company Bank Tabungan negara (Persero) 

Tbk Rp.3.939.326, company Bank Mandiri (Persero) Tbk Rp.3.348.373 and 

company of the Bank BTPN Syariah Tbk. Rp.3.953.960. Simply put there is the 

possibility of the presence of 5% that the losses on the investment to the stock 

company Bank Central Asia Rp.2.189.429, the Bank negara Indonesia 

Rp.3.176.740, the Bank Rakyat Indonesia Rp.3.129.625, Bank Tabungan Negara 

of Rp.3.939.326, the Bank Mandiri to Rp.3.348.373 and Bank BTPN Syariah 

Rp.3.953.960. 

 

Keywords: Investation, Banking Stocks, IDX30 Index, Value at Risk, Historical 

Simulation.  
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BAB I 

PENDAHULUAN 

 

A. Latar Belakang 

Berinvestasi dewasa ini merupakan hal yang sudah biasa dalam kehidupan 

sehari–hari pada saat ini. Pada dasarnya investasi adalah sejumlah dana yang 

ditempatkan saat ini yang bertujuan  memperoleh sejumlah keuntungan di masa 

yang akan datang (Herlianto,2013:1). Jadi dapat dikatakan bahwa investasi adalah 

penanaman modal yang dimiliki dengan harapan memperoleh keuntungan atau 

imbalan yang lebih di masa depan dari modal yang ditanamkan tersebut. Modal 

disini bisa berupa investasi aset finansial (financial assets) atau investasi aset riil 

(real assets). Aset finansial berupa deposito, saham dan obligasi sedangkan aset 

riil berupa tanah, emas, mesin, bangunan dan sebagainya. 

Besarnya keinginan seseorang untuk berinvestasi dikarenakan ingin 

memperoleh keuntungan atau pengembalian modal di masa yang akan datang. 

Orang yang melakukan investasi dikenal dengan istilah investor. Akan tetapi, 

tidak semua investor memperoleh keuntungan dengan yang diharapkan, ada yang 

memperoleh keuntungan dan ada yang mengalami kerugian. Investor yang lebih 

berani akan memiliki risiko investasi yang tinggi, dan diikuti oleh tingkat return 

(imbalan investasi) yang tinggi pula. Demikian sebaliknya, investor yang takut 

menanggung risiko yang tinggi, tentu tidak bisa mengharapkan tingkat return 

yang tinggi.  

Di dalam dunia bisnis investor bebas memilih untuk menginvestasikan 

sejumlah dananya, baik aset yang berisiko, bebas risiko ataupun gabungan dari 

kedua aset tersebut karena hampir semua investasi memiliki unsur ketidakpastian 

atau risiko. Saat ini perhitungan nilai risiko diperlukan untuk mengurangi risiko
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dalam berinvestasi, sehingga investor dapat mengetahui nilai risiko lebih awal. 

Secara umum, masalah bagi investor adalah menentukan aset mana yang harus 

dipilih untuk mencapai pengembalian maksimum dengan risiko minimum, atau 

setidaknya tidak mengalami kerugian. Risiko dan return adalah dua istilah yang 

tidak dapat dipisahkan (Hartono, 2013:227). Pemilihan aset ini berhubungan 

dengan besarnya investasi dana dan perhitungan risikonya. Perhitungan risiko 

merupakan aspek utama analisis keuangan yang berhubungan dengan investasi 

dana yang kecil maupun dana yang lebih besar. 

Bursa Efek Indonesia (BEI) merupakan pasar modal di Indonesia. Pada 

tanggal 23 April 2012  Bursa Efek Indonesia mengeluarkan saham baru dengan 

nama indeks IDX30. Menurut Hartono (2013:13) saham yang tergabung ke dalam 

indeks IDX30 merupakan saham dengan pergerakan pasar yang aktif, kapitalisasi 

pasarnya besar, dan harga sahamnya cenderung stabil. Oleh sebab itu, indeks 

IDX30 di gadang sebagai kumpulan saham yang menguntungkan jika ditanami 

modal. Akan tetapi, tidak terlepas dari unsur risiko yang akan ditanggung. 

Indeks IDX30 berisi tiga puluh saham kapitalitas terbesar di LQ-45. Saham 

yang tergabung pada indeks IDX30 terdiri dari berbagai perusahaan, salah satunya 

perusahaan perbankan. Pemilihan saham perbankan didasarkan pada saham–

saham bank yang menjadi sub sektor industri yang diminati oleh para investor dan 

diharapkan memiliki prospek yang cerah di masa yang akan datang. Dapat dilihat 

bahwa perbankan ini, salah satu sektor yang cukup besar dalam berkontribusi 

terhadap pendapatan negara serta melihat kegiatan sehari-hari masyarakat tidak 

lepas dari jasa yang diberikan oleh perbankan. 
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Dalam dunia perbankan, kata risiko telah menjadi perbincangan setelah 

banyak bank dihadapkan berbagai risiko. Menghitung nilai risiko pada perbankan 

merupakan suatu keharusan jika ingin tetap bertahan dalam persaingan yang 

semakin ketat pada saat ini. Selain itu, dengan mengabaikan risiko berarti sama 

saja mendatangkan permasalahan bagi perusahaan tersebut dan melakukan 

pengukuran risiko pada saham perbankan akan mempermudah investor dalam 

memilih aset yang harus dibeli. 

Adanya perhitungan risiko ini terutama pada saham perbankan akan 

memudahkan investor dalam mengambil keputusan untuk menginvestasikan 

sejumlah dana ke perusahaan tersebut. Sehingga, perhitungan risiko pada saham 

perbankan merupakan salah satu hal yang harus dilakukan agar risiko yang akan 

terjadi bisa terkendali dan dapat mengurangi kemungkinan kerugian yang akan 

diterima oleh investor. Investor tidak mengetahui dengan pasti hasil yang akan 

diperoleh dari investasi yang telah dilakukan. Oleh karena itu, diperlukan investor 

untuk terlebih dahulu melakukan analisa sebelum berinvestasi, agar terhindar dari 

kemungkinan terburuk yang akan terjadi atau risiko yang akan dihadapi baik kecil 

ataupun besar. 

Seiring perkembangan perhitungan nilai risiko, terdapat salah satu bentuk 

pengukuran yang sering digunakan, yaitu Value at Risk (VaR). Value at Risk 

(VaR) adalah bagian dari manajemen risiko yang menjadi salah satu alat yang 

sering digunakan dan sudah banyak diaplikasikan dan dianggap sebagai metode 

standar dalam melakukan pengukuran risiko pada saat ini. VaR juga banyak 

digunakan oleh pemerintahan atau perusahaan untuk mengetahui berapa banyak 

aset yang dibutuhkan untuk menutupi kemungkinan mengalami kerugian. 
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Value at Risk (VaR) merupakan metode perhitungan untuk menentukan 

risiko kerugian maksimum yang dapat terjadi pada suatu portofolio, baik single–

instrument ataupun multi–instruments, pada confidence level tertentu selama 

holding period tertentu dan dalam kondisi market yang normal. Menurut Philip 

Best (1998) dalam Hadi Ismanto (2016:249) Value at Risk (VaR) merupakan 

suatu metoda pengukuran risiko secara sistematik yang memperkirakan kerugian 

maksimum yang mungkin terjadi terhadap suatu portofolio pada tingkat 

kepercayaan tertentu. Di mana hasil perhitungan VaR disajikan dalam bentuk 

jumlah uang bukan dalam persentase, sehingga mudah dipahami oleh investor.  

Pengukuran dengan metode ini kerap digunakan untuk menentukan risiko 

kerugian maksimal yang akan diperoleh investor pada sebuah investasi, baik 

investasi pada aset saham, deposito atau obligasi. Kelebihan dari metode ini fokus 

pada downside risk, tidak tergantung pada asumsi distribusi return, dan 

pengukuran ini dapat diaplikasikan ke seluruh produk–produk finansial yang 

diperdagangkan (Ismanto, 2016:244). VaR juga memberikan estimasi 

kemungkinan atau probabilitas mengenai timbulnya kerugian yang jumlahnya 

lebih besar dari pada angka kerugian yang telah ditentukan.  

Pada perhitungan nilai VaR terdapat tiga metode utama diantaranya metode 

parametrik (disebut juga metode Varian–Kovarian), Metode Simulasi Monte 

Carlo dan Metode Simulasi Historis. Ketiga metode ini memiliki karakteristik 

dengan kelebihan dan kekurangan masing–masing. Metode Varian–Kovarian 

menganggap bahwa return portofolio memiliki sifat linear terhadap return  aset 

tunggalnya dan return berdistribusi normal. Kedua sifat ini menyebabkan estimasi 

yang lebih rendah terhadap potensi volatilitas aset atau portofolio di masa depan. 
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VaR dengan metode Simulasi Monte Carlo mengasumsikan bahwa return 

berdistribusi normal yang disimulasikan dengan menggunakan parameter yang 

sesuai dan tidak mengasumsikan return  portofolio bersifat linear terhadap return 

aset tunggalnya. Metode Simulasi Historis adalah metode yang mengesampingkan 

asumsi-asumsi return yang harus berdistribusi normal dan sifat linear antara 

return portofolio dan return aset tunggalnya (Wicaksono, 2014:587). 

Pada tulisan ini, akan dibahas perhitungan Value at Risk (VaR) dengan 

metode simulasi historis. Metode ini dapat langsung digunakan untuk menghitung 

besarnya VaR, tidak membutuhkan asumsi mengenai normalitas dan time 

seriesnya. Menurut Jarion (2002) dalam Bayu Heryadi Wicaksono (2014:589), 

kelebihan metode Simulasi Historis mencakup nilai-nilai return pada saat kondisi 

pasar sedang mengalami gangguan atau tidak normal, seperti sedang terjadi crash.  

Penelitian ini bertujuan untuk mengetahui seberapa besar risiko 

menggunakan perhitungan Value at Risk pada indeks IDX30 saham perbankan 

dengan menggunakan metode simulasi historis. Untuk itu penelitian ini diberi 

judul “Perhitungan Value At Risk (VaR) Saham Perbankan Dalam Indeks 

IDX30 Dengan Metode Simulasi Historis”. 

 

B. Batasan Masalah 

Data pada penelitian ini menggunakan harga saham perbankan yang 

termasuk ke dalam indeks IDX30 periode Agustus 2020 sampai Juli 2021 yang 

terdapat pada Bursa Efek Indonesia. Harga saham yang digunakan adalah harga 

saham penutupan (Closing Price) harian. Dalam perhitungan nilai VaR digunakan 

metode simulasi historis. 
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C. Rumusan Masalah 

Berdasarkan latar belakang, rumusan masalah dalam penelitian ini yaitu: 

bagaimana pengukuran Value at Risk (VaR) terhadap saham perbankan dalam 

indeks IDX30 periode Agustus 2020 sampai Juli 2021 dengan metode simulasi 

historis? 

 

D. Pendekatan Dan Pertanyaan Penelitian  

Berdasarkan rumusan masalah, maka pertanyaan penelitian pada penelitian 

ini adalah: 

1. Berapa nilai VaR untuk investasi pada setiap saham perbankan dalam indeks 

IDX30 ? 

2. Apa makna nilai VaR yang diperoleh untuk investasi pada setiap saham 

perbankan dalam indeks IDX30? 

 

E. Tujuan Penelitian 

Penelitian ini bertujuan untuk: 

1. Mengetahui nilai VaR untuk investasi pada setiap saham perbankan dalam 

indeks IDX30. 

2. Mengetahui makna nilai VaR yang diperoleh untuk investasi pada setiap saham 

perbankan dalam indeks IDX30  . 

 

F. Manfaat Penelitian 

Dalam penelitian diharapkan dapat memberikan manfaat bagi peneliti, pihak 

terkait dan pembaca berupa: 
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1. Menambah pengetahuan mengenai pengukuran Value At Risk terhadap saham 

perbankan dalam indeks IDX30 periode Agustus 2020 – Juli 2021 dengan 

metode simulasi historis. 

2. Sebagai bahan pertimbangan saat akan melakukan investasi terkhusus pada 

saham-saham perbankan. 

3. Sebagai bahan referensi bagi peneliti selanjutnya mengenai pengukuran Value 

At Risk terhadap saham perbankan dalam indeks IDX30 dengan metode 

simulasi historis. 


