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INTISARI 
 

Penelitian ini bertujuan untuk menguji konsistensi Risk-Adjusted 
Performance sebagai pengukur kinerja portofolio saham di Pasar Modal Indonesia 
periode tiga bulan tahun 2007-2008. Metode analisis menggunakan uji korelasi 
Pearson Product Moment. Pengujian dilakukan terhadap indeks Sharpe dengan 
indeks Treynor, indeks Sharpe dengan indeks Jensen dan indeks Treynor dengan 
indeks Jensen pada kelompok portofolio 8, 10, 15 dan 20 saham. Analisis data 
memberikan hasil yang tidak mendukung hipotesis yang di usulkan, indeks-indeks 
Sharpe, Treynor dan Jensen tidak konsisten sebagai pengukur kinerja portofolio 
saham dengan return tinggi dan korelasi rendah maupun return rendah dan 
korelasi rendah. Konsistensi risk-adjusted performance yang diukur dengan 
menggunakan indeks Sharpe, indeks Treynor, dan indeks Jensen tercermin dari 
signifikansi nilai korelasi ketiga alat ukur pada berbagai kelompok portofolio 
saham.    

Hasil uji korelasi pearson product moment return tinggi dan korelasi 
rendah menunjukan bahwa indeks Sharpe, Treynor dan Jensen mempunyai 
korelasi yang positif dan signifikan  secara statitik artinya ada konsistensi antara 
indeks Sharpe dengan indeks  Treynor, indeks Sharpe  dengan indeks Jensen dan 
indeks Treynor dengan indeks Jensen  sebagai pengukur kinerja portofolio saham 
secara individual selama periode tiga bulan untuk kelompok portofolio 10 dan 15 
saham. Indeks Sharpe dengan indeks Treynor memiliki korelasi yang negatif dan 
signifikan artinya tidak ada konsistensi antara indeks Sharpe dengan indeks 
Treynor untuk kelompok portofolio 8 saham. Indeks Sharpe dengan indeks Jensen 
memiliki korelasi positif dan signifikan artinya ada konsistensi antara indeks 
Sharpe dengan indeks Jensen untuk kelompok portofolio 8 saham. Indeks Treynor 
dengan indeks Jensen memiliki korelasi yang negatif dan signifikan artinya tidak 
ada konsistensi antara indeks Treynor dengan indeks Jensen untuk kelompok 
portofolio 8 saham. Indeks Sharpe dengan indeks Treynor memiliki korelasi yang 
positif dan tidak signifikan artinya tidak ada konsistensi antara indeks Sharpe 
dengan indeks Treynor untuk kelompok portofolio 20 saham. Indeks Sharpe 
dengan indeks Jensen memiliki korelasi yang positif dan tidak signifikan artinya 
tidak ada konsistensi antara indeks Sharpe dengan indeks Jensen untuk kelompok 
portofolio 20 saham. Indeks Treynor dengan indeks Jensen memiliki korelasi 
yang positif dan signifikan artinya ada konsistensi antara indeks Treynor dengan 
indeks Jensen untuk kelompok portoflio 20 saham. 

Hasil uji korelasi pearson product moment return rendah dan korelasi 
rendah menunjukan bahwa indeks Sharpe, Treynor dan Jensen mempunyai 
korelasi yang positif dan signifikan  secara statitik, artinya ada konsistensi antara 
indeks Sharpe dengan indeks Treynor, indeks Sharpe dengan indeks Jensen dan 
indeks Treynor dengan indeks Jensen sebagai pengukur kinerja portofolio saham 
secara individual selama periode tiga bulan untuk kelompok portofolio 10 saham. 
Indeks Sharpe dengan indeks Treynor memiliki korelasi yang negatif dan 
signifikan artinya tidak ada konsistensi antara indeks Sharpe dengan indeks 
Treynor  untuk kelompok portofolio 8 dan 15 saham. Indeks Sharpe dengan 
indeks Jensen memiliki korelasi yang positif dan signifikan artinya ada 
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konsistensi antara indeks Sharpe dengan indeks Jensen untuk kelompok portofolio 
8 dan 15 saham. Indeks Treynor dengan indeks Jensen memiliki korelasi yang 
negatif dan signifikan artinya tidak ada konsistensi antara indeks Treynor dengan 
indeks Jensen  untuk kelompok portofolio 8 dan 15 saham. Indeks Sharpe dengan 
indeks Treynor serta indeks Sharpe dengan indeks Jensen memiliki korelasi yang 
positif dan tidak signifikan artinya tidak konsistensi antara indeks Sharpe dengan 
indeks Treynor serta indeks Sharpe dengan indeks Jensen untuk kelompok 
portofolio 20 saham. Indeks Treynor dengan indeks Jensen memiliki korelasi 
yang positif dan signifikan artinya ada konsistensi antara indeks Treynor dengan 
indeks Jensen  untuk kelompok portofolio 20 saham. 
 
Kata Kunci : kinerja portofolio saham, risk adjusted performance. 
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ABSTRACT 
 

 This study aimed at examining the consistence of the risk-Adjusted 
Performance as a performance measurement of the stock portfolio in the 
Indonesian Capital market for the period of three months in 2007-2008. The 
analysis method applied correlation test of Pearson Product Moment. The test was 
done on Sharpe Index with Treynor index, Sharpe index with Jensen index and 
Treynor with Jensen index on the portfolio of 8, 10, 15, and 20 stocks. The data 
analysis brought about the results which didn’t support the proposed hypothesis, 
the Sharpe, Treynor, and Jensen index were inconsistent as a performance 
measurement of the stock portfolio with high return and low correlation or low 
return and low correlation. The consistence of the risk-adjusted performance 
measured by the Sharpe index, Treynor index and Jensen index was reflected from 
the significance of the correlation value from the three measurements on the 
various groups of the stock portfolio. 

The result of the correlation test of pearson product moment with high 
return and low correlation indicated that the index of Sharpe, Treynor, and Jensen 
had positive and significant correlation. It statistically implied that there was 
consistence between the Sharpe index and the Treynor index, the index Sharpe 
and the Jensen index, and Treynor index and Jensen index as a performance 
measurement of stock portfolio individually for the three-month period to the 
portfolio group of 10 and 15 stocks. The Sharpe index with Treynor index had 
negative and significant correlation. It meant that there was no consistence 
between Sharpe index and Treynor index to the portfolio group of 8 stocks. 
Sharpe index with Jensen index had positive but insignificant correlation, 
meaning that there was no consistence between Sharpe index and Treynor index 
to the portfolio group of 20 stocks. Sharpe index with Jensen index had a positive 
but insignificant correlation, meaning that there was no consistence between 
Sharpe index and Jensen Index to the portfolio group of 20 stocks. Treynor index 
with Jensen index had a positive and significant correlation, meaning that there 
was consistence between Treynor index and Jensen index to the portfolio group of 
20 stocks. 

The result of the correlation test of Pearson product moment with low 
return and low correlation indicated that statically Sharpe index, Treynor index, 
and Jensen index had positive and significant correlation, meaning that there was 
consistence between Sharpe index with Treynor index, Sharpe index with Jensen 
index, and Treynor index with Jensen index as performance measurement of the 
stock portfolio individually for the three-months period to the portfolio group of 
10 stocks. Sharpe index with Treynor index had negative and significant 
correlation meaning that there was consistence between Sharpe index with 
Treynor index to the portfolio group of 8 and 15 stocks. Sharpe index with Jensen 
index with Jensen index had a positive and significant correlation, meaning that 
there was consistence between Sharpe index and Jensen index to the portfolio 
group of 8 and 15 stocks. Treynor index with Jensen index had negative and 
significant correlation, meaning that there was no consistence between Treynor 
index between Jensen index to the portfolio group of 8 and 15 stocks. Sharpe 
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index with Treynor index and Sharpe index with Jensen index had positive and 
insignificant correlation, meaning that there was no consistence between Sharpe 
index with Treynor index and Sharpe index with Jensen index had a positive and 
insignificant correlation, meaning that there was no consistence between Sharpe 
index with Treynor index and Sharpe index with Jensen index to the portfolio 
group of 20 stocks. Treynor index with Jensen index had a positive and significant 
correlation, meaning that there was consistence between Treynor indexes with 
Jensen index to the portfolio group of 20 stocks. 
 
Keywords: performance of stock portfolio, risk-adjusted performance. 
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