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ABSTRAK 

Berdasarkan hasil dari penelitian yang telah dilakukan dengan tujuan menganalisis perbandingan kinerja 

cryptocurrency bitcoin, saham IDX30 dan emas ANTAM selama periode 1 Maret 2023 – 31 Maret 2024 sebagai 

informasi bagi para investor dalam memilih instrumen investasi terbaik, maka dapat ditarik kesimpulan yang diperoleh 

Terdapat perbedaan yang signifikan dan nyata diantara cryptocurrency bitcoin, saham IDX30 dan emas ANTAM yang 

dihitung menggunakan metode sharpe. Dimana hasil uji peringkat kruskall walis menyatakan bahwa instrumen 

dengan kinerja sharpe tertinggi dimiliki oleh sekuritas bitcoin yang kemudian diikuti oleh saham IDX30 dan emas 

ANTAM. Tidak terdapat perbedaan yang signifikan dan nyata diantara cryptocurrency bitcoin, saham IDX30 dan 

emas ANTAM yang dihitung menggunakan metode treynor. Dimana hasil uji peringkat kruskall walis menyatakan 

bahwa instrumen dengan kinerja treynor dengan rata – rata tertinggi dimiliki oleh instrumen investasi sekuritas bitcoin 

yang kemudian diikuti oleh saham IDX30 di peringkat kedua dan terakhir adalah emas ANTAM. Terdapat perbedaan 

yang signifikan dan nyata diantara cryptocurrency bitcoin, saham IDX30 dan emas ANTAM yang dihitung 

menggunakan metode jensen. Dimana hasil uji peringkat kruskall walis menyatakan bahwa instrumen dengan kinerja 

Jensen dengan rata – rata tertinggi dimiliki oleh instrumen investasi saham IDX30 yang kemudian diikuti oleh bitcoin 

di peringkat kedua dan emas ANTAM diperingkat ketiga. Instrumen investasi yang memiliki kinerja terbaik yang 

dihitung menggunakan metode sharpe, treynor dan Jensen adalah cryptocurrency bitcoin dikarenakan memiliki 

peringkat rata – rata kruskall willis terbaik pada kinerja sharpe dan treynor diantara tiga pengukuran kinerja yang 

dilakuakan. Kemudian pilihan investasi terbaik setelah bitcoin adalah saham IDX30 karena memiliki selisih nilai 

kinerja dari setiap pengukuran yang lebih konsisten dibandingkan dengan emas ANTAM 

Kata Kunci : Perbandingan Kinerja Cryptocurrency Bitcoin 

 

 

PENDAHULUAN 

 

 Investasi merupakan suatu usaha yang membutuhkan waktu, biaya, dan komitmen mental 

untuk membeli suatu barang dengan harapan nilainya akan meningkat di masa mendatang 

(Timothius Tandio dan A.A. G.P. Widanaputra, 2016). Salah satu tujuan utama investasi adalah 

untuk mendorong pertumbuhan ekonomi. Pertumbuhan ekonomi penting karena secara langsung 

berkontribusi untuk meningkatkan standar hidup suatu negara. Pemerintah masih berupaya untuk 

mempercepat pertumbuhan ekonomi melalui undang-undang yang mendorongnya, meningkatkan 

ekspor, dan melakukan tindakan lainnya. 

 Suku bunga, prospek keuntungan investasi, keuntungan yang direalisasikan, stabilitas 

politik, kemajuan teknologi, dan kebijakan pemerintah yang pro-investasi merupakan beberapa 

variabel yang memengaruhi pilihan investasi individu (Pardamen Lubis & Salman Bin Zulam, 

2016). Variabel-variabel ini menghasilkan berbagai investasi dengan fitur yang berbeda, termasuk 
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investasi emas, obligasi, real estat, valuta asing, mata uang kripto, dan reksa dana, serta pasar 

modal (saham) (Rahadi & Stevanus, 2020). 

 (Bhiantara, 2018) mendefinisikan mata uang kripto sebagai jenis uang digital yang 

dikembangkan berdasarkan teknologi blockchain, yang memungkinkan transaksi terjadi tanpa 

memerlukan perantara. Hasilnya, transaksi mata uang kripto menjadi lebih transparan. Setiap 

bagian data dalam lingkungan sistem bitcoin dapat dihubungkan dengan data pengguna lain berkat 

teknologi blockchain. Tujuan mata uang kripto, yang sering dikenal sebagai uang virtual, adalah 

berfungsi sebagai media pertukaran berbasis sistem kriptografi. Karena bitcoin dianggap sebagai 

mata uang kripto terdesentralisasi yang asli, maka mata uang kripto itu sendiri adalah mata uang 

kripto yang sama. 

 Kemajuan yang cepat dari mata uang kripto, terutama Bitcoin, telah dianggap sebagai 

sebuah tantangan oleh setiap negara di dunia karena kurangnya regulasi atau peraturan yang 

mengatur hal tersebut. Kendati demikian, pemerintah menghadapi kesulitan dalam mengontrol dan 

mengawasi peredaran cryptocurrency ini karena sifat pasar yang sangat fluktuatif. Dampak yang 

muncul dari kondisi ini termasuk kesulitan dalam pengumpulan data statistik yang akurat serta 

dalam merumuskan kebijakan keuangan negara (Sondakh, 2016). 

 Saham merupakan salah satu pilihan investasi yang populer selain mata uang kripto. 

Adnyana (2020) menegaskan bahwa ekuitas berfungsi sebagai bukti kepemilikan suatu 

perusahaan, dengan pemiliknya disebut sebagai pemegang saham. Saham secara fisik diwakili oleh 

selembar kertas yang membuktikan kepemilikan pembawa atas perusahaan yang menerbitkan 

saham tersebut. Dividen, atau sebagian dari keuntungan perusahaan yang diberikan kepada 

pemegang saham, merupakan salah satu keuntungan yang dinikmati oleh mereka. Selain dividen, 

pemegang saham juga dapat memperoleh keuntungan modal jika harga jual saham melampaui 

biaya perolehannya. Karena perdagangan saham disahkan dan diawasi oleh Otoritas Jasa 

Keuangan (OJK) dan Bursa Efek Indonesia (BEI), saham dipandang sebagai bentuk investasi yang 

aman dan menguntungkan. Indeks IDX30 merupakan salah satu saham yang diperdagangkan di 

Bursa Efek Indonesia. Indeks IDX30 menilai kinerja harga dari tiga puluh saham dengan 

fundamental perusahaan yang kuat, tingkat likuiditas yang tinggi, dan kapitalisasi pasar yang 

cukup besar. (2020, BEI)  

 Emas merupakan komoditas lain yang relatif mudah dan fleksibel untuk diinvestasikan 

tanpa memerlukan pengetahuan khusus, tidak seperti saham dan mata uang kripto. Selain mata 

uang kripto dan saham, emas juga menjadi komoditas yang paling diminati investor. Menurut 

Yuliana dan Robianto (2021), investor sangat tertarik pada emas di tengah kondisi pasar yang tidak 

menentu dan tidak menentu. Menurut penelitian Baur dan Lucey (2010), emas mampu bertahan 

meskipun pasar bergejolak, inflasi tinggi, dan mata uang gagal selama krisis ekonomi 2008. Hal 

ini dikarenakan emas telah terbukti sebagai aset safe haven yang dapat dipercaya. Emas berfungsi 

sebagai lindung nilai, taktik yang digunakan oleh investor untuk mengurangi risiko atau 

ketidakpastian, selain menjadi aset safe haven. Emas merupakan aset safe haven yang biasanya 

memiliki korelasi negatif atau tidak terhubung dengan aset lain saat kondisi pasar tidak menentu 

atau berfluktuasi. Menurut penelitian yang dilakukan oleh Yuliana dan Robianto (2021), emas 

merupakan pilihan investasi yang sangat menjanjikan untuk memaksimalkan keuntungan karena 

harganya yang masih terus meningkat akibat aktivitas penambangan, mencapai puncaknya pada 

Oktober 2012 di angka US$1700 per troy ounce. 

 Karena nilai komoditas emas yang diukur dalam mata uang rupiah terbukti terus 

mengalami peningkatan, emas menjadi pilihan yang sangat baik untuk investasi. Karena nilai emas 
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selalu berkorelasi dengan pergerakan laju inflasi, investasi dalam bentuk ini juga dianggap 

memiliki risiko yang relatif rendah. Harga emas cenderung meningkat drastis pada periode inflasi 

tinggi dan menurun pada periode inflasi rendah. Namun, nilai emas cenderung naik daripada turun, 

sehingga penurunannya tidak terlalu besar (Salim, 2010). PT Aneka Tambang Tbk (ANTAM), 

perusahaan pertambangan Indonesia yang dikenal sebagai produsen emas terkemuka di Indonesia, 

memproduksi emas ANTAM, salah satu produk emas yang tersedia di pasaran. Karena memiliki 

persyaratan kualitas yang tinggi dan diakui secara internasional, emas amber sering menjadi 

pilihan populer bagi para investor.  

 Dibandingkan dengan produk investasi berjangka seperti emas dan valas, investasi pada 

saham dan mata uang kripto Bitcoin cenderung memiliki risiko lebih besar dan menghasilkan 

keuntungan yang lebih baik, menurut Nurcahya (2019). Sementara ekuitas, emas, dan Bitcoin 

semuanya memiliki kinerja yang sama, menurut sebuah studi oleh Mahessara dan Kartawinata 

(2018), analisis mereka mengungkapkan bahwa mata uang kripto Bitcoin adalah pilihan investasi 

yang paling menguntungkan jika dibandingkan dengan teknik Sharpe, Treynor, dan Jensen. 

Metode Treynor membandingkan rata-rata pengembalian riil dan rata-rata pengembalian tingkat 

bebas risiko dengan beta, sedangkan metode Sharpe membandingkan pengembalian aktual dan 

tingkat bebas risiko dan membagi hasilnya dengan risiko investasi. Salah satu indikator sensitivitas 

investasi terhadap perubahan pasar umum adalah beta, yang ditentukan menggunakan metode 

Jensen dengan mengurangi pengembalian aktual yang diperoleh selama periode evaluasi 

memanfaatkan Capital Asset Pricing Model (CAPM) untuk menghitung ekspektasi pengembalian. 

Sedangkan model CAPM menunjukkan bagaimana proyeksi tingkat pengembalian investasi dan 

tingkat risiko saling terkait. Namun, investor harus memperhitungkan faktor-faktor tambahan 

selain alternatif yang disebutkan di atas ketika membuat keputusan investasi. Faktor-faktor ini 

mencakup indikator tingkat pengembalian yang dapat diperoleh dari harga jual berlebih atau harga 

beli yang lebih tinggi dari harga jual produk di pasar. Dengan kata lain, risiko keuntungan/kerugian 

modal adalah jumlah kemungkinan kerugian yang terjadi jika pengembalian aktual lebih rendah 

dari pengembalian yang diantisipasi. dan evaluasi kinerja portofolio investasi.  

 Beberapa penelitian sebelumnya, seperti yang dilakukan oleh Adiyono dkk. (2021), 

menemukan perbedaan yang signifikan dalam return dan kinerja Treynor antara bitcoin, saham, 

dan emas. Namun, dalam perbandingan risk, kinerja Sharpe, dan Jensen, tidak terdapat perbedaan 

yang signifikan. Penelitian ini menunjukkan bahwa bitcoin menunjukkan kinerja terbaik. Hal ini 

bertentangan dengan penelitian dari Budiartomo dan Setiyono (2022), yang tidak menemukan 

perbedaan yang signifikan dalam return dan Treynor antara investasi bitcoin, saham, dan emas. 

Namun, dalam kinerja Sharpe, Jensen, dan risiko, terdapat perbedaan yang signifikan. Oleh karena 

itu, penelitian lanjutan diperlukan dengan mempertimbangkan keuntungan dan risiko serta 

memperluas analisis dengan menggunakan pengukuran seperti Sharpe, Treynor dan Jensen agar 

perbandingan menjadi lebih akurat. Hal ini bertujuan untuk menemukan instrumen investasi yang 

dapat memberikan hasil terbaik kepada investor dalam konteks minat investasi yang semakin 

berkembang. Dengan dasar tersebut penelitian ini memilih judul  “Analisis Perbandingan 

Kinerja Cryptocurrency Bitcoin, Saham dan Emas Terhadap Keputusan Investasi” 

 

METODE PENELITIAN 

 

Berbagai metode, alat dan teknik yang dimanfaatkan peneliti untuk mengumpulkan, 

menganalisis, serta menginterpetasikan data dikenal sebagai metode penelitian.(Cresswell, 2014). 
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Metode penelitian ini menggunakan prosedur yang terstruktur yang digunakan dalam pengujian 

hipotesis. Metode penelitian yang digunakan dalam penelitian ini bisa dilihat pada Gambar 3.1 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

       

Gambar 3.1 Alur Penelitian 

Objek Penelitian 

Sugiyono (2019) menyatakan bahwa objek penelitian adalah segala sesuatu, dalam bentuk 

apapun, yang dipilih oleh peneliti untuk diamati guna mengumpulkan data tentangnya yang 

darinya ditarik kesimpulan. Dalam konteks penelitian ini, objek penelitian adalah perbandingan 

kinerja yang terdapat pada tiga instrument investasi yaitu harga tiga instrument, obligasi 
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pemerintah dan index gabungan yaitu cryptocurrency, saham dan emas yang didapatkan dari web 

investing.com dan NASDAQ.com  

 

Metode Penelitian 

Metode penelitian adalah metode ilmiah yang digunakan untuk memperoleh data 

berdasarkan tujuan dan fungsi tertentu (Sugiyono, 2019) Pemilihan metode penelitian harus 

diselaraskan dengan penelitian yang sedang dilaksanakan supaya bisa memperoleh hasil yang 

optimal (Budiharto, 2019).  

 

Jenis Penelitian dan Metode yang digunakan 

Untuk menguji data pada tingkat deskriptif—di mana pengetahuan disajikan dan disusun 

secara metodis untuk membantu pemahaman dan pengambilan kesimpulan—studi ini 

menggunakan pendekatan kuantitatif. Pendekatan pengumpulan data kuantitatif, menurut 

Sugiyono (2018), adalah metodologi penelitian yang didasarkan pada data positif atau konkret, 

yang berbentuk angka-angka yang diukur menggunakan perangkat statistik untuk menguji dan 

memproses data yang terkait dengan isu yang diteliti guna menarik kesimpulan dari populasi atau 

sampel yang relevan. 

Metode yang dipakai untuk memperoleh data adalah metode dokumentasi yang merupakan 

metode pengumpulan data yang terkait dengan objek/subjek terkait yang diperoleh melalui 

berbagai situs web resmi yang telah tersebar luas. Pembagian data berdasarkan pengumpulannya 

dalam penelitian ini mengikuti format data time series. Selanjutnya, data yang digunakan dalam 

analisis ini adalah data penutupan harga bulanan (monthly closing price) terkait dengan 

cryptocurrency Bitcoin yang dapat diakses melalui situs web investing.com. Data harga emas per 

gram dapat diakses melalui situs web investing.com. Sedangkan data harga saham IDX30 juga 

dapat diperoleh melalui situs web investing.com. 

 

Definisi Operasional Variabel indikator 
 Definisi operasional variabel adalah gambaran yang disusun dengan mengacu pada 

karakteristik yang dapat diamati untuk menggambarkan suatu konsep variabel penelitian ke dalam 

alat pengukuran. Pentingnya definisi operasional terletak pada kemampuannya untuk diamati. 

Ketika peneliti melakukan observasi terhadap suatu objek yang relevan dengan penelitian, hal ini 

memungkinkan peneliti lain untuk melakukan hal yang sama, yaitu mengidentifikasi apa yang 

telah ditetapkan oleh peneliti awal (Kurniawan & Puspitaningtyas, 2016).   

 

Jenis dan Sumber Data 
Sumber data yang digunakan dalam penelitian ini adalah data sekunder. Data sekunder 

merupakan sumber data yang diperoleh secara tidak langsung dari pihak yang mengumpulkan data, 

tetapi melalui pihak lain atau dokumen lain (Sugiyono, 2019). Pada penelitian ini, data tersebut 

diperoleh melalui sumber-sumber yang tersebar melalui berbagai media, seperti situs web resmi, 

jurnal umum, majalah, koran, dan sumber lainnya. Data historis tentang harga objek atau subjek 

penelitian dikumpulkan dari rentang waktu 1 Maret 2023 hingga 31 Maret 2024. Karena rentang 

waktu Maret 2023 hingga Maret 2024 merupakan tahun politik dimana Ahli ekonomi memprediksi 

akan terjadi pelemahan investasi pada saat gelaran Pemilihan Umum 2024.   
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Populasi, Sampel dan Teknik Penarikan Sampel 

Populasi 

 Populasi, menurut Sugiyono (2019) adalah suatu generalisasi yang meliputi orang-orang 

atau sesuatu yang telah diidentifikasi oleh seorang peneliti sebagai sesuatu yang mempunyai 

jumlah dan serangkaian ciri tertentu, yang darinya peneliti dapat menarik kesimpulan yang 

relevan. Populasi dari penelitian ini meliputi harga dari tiga jenis instrumen investasi, yakni 

cryptocurrency, saham, dan emas. 

 

Sampel 
 Sampel merujuk pada sebagian kecil dari kuantitas dan karakteristik yang ada dalam 

populasi yang sedang diteliti. Dalam konteks kuantitatif, sampel ini digunakan untuk 

menghasilkan statistik sampel yang dapat digunakan untuk mengestimasi parameter populasi. 

Seorang peneliti memiliki pilihan untuk mengkaji semua elemen dalam populasi atau hanya 

mengamati elemen-elemen tertentu dalam studi sampel/populasi. (Kurniawan & Puspitaningtyas, 

2016). Sampel yang digunakan untuk penelitian ini adalah harga penutupan bulanan dari ((monthly 

closing price) ketiga instrumen investasi yaitu cryptocurrency Bitcoin, saham IDX30, dan emas 

ANTAM periode 1 Maret 2023 - 31 Maret 2024 menghasilkan 13 data yang didapatkan dari harga 

penutupan tiap bulan untuk setiap instrumen. 

 

Teknik Penarikan Sampel 

 Teknik penarikan sampel yang digunakan pada penelitian adalah teknik sampel jenuh 

(saturated samples) dengan memilih keseluruhan data harga penutupan bulanan dari ketiga 

instrumen sehingga diperoleh jumlah data dari setiap instrument cryptocurrency Bitcoin, saham 

IDX30 dan emas ANTAM periode 1 Maret 2023 – 31 Maret 2024 yaitu sebanyak 39 data  

 

Teknik Pengumpulan Data 
 Dalam proses pengumpulan data, teknik yang digunakan adalah metode dokumentasi yang 

terfokus pada objek/subjek terkait yang diakses melalui berbagai platform resmi yang tersebar 

luas. Data diklasifikasikan berdasarkan waktu pengumpulannya sebagai data time series. 

Spesifiknya, data harga penutupan bulanan (monthly closing price) cryptocurrency bitcoin 

diperoleh dari website investing.com, sementara harga emas per gram dapat ditemukan di website 

investing.com. Selain itu, informasi harga saham IDX30 juga tersedia melalui website 

investing.com. 

 

Rancangan Analisis Data 

 Penelitian ini menerapkan metode analisis kuantitatif dengan tujuan mengamati 

perbandingan antara tiga jenis instrumen investasi, yakni cryptocurrency bitcoin, saham IDX30, 

dan emas ANTAM. Hasil penelitian ini diharapkan dapat memberikan panduan bagi calon investor 

dalam memilih instrumen investasi yang optimal. Dalam melakukan analisis, dimulai dari 

mengumpulkan data historis yang merupakan populasi dan sampel melalui sumber internet. 

Setelah data terkumpul, dilakukan pengukuran kinerja dengan mempertimbangkan return dan risk 

dari masing-masing instrumen. Untuk memastikan keakuratan dan perbedaan  perbandingan antar 

kinerja, dilakukan perhitungan menggunakan pengukuran kinerja Sharpe, Treynor, dan Jensen. 
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 Setelah mendapatkan hasil return, risk, kinerja Sharpe, Treynor, dan Jensen, langkah 

berikutnya adalah melakukan uji normalitas dan uji homogenitas. Tujuan dari pengujian ini adalah 

untuk memastikan bahwa data yang dianalisis memiliki distribusi normal dan homogen. Jika hasil 

pengujian menunjukkan bahwa data lolos uji normalitas dan uji homogenitas, maka analisis 

selanjutnya akan menggunakan uji statistik parametrik, yaitu one way ANOVA. Sebaliknya, jika 

data tidak lolos uji normalitas dan homogenitas, maka dilakikan uji statistik nonparametric yaitu 

Uji Kruskal-Wallis. 

 

Alur Analisis Data 

 

 

 

      

 

 

Gambar 3.2 Alur Analisis Data 

HASIL DAN PEMBAHASAN 

 

Gambaran Umum Objek Penelitian 

 Untuk membantu investor dalam memilih instrumen investasi terbaik berdasarkan data, 

bab ini akan memaparkan analisis dan pembahasan dalam bentuk perbandingan antara instrumen 

investasi yang menjadi subjek penelitian, yaitu mata uang kripto Bitcoin, saham IDX30, dan emas 

ANTAM. Hal ini dilakukan dengan melihat kinerja masing-masing instrumen yang dihitung 

menggunakan metode Sharpe, Treynor, dan Jensen. Sebanyak 13 data dari masing-masing 

instrumen menjadi populasi dan sampel yang digunakan dalam penelitian ini, sehingga totalnya 

menjadi 39 data.  

 Selain itu, pada bab ini juga akan dipaparkan mengenai analisis deskriptif, ketiga. 

instrument investasi yang juga dapat memperlihatkan kinerja. Penelitian dilakukan dengan 

menggunakan bantuan dari Microsoft Excel untuk menentukan nilai return, risk, serta kinerja 

sharpe, treynor dan Jensen dan bantuan SPSS yang digunakan untuk menguji hipotesis. 

1. Cryptocurrency Bitcoin 

 Bitcoin adalah jaringan pembayaran terdesentralisasi peer-to-peer pertama yang 

sepenuhnya dikendalikan oleh penggunanya tanpa memerlukan otoritas pusat atau perantara, klaim 

Dasman (2021). Uang digital yang disebut Bitcoin tersedia di jaringan pembayaran P2P (peer-to-

peer) sumber terbuka. P2P adalah jenis arsitektur jaringan komputer di mana terdapat dua atau 

lebih mesin yang terhubung, dan semuanya dapat berbagi file satu sama lain. Pengguna dapat 

dengan mudah bertransaksi langsung melalui jaringan ini tanpa memerlukan bantuan dari pihak 
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luar. Blok, blockchain, penambang, dan jaringan peer-to-peer adalah komponen Bitcoin. Pengguna 

dapat mengirim sejumlah nilai Bitcoin melalui jaringan peer-to-peer dalam mata uang kripto. Para 

penambang bekerja untuk menemukan solusi atas teka-teki matematika yang menantang sambil 

menyimpan transaksi ini dalam berkas yang disebut blok, yang kemudian dihubungkan untuk 

membentuk blockchain. persamaan untuk menunjukkan kepemilikan Bitcoin. Implementasi 

awalnya adalah Bitcoin. dari gagasan mata uang kripto, yang diperkenalkan Wei Dai pada tahun 

1998. Mata uang kripto yang disarankan adalah jenis uang baru yang, alih-alih bergantung pada 

otoritas terpusat, mengendalikan penciptaan dan transaksi menggunakan enkripsi. 

 Dalam menghitung nilai – nilai yang menjadi variabel dalam penelitian seperti return, risk, 

kinerja sharpe, treynor dan jensen. Terlebih dahulu dihitung nilai rata – rata yang diperlukan untuk 

memperoleh nilai dari kinerja yang diinginkan. Misalnya dalam mendapatkan nilai return bitcoin 

dibutuhkan harga penutupan bulanan selama periode 01 Maret 2023 – 31 Maret 2024 yang dapat 

ditemukan pada investing.com yang selanjutnya return dihitung dengan memperbandingkan harga 

penutupan bulan tertentu dengan harga penutupan bulan sebelumnya. Sedangkan dalam 

menghitung risk atau standar deviasi diperoleh dengan dibantu oleh return harga harian 

crytocurrency bitcoin yang juga didapat dari investing.com. Selanjutnya, untuk menghitung 

kinerja sharpe dilakukan dengan menggunakan nilai rata – rata return bulanan bitcoin dan risk free 

rate yang didapatkan melalui investing.com yang kemudian diperbandingkan dengan nilai risk 

yang telah dihitung sebelumnya. Untuk menghitung kinerja treynor bitcoin juga menggunakan 

nilai rata – rata return dan risk free rate namun perbedaannya kinerja treynor menggunakan nilai 

beta yang dihitung dengan memperbandingkan harga bitcoin dengan harga pasar dari 

cryptocurrency (NASDAQ Crypto Index) yang diperoleh melalui Nasdaq.com. Kemudian untuk 

kinerja jensen dari bitcoin diperoleh dengan memperlibatkan nilai – nilai yang sudah dihitung 

sebelumnya. Seluruh perhitungan nilai mulai dari return, risk, kinerja sharpe, treynor dan jensen 

dilakukan dengan Microsoft Excel. 

2. Saham IDX30 

 Indeks IDX30 yang terdiri dari 30 emiten teratas di BEI menjadi tolok ukur untuk menilai 

kinerja pasar modal Indonesia. Keberhasilan finansial perusahaan menjadi salah satu faktor yang 

dapat memengaruhi kenaikan harga saham IDX30. Sentimen positif dari perusahaan yang 

berkinerja baik dapat menaikkan nilai saham, sedangkan sentimen negatif dari perusahaan yang 

berkinerja buruk dapat menurunkan harga saham. 

 Hasil return dari saham IDX30 dihitung dengan menggunakan harga penutupan bulanan 

(monthly closing price) selama periode penelitian yaitu 01 Maret 2023 – 31 Maret 2024 dimana 

hasil return diperoleh dengan perbandingan dengan harga penutupan pada bulan sebelumnya. 

Kemudian untuk memperolah standar deviasi atau risk dihitung dengan rumus STDEVA pada 

Microsoft Excel sehingga diperoleh nilai risk dari Saham IDX30. Dan perhitungan kinerja dimulai 

dari metode sharpe yang membutuhkan nilai rata – rata bulanan dan risk free rate yang 

diperbandingkan dengan standar deviasi yang telah dihitung sebelumnya. Kemudian untuk nilai 

beta yang dibutuhkan dalam memperoleh nilai kinerja treynor didapatkan dengan return harian 

saham IDX30 dan return harian dari indeks harga saham IDX30 yaitu Indeks Harga Saham 

Gabungan (IHSG) yang dihitung dengan rumus slope pada Microsoft Excel. Setelah nilai – nilai 

yang diperlukan telah diperoleh maka dapat dilakukan perhitungan kinerja jensen. Dalam 

instrumen saham IDX30 seluruh data didapat melalui website investing.com. 
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3. Emas ANTAM  

 Salah satu pilihan investasi yang tersedia bagi masyarakat Indonesia adalah emas. Salah 

satu logam paling awal yang digunakan sebagai alat tukar sejak jaman dahulu adalah emas. Emas 

bukan hanya alat tukar, tetapi juga representasi status sosial dan ekonomi dalam masyarakat. 

Meskipun nilai emas bergerak lambat, tidak banyak risiko yang terkait dengannya. Selain itu, jika 

dibandingkan dengan investasi lain, emas adalah yang paling likuid (mudah dicairkan). Sebagai 

Badan Usaha Milik Negara (BUMN), PT. Aneka Tambang Tbk. (Antam) bergerak dalam bidang 

eksplorasi, penambangan, pemrosesan, dan penjualan komoditas seperti emas, perak, bijih nikel, 

feronikel, bauksit, dan batu bara. Di pasaran, emas batangan Antam disebut sebagai emas Antam. 

Emas Antam memiliki kadar tinggi dan memiliki kualitas yang membedakan sehingga sulit 

dipalsukan.  

 Data yang digunakan dalam menghitung kinerja emas ANTAM merupakan data sekunder 

berupa data penutupan bulanan (montly closing price) yang digunakan untuk menhitung nilai 

return yang didapatkan melalui website harga-emas.org. Kemudian untuk nilai risk atau standar 

deviasi juga diperoleh melalui perhitungan return harga harian yang kemudian diolah menjadi nilai 

standar deviasi bulanan emas ANTAM melalui Microsoft Excel. Selanjutnya untuk memperoleh 

hasil kinerja sharpe dilakukan perbandingan antara hasil pengurangan nilai rata – rata return dan 

risk free rate dengan standar deviasi. Sedangkan untuk kinerja treynor yang menggunakan nilai 

beta yang dihitung dengan memperlibatkan nilai return harian emas ANTAM dengan return harian 

dari indeks emas dunia yaitu COMEX yang kemudian dioleh menjadi beta setiap bulan dengan 

Microsoft Excel dan seluruh data juga didapatkan melalui website investing.com. Terakhir, untuk 

nilai kinerja Jensen dihitung dengan menggunakan nilai – nilai yang telah dihasilkan pada 

Microsoft Excel sebelumnya. 

Berikut merupakan contoh perhitungan dari kinerja sharpe, treynor dan jensen 

 Return Instrumen: 15% 

 Tingkat Bebas Risiko (misal, suku bunga SBI): 5% 

 Standar Deviasi Portofolio: 10% 

 Beta: 1.2 

 Return Pasar: 12% 

1. Perhitungan Kinerja Sharpe 

(Return-Tingkat Bebas Risiko)/Standar Deviasi 

(15% - 5%) / 10% = 1 

2. Perhitungan Kinerja Treynor 

(Return-Tingkat Bebas Risiko)/Beta 

(15% - 5%) / 1.2 = 8.33% 

3. Perhitungan Kinerja Treynor 

CAPM: Tingkat Bebas Risiko + Beta * (Tingkat Bebas Risiko- Return Pasar) 

5% * 1.2 ( 12% - 5 % ) = 13.4% 

Alpha Jensen = Return Instrumen - CAPM  

  15% - 13.4% = 1.6% 
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Hasil dan Pembahasan Uji Analisis Statistik Deskriptif 

Return 

  

  

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

Data pengembalian dari setiap instrumen investasi dari13 data harga penutupan bulanan 

ditunjukkan pada tabel di atas dengan jumlah data yang sama. Selama periode pengamatan, 

pengembalian bulanan rata-rata untuk bitcoin adalah 0,1023. Pengembalian bulanan terbesar 

adalah 0,43, yang terjadi pada Februari 2024, dan pengembalian bulanan terendah adalah -0,10, 

yang terjadi pada Agustus 2023. 

 Kemudian, selama periode pengamatan, rata-rata return bulanan saham IDX30 adalah 

0,0020. Return bulanan terbaik adalah 0,05 yang terjadi pada November 2023, dan return bulanan 

terendah adalah -0,07 yang terjadi pada Oktober 2023.  

 Selain itu, rata-rata return bulanan emas ANTAM selama periode pengamatan adalah 

0,167. Imbal hasil bulanan terbaik terjadi pada Maret 2024, yaitu 0,10, dan imbal hasil bulanan 

terendah terjadi pada September 2023, yaitu -0,03. 

2.1.1 Risk 

 Informasi risiko untuk setiap instrumen investasi ditunjukkan pada tabel di atas dengan 

jumlah data yang sama informasi harga penutupan selama 13 bulan. Selama periode pengamatan, 

risiko bulanan rata-rata untuk bitcoin adalah 0,271. Risiko bulanan terbesar adalah 0,05 pada Maret 

2024, dan risiko bulanan terendah adalah 0,01 pada September 2023.. 

 Selanjutnya, rata-rata risiko bulanan saham IDX30 selama periode pengamatan adalah 

0,0071. Risiko bulanan terbesar saham tersebut adalah 0,01 pada Maret 2023, dan risiko bulanan 

terendahnya adalah 0,00 pada Juni 2023. 

 

Tabel 4. 1 

Statistik Deskriptif Return 

Tabel 4. 2 

Statistik Deskriptif Risk 
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 Selanjutnya, selama periode pengamatan, rata-rata risiko bulanan emas ANTAM adalah 

0,0065. Risiko bulanan tertinggi terjadi pada Maret 2023 sebesar 0,01 dan risiko bulanan terendah 

terjadi pada Agustus 2023 sebesar 0,00. 

 

Kinerja Sharpe 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

Data kinerja Sharpe setiap instrumen investasi, yang terdiri dari 13 data harga penutupan bulanan, 

ditampilkan dalam tabel di atas. Terkait bitcoin, nilai kinerja Sharpe bulanan rata-rata untuk 

periode pengamatan adalah -0,2051, dengan nilai kinerja bulanan tertinggi terjadi pada Februari 

2024 sebesar 11,68 dan nilai kinerja bulanan terendah terjadi pada Juli 2023 sebesar -11,85.  

 Nilai kinerja bulanan rata-rata untuk saham IDX30 untuk periode pengamatan adalah -

9,0878. Nilai kinerja bulanan tertinggi adalah 2,49 pada Juli 2023, dan nilai kinerja bulanan 

terendah adalah -17,74 pada Oktober 2023.  

 Selain itu, nilai rata-rata kinerja Sharpe bulanan emas ANTAM selama periode 

pengamatan sebesar -9,3401 dengan nilai kinerja bulanan tertinggi terjadi pada Oktober 2023 

sebesar 1,36 dan terendah sebesar -22,17 pada September 2023.Kinerja Treynor 

 

  

 

 

 

 

 

 

 

 

 

Data kinerja Treynor, yang mencakup 13 data harga penutupan bulanan, ditampilkan dalam tabel 

di atas untuk setiap instrumen investasi. Selama periode pengamatan, nilai kinerja rata-rata 

bulanan Treynor pada bitcoin adalah 0,0165. Nilai kinerja bulanan tertinggi yang dialaminya 

adalah 0,36 pada Februari 2024, sedangkan nilai kinerja bulanan terendah adalah -0,25 pada Juli 

2023. 

 Nilai kinerja bulanan rata-rata untuk nilai kinerja Treynor pada saham IDX30 selama 

periode pengamatan adalah -0,0559. Nilai kinerja bulanan tertinggi adalah 0,01 pada November 

2023, dan nilai kinerja bulanan terendah adalah -0,13 pada Oktober 2023.. 

Tabel 4. 3 

Statistik Deskriptif Kinerja Sharpe 

Tabel 4. 4 

Statistik Deskriptif Kinerja Treynor 
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 Selain itu, nilai kinerja Treynor pada emas ANTAM menunjukkan nilai kinerja bulanan 

rata-rata sebesar -0,4430 pada periode pengamatan, nilai kinerja bulanan maksimum sebesar 0,62 

pada Juli 2023, dan nilai kinerja bulanan minimum sebesar -2,75 pada Mei 2023. 

2.1.2 Kinerja Jensen  

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

Datakinerja Jensen, yang mencakup 13 data harga penutupan bulanan, ditampilkan dalam tabel di 

atas untuk setiap instrumen investasi. Selama periode pengamatan, nilai kinerja Jensen pada 

bitcoin rata-rata 0,0053 setiap bulan. Nilai kinerja bulanan tertinggi adalah 0,11 pada Oktober 

2023, sedangkan nilai kinerja bulanan terendah adalah -0,06 pada Juli 2023. 

 Nilai kinerja bulanan rata-rata untuk nilai kinerja Jensen saham IDX30 selama periode 

pengamatan adalah -0,0005, nilai kinerja bulanan maksimum adalah 0,05 pada Mei 2023, dan nilai 

kinerja bulanan terendah adalah -0,04 pada Oktober 2023. 

 Selanjutnya, selama periode pengamatan, nilai rata-rata kinerja emas Jensen ANTAM per 

bulan adalah -0,0457. Nilai kinerja bulanan tertinggi tercatat sebesar 0,01 pada Oktober 2023, 

sedangkan nilai kinerja bulanan terendah tercatat sebesar -0,09 pada Juni 2023. 

 

Hasil dan Pembahasan Uji Asumsi Klasik 

Hasil Uji Normalitas 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

Tabel 4.5 

Statistik Deskriptif Kinerja Jensen 

Tabel 4. 6 

Uji Normalitas 
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 Data dengan nilai signifikansi > 0,05 dianggap terdistribusi normal. Uji normalitas yang 

disebutkan di atas menunjukkan bahwa semua data memiliki nilai signifikansi lebih dari 0,05, yang 

menunjukkan bahwa data kinerja yang digunakan dalam penelitian ini—yang mencakup Jensen, 

Treynor, dan Sharpe terdistribusi Normal. Sehingga , uji ANOVA satu arah dapat dilanjutkan. 

 

Hasil Uji Homogenitas 

 
 Uji homogenitas dilakukan seperti yang tertera pada tabel di atas untuk mengetahui apakah 

data yang digunakan dalam penelitian bersifat homogen atau identik. Apabila nilai signifikansi 

data penelitian > 0,05 maka dapat dikatakan data tersebut homogen. Selanjutnya, uji homogenitas 

pada data penelitian menunjukkan bahwa hampir seluruh data memiliki nilai signifikansi < 0,05 

yang berarti data tersebut tidak identik atau homogen. Selain itu, uji perbedaan yang akan 

digunakan dalam penelitian ini adalah uji statistik nonparametrik yang disebut uji Kruskall-Wallis 

karena data yang digunakan di dalamnya tidak homogen. 

 

Hasil Uji Kruskall – Wallis 

 
 Kesimpulan berikut mengenai temuan penelitian dapat ditarik dari hasil uji Kruskall-Wallis 

yang dilakukan dengan menggunakan SPSS di atas sebagai berikut: 
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1. Variabel kinerja Sharpe memiliki nilai signifikansi sebesar 0.003<0.05. Sehingga H1 diterima. 

Artinya, terdapat perbedaan kinerja Sharpe yang signifikan diantara cryptocurrency, Saham 

dan Emas. 

2. Variabel kinerja Treynor memiliki nilai signifikansi sebesar 0.088>0.05. Sehingga H2 ditolak. 

Artinya, tidak terdapat perbedaan kinerja Sharpe yang signifikan diantara cryptocurrency, 

Saham dan Emas. 

3. Variabel kinerja Sharpe memiliki nilai signifikansi sebesar 0.917>0.05. Sehingga H3 ditolak. 

Artinya, tidak terdapat perbedaan kinerja Sharpe yang signifikan diantara cryptocurrency, 

Saham dan Emas. 

 

Peringkat Kruskal – Wallis 

 

Indikator 

Bitcoin Saham IDX 30 Emas ANTAM 

Mean 

Rank 

Mean Rank Mean Rank 

Sharpe 28.92 15.77 15.31 

Treynor 24.77 20.31 14.92 

Jensen  19.00 20.15 20.85 

N 13 13 13 

Total 39 39 39 

 

 Hasil peringkat diatas menunjukan Mean Rank dari kinerja sharpe, treynor, dan jensen dari 

setiap instrumen investasi. Berdasarkan table diatas menunjukan bahwa pada kinerja Dengan nilai 

28,92, bitcoin memiliki rating sharpe tertinggi; saham IDX30 berada di urutan berikutnya dengan 

nilai 15,77, dan instrumen emas ANTAM memiliki rating kinerja sharpe terendah dengan nilai 

15,31. Dengan nilai 24,77, bitcoin memiliki rating tertinggi dalam hal kinerja treynor. Saham 

IDX30 berada di urutan kedua dengan nilai 20,31, dan emas ANTAM berada di urutan terakhir 

dengan nilai 14,92. Selain itu, ANTAM Emas memegang rating kinerja Jensen tertinggi dengan 

skor 20,85, diikuti oleh saham IDX30 di 20,15, dan bitcoin di 19,00. menggunakan metode 

pemeringkatan Kruskal wallis menunjukkan bahwa mata uang kripto Bitcoin adalah pilihan 

investasi yang menawarkan nilai terbaik dalam hal pemantauan kinerja. 

 

Pembahasan  

1. Perbandingan Kinerja Antara Bitcoin, Saham IDX30 dan Emas ANTAM Dengan 

Menggunakan Pengukuran Sharpe. 

 Secara praktis, kinerja Sharpe adalah ukuran kinerja portofolio yang keuntungannya dapat 

dihitung langsung dari serangkaian pengembalian yang diamati tanpa persyaratan untuk 

memperhatikan risiko sistematis atau memperoleh informasi tambahan tentang sumber 

keuntungan (Verma & Hirpara, 2016). Hasil bersih portofolio dengan suku bunga bebas risiko 

per unit digunakan untuk menghitung rangkaian kinerja portofolio dalam kinerja Sharpe. 

Kinerja portofolio instrumen investasi ditunjukkan oleh nilai Sharpe yang lebih tinggi (Aziz, 

Mintari, & Nadir, 2015). 

 Setelah melakukan uji Kruskal-Wallis yang berhasil pada instrumen investasi bitcoin, 

saham IDX30, dan emas ANTAM, hasilnya menunjukkan adanya perbedaan signifikan pada 

kinerja Sharpe antara ketiga instrumen investasi mata uang kripto bitcoin tersebut. Hasil 
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signifikansi sebesar 0,003 < 0,05 menunjukkan bahwa H1 diterima, sehingga memungkinkan 

untuk menyimpulkan adanya perbedaan yang signifikan. Temuan studi ini konsisten dengan 

studi Adiyono dkk. (2021) yang menemukan adanya variasi nyata dan penting dalam 

penerapan metode Sharpe untuk mengukur kinerja instrumen investasi yang diteliti. Lebih 

jauh, penelitian ini sejalan dengan temuan studi Lumbantobing & Sadalia (2021) yang 

menunjukkan perbedaan mencolok dalam kinerja Sharpe pada bitcoin, ekuitas, dan emas. 

2. Perbandingan Kinerja Antara Bitcoin, Saham IDX30, dan Emas ANTAM Dengan 

Menggunakan Pengukuran Treynor 

 Menurut Treynor, yang mengembangkan kinerja ini, rangkaian kinerja portofolio adalah 

hasil bersih portofolio dibagi dengan unit risiko pasar pada tingkat bunga bebas risiko. Treynor 

menggunakan nilai beta dalam pengukuran kinerja mereka, yang membedakan mereka dari 

Sharpe (Aziz, Mintari, & Nadir, 2015). Nilai beta merupakan metrik yang berguna untuk 

menggambarkan bagaimana variasi imbal hasil pasar memengaruhi imbal hasil. Karena 

perubahan harga pasar biasanya memengaruhi harga instrumen investasi, beta digunakan untuk 

mengevaluasi kinerja. Menurut Darmayanti dkk. (2018), instrumen investasi dengan nilai beta 

kurang dari satu menandakan investasi yang stabil dengan risiko minimal dalam kaitannya 

dengan risiko pasar. 

 Penelitian yang membandingkan kinerja treynor instrumen investasi mata uang kripto 

bitcoin, saham IDX30, dan emas ANTAM dilakukan dengan menggunakan uji Kruskall 

Wallis. Hasil penelitian menunjukkan nilai signifikansi sebesar 0,088 > 0,05 yang 

menunjukkan penolakan H2. Dengan demikian, dapat disimpulkan bahwa tidak terdapat 

perbedaan kinerja treynor yang signifikan antara ketiga jenis investasi tersebut. Temuan ini 

konsisten dengan penelitian Lumantobing & Sadalia (2021) yang tidak menemukan perbedaan 

yang jelas dalam kinerja Sharpe antara produk investasi seperti saham, emas, dan bitcoin. 

Namun, hasil penelitian ini tidak sesuai dengan penelitian Aves (2018) yang menunjukkan 

bahwa, jika diukur menggunakan metode Treynor, terdapat perbedaan yang cukup besar antara 

produk investasi yang menjadi subjek penelitian—bitcoin, saham, dan emas. 

3. Perbandingan Kinerja Antara Bitcoin, Saham IDX30, dan Emas ANTAM Dengan 

Menggunakan Pengukuran Jensen 

 Jensen Alpha memperkirakan tingkat pengembalian yang konsisten selama periode 

investasi, sehingga menjadikannya penilaian absolut. Ketika nilai alpha suatu studi positif, hal 

ini menunjukkan bahwa kinerja portofolio lebih unggul dari pasar, sebagaimana dinyatakan 

oleh Aziz, Mintari, dan Nadir (2015). Penelitian yang membandingkan kinerja instrumen 

investasi seperti bitcoin, saham IDX30, dan emas ANTAM dengan metode Jensen ini dikaji 

menggunakan uji Kruskall Wallis. Hasil penelitian menunjukkan bahwa terdapat perbedaan 

kinerja yang signifikan antara ketiga instrumen investasi tersebut dengan metode Jensen, 

dengan nilai signifikansi sebesar 0,003 < 0,05 yang menunjukkan bahwa H3 diterima. Menurut 

penelitian Lumbantobing dan Sadalia (2021), terdapat perbedaan yang mencolok dalam kinerja 

Jensen antara mata uang kripto seperti bitcoin, ekuitas, dan emas. Hasil ini sesuai dengan 

temuan mereka. Penelitian Adiyono dkk. dari tahun 2021, yang menemukan adanya variasi 

yang cukup besar dalam kinerja Treynor di antara relawan penelitian, sesuai dengan temuan 

penelitian ini. 

1. Instrumen Investasi Dengan Kinerja Terbaik Untuk Para Investor 

 Setiap instrumen investasi memiliki kinerja yang berbeda jika diukur dengan cara yang 

berbeda, berdasarkan penelitian yang dimulai dengan perhitungan Sharpe, Treynor, dan Jensen 
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tentang return, risiko, dan kinerja. Instrumen dengan kinerja Sharpe terbaik dalam hal 

menghasilkan return kompensasi atas risikonya adalah cryptocurrency bitcoin yang memiliki 

peringkat tertinggi dalam uji Kruskall – Wallis. Dalam pengukuran kinerja treynor, instrumen 

terbaik yang dapat memberikan return dengan memperhatikan market return yang selalu 

melekat pada perubahan harga adalah instrumen investasi cryptocurrency bitcoin yang 

memiliki mean rank tertinggi dibandingkan dengan dua kompetitornya dalam penelitian. 

Selanjutnya, ada pengukuran kinerja jensen yang mempertimbangkan keuntungan dalam 

perhitungannya menyebutkan bahwa instrumen emas ANTAM yang juga memiliki kinerja 

terbaik berdasarkan uji kruskall wallis yang telah dilakukan. Untuk investasi terbaik menurut 

penelitian ini adalah investasi pada bitcoin, dilihat dari segala indikator. Dimana return yang 

dihasilkan lebih tinggi, walaupun diikuti oleh tingkat risiko yang lebih tinggi pula karena 

hubungan risk and return yang sangat kuat, tetapi untuk kinerja yang diukur dengan 

pengukuran sharpe dan treynor pada indikator bitcoin juga menghasilkan nilai tertinggi 

diantara investasi lainnya.  Kemudian, alternatif investasi lain yang memiliki kinerja terbaik 

kedua adalah emas ANTAM dikarenakan Investasi emas masih menjadi investasi pilihan 

kedua terbaik karena risiko yang mungkin timbul dari investasi tersebut lebih rendah jika 

dibandingkan dengan investasi lainnya dan harganya relatif stabil dengan return yang juga 

stabil tidak terlalu signifikan. Diurutan ketiga adalah investasi pada saham IDX30 yang 

dianggap sebagai saham yang cukup likuid dan beresiko lebih kecil dibandingkan bitcoin 

dengan tingkat return yang relatif sama dengan risiko yang mungkin akan didapatkan 

 

KESIMPULAN DAN SARAN 

 

Kesimpulan 

 Berdasarkan hasil dari penelitian yang telah dilakukan dengan tujuan menganalisis 

perbandingan kinerja cryptocurrency bitcoin, saham IDX30 dan emas ANTAM selama periode 1 

Maret 2023 – 31 Maret 2024 sebagai informasi bagi para investor dalam memilih instrumen 

investasi terbaik, maka dapat ditarik kesimpulan yang diperoleh adalah sebagai berikut: 

1. Terdapat perbedaan yang signifikan dan nyata diantara cryptocurrency bitcoin, saham 

IDX30 dan emas ANTAM yang dihitung menggunakan metode sharpe. Dimana hasil uji 

peringkat kruskall walis menyatakan bahwa instrumen dengan kinerja sharpe tertinggi 

dimiliki oleh sekuritas bitcoin yang kemudian diikuti oleh saham IDX30 dan emas 

ANTAM. 

2. Tidak terdapat perbedaan yang signifikan dan nyata diantara cryptocurrency bitcoin, saham 

IDX30 dan emas ANTAM yang dihitung menggunakan metode treynor. Dimana hasil uji 

peringkat kruskall walis menyatakan bahwa instrumen dengan kinerja treynor dengan rata 

– rata tertinggi dimiliki oleh instrumen investasi sekuritas bitcoin yang kemudian diikuti 

oleh saham IDX30 di peringkat kedua dan terakhir adalah emas ANTAM. 

3. Terdapat perbedaan yang signifikan dan nyata diantara cryptocurrency bitcoin, saham 

IDX30 dan emas ANTAM yang dihitung menggunakan metode jensen. Dimana hasil uji 

peringkat kruskall walis menyatakan bahwa instrumen dengan kinerja Jensen dengan rata 

– rata tertinggi dimiliki oleh instrumen investasi saham IDX30 yang kemudian diikuti oleh 

bitcoin di peringkat kedua dan emas ANTAM diperingkat ketiga. 

4. Instrumen investasi yang memiliki kinerja terbaik yang dihitung menggunakan metode 

sharpe, treynor dan Jensen adalah cryptocurrency bitcoin dikarenakan memiliki peringkat 
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rata – rata kruskall willis terbaik pada kinerja sharpe dan treynor diantara tiga pengukuran 

kinerja yang dilakuakan. Kemudian pilihan investasi terbaik setelah bitcoin adalah saham 

IDX30 karena memiliki selisih nilai kinerja dari setiap pengukuran yang lebih konsisten 

dibandingkan dengan emas ANTAM 

Saran 

 Berdasarkan kesimpulan yang sudah disampaikan diatas maka saran yang dapat diberikan 

dari penelitian ini antara lain: 

1. Walaupun cryptocurrency bitcoin dikatakan sebagai instrumen investasi terbaik dalam 

penelitian ini tidak menutup kemungkinan bahwa saham IDX30 dan emas ANTAM akan 

memberikan return yang diharapkan bagi investor tergantung bagaimana cara investor 

bereaksi atas suatu kondisi yang terjadi. Investor masih tetap bisa berinvestasi pada 

instrumen lain dengan selalu memperhatikan perubahan terhadap return dan risiko. 

2. Kemudian untuk penelitian selanjutnya diharapkan untuk menambah variable lain seperti 

reksadana, deposito, forex dan lainnya dengan periode penelitian yang lebih panjang agar 

informasi yang diberikan dapat dikatakan lebih layak dan lebih akurat sebagai bahan 

pertimbangan bagi para investor yang ingin berinvestasi. 

3. Saran lain untuk penelitian selanjutnya diharapkan untuk memperhatikan dan dapat 

menjelaskan lebih dalam mengenai suatu peristiwa yang terjadi selama periode penelitian 

yang dapat mempengaruhi perubahan harga selain peristiwa Covid – 19. Dikarenakan suatu 

peristiwa terkecil sekalipun dapat mempengaruhi harga suatu sekuritas. 
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