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ABSTRAK 

Penelitian ini bertujuan untuk menganalisis kelayakan investasi cryptocurrency dan membandingkan kinerja antara 

Cryptocurrency dengan Saham IDX30 periode 01 November 2019 – 01 November 2022 yang ditujukan sebagai pertimbangan 

investor dalam menentukan keputusan investasi. Penelitian menganalisis 10 besar cryptocurrency dan 10 besar saham IDX30 dengan 

menggunakan data sekunder dan sampel yang digunakan adalah harga penutupan bulanan untuk 10 besar cryptocurrency dan 10 besar 

saham IDX30. Metode yang digunakan adalah metode Mann Whitney U Test melalui SPSS dengan bantuan Microsoft Excel sebagai 

pengolah data. Hasil penelitian menunjukkan bahwa cryptocurrency layak dijadikan sebagai alternatif investasi dan terdapat 

perbedaan yang signifikan antara kinerja cryptocurrency dengan saham IDX30 yang dihitung dengan metode sharpe, treynor dan 

jensen. Berdasarkan hasil penelitian pada kedua instrumen investasi maka saham IDX30 menjadi instrumen investasi terbaik yang 

dapat menjadi pertimbangan investor dalam investasi.  

Kata Kunci: Cryptocurrency, Saham IDX30, Keputusan Investasi  

 

ABSTRACT 

This study aims to analyze the feasibility of investment cryptocurrency and compare the performance between 

cryptocurrency with IDX30 Shares for 01 November 2019 – 01 November 2022 which is intended as an investor's consideration in 

making investment decisions. The research analyzes the top 10 cryptocurrency and the top 10 IDX30 stocks using secondary data and 

the sample used is the monthly closing price for the top 10 cryptocurrency and top 10 IDX30 stocks. The method used is the method 

Mann Whitney U Test through SPSS with the help of Microsoft Excel as a data processor. The research results show that 

cryptocurrency is worthy of being used as an alternative investment and there is a significant difference between the performance 

cryptocurrency with IDX30 shares calculated by the method Shape, Treynor and Jensen. Based on the results of research on the two 

investment instruments, IDX30 shares become the best investment instrument that investors can consider in investing. 
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PENDAHULUAN  

Latar Belakang 

Pandemi Covid-19 telah membebani ekonomi global, 

namun membawa berkah tersembunyi dengan meningkatkan 

pengetahuan masyarakat tentang manfaat berinvestasi di pasar 

saham. (Sidik, 2021). Menurut laporan Investor Global 

Schroders 2021, yang menemukan bahwa, kesadaran investor 

telah meningkat sekitar sepertiga investor di seluruh dunia 

meningkatkan investasi selama pandemi Covid-19. Hasil studi 

terkait investasi multi platform menyatakan bahwa keterlibatan 

generasi muda dalam sistem perekonomi khususnya pada 

investor retail cukup menggembirakan dikarenakan jumlahnya 

mencapai 75 persen dengan mayoritas usia 18-35 tahun. Hal ini 

berarti, rata-rata investor adalah pelajar atau mahasiswa, ini 

penting untuk diapresiasi sebab dari usia muda sadar investasi.  

 
Gambar 1 Pertumbuhan Investor 

 

Menurut Badan Pengawas Perdagangan Berjangka Komoditi 

atau Bappebti pada 2022 mencatat jumlah investor crypto di 

Indonesia sebanyak 12,4 juta per Februari 2022 dan November 

2022 menjadi 16,55 juta. PT Kustodian Sentral Efek Indonesia 

atau KSEI pada 2022 mencatat bahwa sebanyak 8,1 juta investor 

per Februari 2022 dan November 2022 menjadi 10,15 juta. 

Bappebti (2021): dalam  Fathur (2022) menjelaskan bahwa 

peninkatan jumlah investor sebanding dengan crypto berbanding 

lurus dengan peningkatan transaksi mencapai Rp859,4 trilium 

pada tahun 2021, yang berarti naik 1.222% dari tahun 

sebelumnya. Kesenjangan ini mengindikasikan  investor lebih 

tertarik pada pasar cryptocurrency karena menghasilkan return 

yang lebih tinggi daripada pasar modal. Direktur CELIOS atau 

Center of Economic and Law Studies Bhima Yudistira (2021): 

dalam Intan (2021) menerangkan bahwa imbal hasil pada 

cryptocurrency jauh lebih tinggi dari pada saham.  

Kelebihan dari cryptocurrency adalah dapat dikirim ke 

siapapun secara online tanpa melalui bank, yang menghasilkan 

biaya transaksi lebih murah. Transaksi cryptocurrency dikelola 

dalam dompet digital yang menyerupai perbankan elektronik, 

tanpa batasan penggunaan atau transfer.(Syamsiah, 2017). 

Poyser (2017) mengungkapkan bahwa harga crypto 

ditentukan oleh faktor internal dan eksternal. Faktor internal 

merupakan faktor yang mempengaruhi harga secara langsung 

yang terdiri dari pasokan dan permintaan. Sedangkan faktor 

eksternal terdiri dari legalitas, popularitas yang menjadikan 

daya tarik, dan faktor ekonomi makro yang terdiri dari harga 

emas, suku bung dan pasar saham.  

Harga mata uang crypto ditentukan oleh rasio beli dan 

jual dan tidak tunduk pada pengaruh luar, ia memiliki 

kemungkinan kerugian atau keuntungan 20% setiap hari yang 

dapat digunakan untuk mengasilkan keuntungan. Harga 

cryptocurrency yang berfluktuasi menimbulkan potensi kerugian 

dan keuntungan yang lebih besar dibandingkan investasi lainnya. 

Tingginya potensi pengembalian dari investasi 

cryptocurrency didasarkan oleh kenaikan harga yang tidak wajar. 

Berdasarkan situs Investing.com, harga salah satu cryptocurrency, 

yaitu bitcoin per 2 Maret 2020 yakni harga 1 BTC pada waktu itu 

sebesar US$ 6.058,2 setahun kemudian tepatnya pada 2 Maret 

2021 harga 1 BTC mencapai US$ 58.682,7. Tingginya fluktuasi 

crypto menjadi daya tarik tersendiri untuk mencari keuntungan 

yang lebih tinggi, Terbukti dengan semakin meningkatnya harga 

aset crypto seperti Bitcoin. Hal ini menggeser minat investor dari 

saham ke crypto dan ditambah lagi para analis memprediksi harga 

crypto mengalami peningkatan drastis setelah harga crypto terus 

memperlihatkann tren penguatan.  

Jika dibandingkan antara saham dan crypto, maka saham 

sudah ketinggalan jauh dari segi return terbukti pada April 2019 

aset crypto sudah naik 200% pada 2020 terhitung kanaikannya 

mencapai 260% dan dalam 5 tahun terakhir crypto meningkat 

mencapai 200% per tahun. Berdasarkan data BEI, Indeks Harga 

Saham Gabungan (IHSG) dalam waktu sepekan mengalami 

penurunan mencapai -1,28%, dalam satu bulan turun hingga 

1,84% dan sejak awal tahunnterjadi naik hanya 0,53% bahkan 

dalam kurun waktu setahun terakhir IHSG hanya menghasilkan 

profit sebesar 53% dan dalam 5 tahun terakhir hanya 

menghasilkan 34% (Kusumo, 2021). Hal ini menjadikan investor 

khususnya milenial lebih memilih menginvestasikan uangnya 

pada cryptocurrency. 

Pakar crypto melakukan analisis terkait dengan 

perkembangan dari cryptocurrency dimasa depan, seperti yang 

dilakukan oleh Tim Draper melakukan analisis dan mendapat hasil 

bahwa Bitcoin dapat mencapai US$ 250.000 pada pertengahan 

tahun 2023 (Kriptoedia, 2022). Changelly juga melakukan analisis 

dan mendapatkan hasil bahwa Bitcoin pada 2024 menunjukkan 

harga minimal sebesar US$ 30.225 dan harga maksimal sebesar 

US$ 51.438. (Kriptoedia, 2022). Selain itu DigitalCoinPrice 

melakukan analisis pada tahun 2025 dan menunjukkan hasil bahwa 

Bitcoin akan menunjukkan laju pertumbuhan yang cepat dengan 

harga rata-rata menyentuh angka US$ 73.597.  

Menurut Suganda (2017): dalam Fabio (2021), informasi 

yang di terbitkan dapat menjadi sinyal kepada investor sehingga 

dapat diguanakan sebagai pengambilan keputusan investasi. Berita 

adalah salah satu faktor yang diperhatikan oleh investor dalam 

menentukan keputusan investasi pada semua instrumen investasi, 

https://katadata.co.id/desysetyowati/digital/623c2c791aab3/jumlah-investor-kripto-di-indonesia-12-4-juta-lampaui-saham
https://databoks.katadata.co.id/tags/kripto
https://databoks.katadata.co.id/profile/dzulfiqar-fathur-rahman
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apabila berita yang diterbitkan positif maka harga perusahaan 

tersebut akan meningkat karena investor banyak melakuakan 

investasi pada perusahaan tersebut. 

Menurut Wahyu Laksono, analis Capital Futures, ada 

banyak alasan mengapa crypto menjadi salah satu pilihan investasi 

yang paling populer. Di antaranya, peningkatan ketidak percayaan 

terhadap mata uang resmi atau uang fiat, karena nilai uang fiat 

masih akan mengalami inflasi. Hal ini menyebabkan calon investor 

berlomba-lomba untuk menginvestasikan dananya pada aset 

ekonomi lain daripada uang untuk menghindari kehilangan nilai. 

Crypto merupakan pilihan baru untuk berinvestasi, walaupun emas 

dapat menjadi pilihan investasi untuk mengindari inflasi, namun 

banyak investor tetap tertarik dengan crypto disebabkan sifat dari 

crypto yang efisien dan tidak membutuhkan ruang penyimpanan 

sebagaimana emas. Meski Crypto mempunyai kelemahan baik 

sebagai aset investasi maupun alat pembayaran, namun crypto  

memiliki sifat teknologi tinggi (hi-tech) sehingga negara-negara 

tidak dapat  membendung perkembangan crypto (Artha,  2021). 

Namun dibalik semua keunggulan dari Cryptocurrency 

terdapat beberapa kelemahan yang terdapat pada Cryptocurrency 

tersebut yakni risiko investasi relatif tinggi sebab transaksinya 

hanya menggunakan kode kriptografi, tanpa ada jaminan 

investasi yang diinvestasikan. Selain itu terdapat fluktuasi dari 

crypto sangat tinggi sehingga crypto menjadi salah satu transaksi 

perdagangan yang dikategorikan sangat spekulatif (CNBC 

Indonesia, 2021). Hal ini menyebabkan Cryptocurrency tidak 

begitu stabil dibandingkan dengan saham. Risiko lain yang perlu 

diperhatikan dalam Cryptocurrency juga adalah dimana posisi 

perdagangan diperdagangkan seperti pasar derivatif daripada 

menjadi aset, ada kemungkinan besar akan terciptanya penipuan, 

penggelapan, dan transaksi ilegal. (CNBC Indonesia, 2021).  

Masalah Penelitian 

Permasalahan dalam penelitian ini dapat dilihat dari latar 

belakang yang telah diuraikan yakni semakin meningkatnya jumlah 

investor Crypto di Indonesia setiap tahunnya namun tidak dibarengi 

dengan pengetahuan tentang cryptocurrency dan mekanisme 

maupun strategi investasi menggunakan cryptocurrency itu sendiri 

sehingga melalui penelitian ini akan dijabarkan analisis begaimana 

kelayakan berinvestasi pada cryptocurrency.  

KAJIAN PUSTAKA  

Teori.Sinyal (Signalling.Theory) 

Brigham & Houston (2014:184) mencatat signaling 

theory merupakan pendapat dari pemegang saham mengenai 

kesempatan perusahaan untuk meningkatkan nilai perusahaan di 

masa depan, dimana manajemen perusahaan menyampaikan 

informasi kepada pemegang saham. Menurut Brigham & Houston 

(2011) dalam Rizki (2020) teori sinyal memaparkan penilaian 

manajemen terhadap prospek pertumbuhan perusahaan, yang 

mempengaruhi bagaimana calon investor melihat perusahaan 

Investasi  

Menurut Tandelilin (2017) investasi merupakan 

komitmen dimana seorang investor membeli sejumlah aset atau 

sumber daya dengan harapan mendapatkan suatu keuntungan 

melalui kenaikan harga yang terjadi di masa depan. 

Keuntungan ini didapatkan sebagai imbalan atau kompensasi 

atas waktu serta risk yang dihadapi oleh investor. 

Cryptocurrency  

Menurut Quest (2018) Cryptocurrency merupakan 

cara pertukaran yang dilakukan secara digital. Cryptocurrency 

menerapkan teknologi pelindung biasa dikenal sebagai 

kriptografi. Singkatnya, cryptocurrency adalah bentuk mata 

uang digital yang tidak mengikuti aturan dan regulasi sistem 

perbankan terpusat. Transaksi dalam cryptocurrency bekerja 

melalui database terdesentralisasi yang disebut blockchain.  

Saham  

Aziz, Mintarti, & Nadir (2015) mendefiniskan saham 

sebagai salah satu instrumen investasi dalam bentuk atau 

kepemilikan yang dimiliki oleh investor baik investor individual 

maupun investor institusional terhadap sejumlah harta dan aset 

yang mereka investasikan kedalam suatu perusahaan. 

Karakteristik dari saham yaitu memberikan keuntungan berupa 

dividen, menjadikan investor mepunyai hak suara yang dapat 

dimanfaatkan dalam Rapat Umum Pemegang Saham (RUPS) 

dan dimungkinankan untuk memiliki hak membeli lebih dahulu 

suatu efek atau yang disebut juga sebagai right issue. 

IDX30 merupakan indeks saham untuk mengkategorikan 

kinerja harga dari saham yang memiliki likuiditas tinggi dan 

berkapitalisasi pasar yang besar serta didukung oleh kekuatan 

fundamental perusahaan yang bagus (Maryani, 2022).  

Return   

Maksud dari penanaman modal para investor pada 

suatu instrumen investi yaitu untuk memperoleh pengembalian 

sebagai imbalan atas risiko dan waktu yang telah dihadapi saat 

berinvestasi. Nilai return investasi bersumber dari dua aspek 

utama yaitu yield dan capital gain/loss. 

Risk 

Risiko merupakan hal yang sangat fundamental untuk 

dipertimbangkan oleh para investor dalam berinvestasi. Risiko 

merupakan sejumlah selisih atau perbedaan yang ada diantara 

return yang diterima secara aktual dengan return yang 

diharapkan. Jika selisih yang diterima semakin besar 

menandakan bahwa risiko yang diterima oleh investor semakin 

tinggi (Tandelilin, 2017). 

Risk Adjusted Return  

Risk adjusted return merupakan alat untuk 

menentukan serta mengelola hubungan antara risk dan return 

tersebut. Pengukuran risiko dan return yang dihitung secara 

terpisah digabungkan dalam satu rasio pengukuran melalui 

proses penyesuaian risiko. 

 

 

 

https://ajaib.co.id/author/chisty/
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Metode Pengukuran Sharpe  

Sharpe Measure yang bisa disebut juga Reward to 

Variability Ratio (RVAR) dikembangkan oleh William F. 

Sharpe pada tahun 1966 melalui Single Index Model (SIM) 

yang disederhanakan dengan mengambil acuan dari Konsep 

Indeks Markowitzs untuk menghasilkan istilah kovarians. 

Model yang dikembangkan oleh Sharpe ini memberikan 

perkiraan pengembalian sekuritas serta nilai indeks. 

Metode Pengukuran Treynor  

Rasio Treynor atau disebut juga Reward to Volatility Ratio 

(RVOL) dikembangkan oleh Jack L. Treynor yang menghitung 

premi risiko per unit resiko yang sistematis. Perbedaan cara antara 

ukuran sharpe dan treynor adalah ukuran treynor menggunakan 

risiko sistematis portofolio sebagai parameter risiko dan tidak dapat 

dihilangkan melalui diversifikasi. Hal itu diukur dengan parameter 

yang diketahui sebagai beta, sementara rasio Sharpe mengukur 

risiko premi suatu instrumen investasi atas risiko portofolio atau 

standar deviasi. Rasio Treynor melakukan perbandingan premi 

risiko sekuritas individual dengan systematic risk dari instrumen 

investasi yang dihitung melalui nilai beta yang merupakan ukuran 

dari pengembalian per unit risiko (Verma & Hirpara, 2016). 

Metode Pengukuran Jensen  

Jensen measure atau dapat disebut juga sebagai 

Differential Return Measure merupakan model pengukuran yang 

dipelopori oleh Michael Jensen. Jensen Measure merupakan 

salah satu pengukuran kinerja investasi yang sangat 

memperhatikan CAPM yang biasa disebut juga Jensen Alpha. 

Jensen Alpha adalah sebuah pengukuran yang absolut dengan 

memperkirakan tingkat return secara stabil selama jangka waktu 

investasi dimana perolehan nilai return jensen alpha berada 

diatas atau dibawah dari buy-hold strategy dengan systematic 

risk yang sama. Jika nilai alpha dalam suatu penelitian 

mempunyai nilai positif maka hal itu mengidentifikasikan 

kinerja investasi mengungguli pasar atau disebut juga superior. 

Sebaliknya, jika nilai alpha yang diperoleh bernilai negatif maka 

menandakan bahwa kinerja investasi tidak mengungguli pasar 

atau superior (Aziz, Mintarti, & Nadir, 2015). 

Perumusan Hipotesis dan Kerangka Konseptual  

Hipotesis 

H₁: Cryptocurrency adalah instrumen investasi yang layak 

dijadikan sebagai alternatif investasi. 

H₂ : Terdapat perbedaan kinerja yang signifikan antara 

Cryptocurrency, dan Saham IDX30. 

H₃ : Terdapat perbedaan kinerja yang signifikan antara 

Cryptocurrency dan saham IDX30 dengan menggunakan 

pengukuran metode treynor.  

H₄ : Terdapat perbedaan kinerja yang signifikan dan nyata 

antara Cryptocurrency dan saham IDX30 dengan 

menggunakan pengukuran metode Jensen.  

H₅ : Instrumen investasi dengan kinerja terbaik untuk dijadikan 

sebagai alternatif investasi adalah Cryptocurrency.  

 

Kerangka Konseptual  

 
Gambar.2.Kerangka.Konseptual 

 

METODE PENELITIAN  

Jenis Penelitian  

Jenis penelitian yang digunakan dalam penelitian ini 

adalah penelitian komparatif dengan pendekatan kuantitatif. 

Penelitian ini merupakan studi komparatif karena 

membandingkan kinerja instrumen investasi cryptocurrency 

dan saham IDX30 serta metrik populasi seperti return, risiko 

kinerja dari instrumen investasi. 

Populasi dan Sampel 

Populasi  penelitian ini yakni Cryptocurrency dengan 

jumlah sebanyak 8.872 koin crypto dan saham dengan jumlah 

sebanyak 834. Sampel penelitian ini adalah harga penutupan 

bulanan (monthly closing price) dari kedua instrumen investasi 

yaitu 10 besar Cryptocurrency dan saham IDX30. Teknik 

pengambilan sampel dalam penelitian ini menggunakan teknik 

purposive sampling. 

Metode Pengumpulan Data 

Data yang akan digunakan dalam penelitian merupakan 

data sekunder yang didapatkan dengan metode surevi melalui 

informasi yang disebarkan pada media seperti, website resmi, 

jurnal umum, majalah, koran dan lainnya. Penelitian ini 

mengambil data historis dari tiap harga objek/objek penelitian 

dengan periode November 2019 –  November 2022. Teknik 

yang digunakan dalam memperoleh data adalah teknik 

dokumentasi yang merupakan teknik pengambilan data yang 

berhubungan dengan objek/objek terkait yang diperoleh melalui 

berbagai laman resmi yang telah diserbarluaskan. 

Prosedur Analisis Data  

Analisis Deskriptif  

Analisis deskriptif umumnya digunakan untuk 

memberi gambaran data secara garis besar. Bentuk dari 
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statistik deskriptif seperti penyajian data menggunakan tabel, 

grafik dengan menggunakan perhitungan modus, median dan 

mean (Kurniawan & Puspitaningtyas, 2016). 

Uji Normalitas  

Uji normalitas ditujukan guna memperlihatkan data yang 

akan dianalisis apakah berasal dari populasi yang berdistribusi 

normal atau tidak. Uji normalitas data ini digunakan untuk data 

dengan skala rasio dan interval sehingga dapat menggunakan uji 

statistik parametrik dalam analisis data (Setyawan, 2021). 

Uji Homogentitas  

Uji Homogenitas digunakan untuk mengetahui 

homogenitas antara data variabel yang menjadi penelitian. Uji 

homogenitas merupakan pengujian yang digunakan untuk 

mengetahui sama atau tidaknya variansi dari dua kelompok 

data atau lebih. Pengujian ini dilakukan sebagai syarat analisis 

stastistik parametrik dengan menggunakan teknik uji 

independent T-test (Setyawan, 2021). 

Independent Samples T Test   

Menurut Santoso (2014) independent sample t test (uji 

t dua sampel bebas) digunakan untuk membandingkan atau 

menentukan perbedaan antara rata-rata dari dua kelompok yang 

tidak berhubungan. Menurut Ghozali (2015), tujuan dari uji 

Independent Sample T-Test adalah untuk dapat membandingkan 

rata-rata dari kedua grup yang tidak saling berhubungan. 

Mann Whitney U Test  

Mann Whitney U Test adalah alternatif uji non 

parametris apabila uji t independent tidak dapat dilakukan oleh 

karena asumsi normalitas tidak terpenuhi. Mann Whitney U 

Test adalah salah satu alat uji dari statistik non parametrik yang 

digunakan untuk menguji dua sampel bebas, dengan tujuan 

membantu peneliti dalam membedakan hasil kinerja kelompok 

yang terdapat dalam sampel ke dalam dua kelompok dengan 

kriteria yang berbeda (Sunjoyo dkk, 2013).   

HASIL DAN PEMBAHASAN  

Kelayakan Investasi Cryptocurrency 

Tabel 1 Statistik Deskriptif Return Cryptocurrency 

 

Berdasarkan tabel 1 dapat dilihat bahwa rata-rata 

return dari cryptocurrency diperoleh hasil yang positif yang 

artinya tingkat pengembalian dari cryptocurrency sebagian 

besar positif. Return investasi yang positif mengindikasikan 

bahwa selama periode penelitian ini terjadi peningkatan harga  

dari cryptocurrency yang disebabkan oleh kepercayaan 

investor pada cryptocurrency.  

 

Tabel 2 Statistik Deskriptif Risk Cryptocurrency 

 
Indikator kelayakan investasi tidak hanya dilihat dari 

return yang diberikan, namun tingkat risiko yang diberikan 

juga perlu dipertimbangkan. Berdasarkan tabel 2 menunjukkan 

bahwa rata-rata risiko dari investasi dari cryptocurrency positif 

yang artinya terdapat risiko yang cukup besar sehingga investor 

perlu mempertimbangkan sebelum memutuskan berinvestasi 

khususnya pada cryptocurrency. 

 

Tabel 3 Perbandingan Return dan Risk Cryptocurrency 

 
Berdasarkan tabel 3 dapat dilihat bahwa rata-rata 

tingkat pengembalian dari cryptocurrency lebih besar jika 

dibandingkan dengan risiko yang dimiliki sehingga sebagian 

besar rata-rata yang dihasilnya positif yang artinya 

risikoinvestasi yang dimiliki oleh cryptocurrency mampu 

ditutupi oleh return yang duhasilkan oleh cryptocurrency. 

 

 

Return  Risk Rata-rata  

0.048915 0.03149 0.017425 

0.100878 0.050753 0.050125 

-0.000154 0.000885 -0.001039 

0.173937 0.048255 0.125682 

0.000063 0.000542 -0.000479 

0.10458 0.053647 0.050933 

-0.000224 0.002563 -0.002787 

0.151351 0.054736 0.096615 

0.028143 0.050368 -0.022225 

0.358832 0.109631 0.249201 
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Tabel 4 Statistik Deskriptif Sharpe Cryptocurrency 

 
Statistik deskriptif dari kinerja sharpe menghasilkan 

kinerja positif yang artinya adanya ketertarikan investor pada 

cryptocurrency sehingga harga cryptocurrency cenderung naik 

sehingga berdasarkan metode sharpe dapat disimpulkan bahwa 

cryptocurrency layak dijadikan instrumen investasi. 

   

Tabel 5 Statistik Deskriptif Kinerja Treynor Cryptocurrency 

 
Statistik deskriptif dari kinerja treynor memiliki nilai 

maksimum yang cukup besar dibandingkan dengan metode 

pengukuran sharpe dan menghasilakan rata-rata positif yang 

cukup besar artinya investor memiliki ketertarikan pada 

cryptocurrency sehingga harga cryptocurrency cenderung naik 

sehingga berdasarkan metode treynor dapat disimpulkan bahwa 

cryptocurrency layak dijadikan instrumen investasi.   

 

Tabel 6 Statistik Deskriptif Kinerja Jensen Cryptocurrency 

 

Berdasarkan tabel 6 dapatdilihat bahwa nilai 

maksimum, minimum maupun nilai rata-rata hasil hitung 

dengan menggunakan metode jensen bernilai negarif yang 

mengindikasikan bahwa dengan menggunakan metode 

pengukuran ini cryptocurrency tidak layak dijadikan sebagai 

instrumen investasi.  

 

Tabel 7 Kelayakan Investasi cryptocurrency 

 
Berdasarakan perhitungan dengan menggunakan 

metode sharpe, treynor dan jensen ditemukan hasil bahwa 

berinvestasi pada cryptocurrency dengan menggunakan metode 

pengukuran Sharpe dan Treynor adalah layak namun pada 

pengukuran Jensen cryptocurrency tidak layak sehingga dapat 

disimpulkan bahwa berinvestasi pada cryptocurrency layak.  

 

Tabel 8 Statistik Deskriptif Return Cryptocurrency dan 

Saham IDX30 

 
Pada table 8 merepresentasikan data return dari tiap 

instrumen investasi dengan jumlah data yang sama yaitu 

sebanyak 37 data harga penutupan bulanan. Return dengan 

nilai maksimum, minimum dan rata rata dipegang oleh return 

investasi pada cryptocurrency leih tepatnya Dogecoin yang 

memiliki nilai tertinggi dengan nilai return rata-rata sebesar 

0,358832 yang kemudian diikuti oleh BNB sebesar 0,173937 

dan nilai rata-rata terendah ada pada instrumen investadi 

cryptocurrency yakni Theter dengan nilai rata-rata sebesar -

0,000154 Kemudian analisis dilakukan pada tiap intrumen 

investasi yang menjadi objek penelitian diolah dan disajikan 

melalui grafik dan distribusi frekuensi.  

Metode  Layak  
Tidak 

Layak  

Sharpe    

Treynor    

Jensen    

 



  

16 

 

Tabel 9 Statistik Deskriptif Risk Cryptocurrency dan Saham 

IDX30

 
Pada tabel 9 menunjukkan ststistik deskriptif dari risk 

yang dihitung melalui standar deviasi pada Microsoft Exel. 

Pada tabel diatas menunjukkan bahwa nilai risiko maksimum 

diperoleh oleh cryptocurrency Dogecoin dengan nilai sebesar 

1,1126. Nilai ini merupakan yang paling besar jika 

dibandingkan dengan risiko tertinggi dari saham yakni pada 

saham BMRI sebesar 0,1120. Dan untuk nilai rata-rata dari 

setiap instrumen investasi, nilai rata-rata juga cryptocurrency 

Dogecoin yakni sebesar 0,109631, dengan melihat rata-rata ini 

risiko yang sangat tinggi ada pada cryptocurrency terutama 

Dogecoin dibandingkan dengan yang lainnya.  

 

Tabel 10 Stastistik Deskriptif Sharpe Cryptocurrency dan 

Saham IDX30

 

Statistik deskriptif kinerja sharpe menunjukan bahwa 

dari setiap instrumen investasi yang menjadi objek penelitian 

cryptocurrency memiliki nilai yang paling baik dimana nilai 

minimum, maksimum dan rata-ratanya memiliki nilai paling 

tinggi dibandingkan dengan instrument investasi lain, dimana 

USD Coin memiliki nilai minimum paling baik, Dogecoin 

memiliki nilai maksimum dan rata-rata paling baik. Instrumen 

investasi dapat dikatakan semakin baik jika memiliki nilai 

kinerja sharpe semakin tinggi. Dan dalam statistic deskriptif, 

menunjukan bahwa instrumen cryptocurrency memiliki kinerja 

sharpe terbaik dibandingkan dengan saham IDX30.  

Tabel 11 Statistik Deskriptif Treynor Cryptocurrency dan 

Saham IDX30

 

Tabel 11 statistik deskriptif diatas menunjukan nilai 

maksimum diantara instrumen investasi cryptocurrency dan 

saham dimiliki oleh cryptocurrency yakni DAI yang kemudian 

diikuti oleh USD Coin dan Theter yang dihitung selama 

periode penelitian sedangkan nilai minimal kinerja treynor jika 

diperbandingkan dengan instrumen investasi lain dimiliki oleh 

cryptocurrency Theter dengan nilai terkecil sebesar -252,63. 

Kemudian untuk nilai rata-rata kinerja terbesar dimiliki oleh 

cryptocurrency DAI dengan nilai sebesar 54,03 yang juga 

menandakan bahwa diantara instrumen investasi yang menjadi 

objek penelitian, cryptocurrency menjadi instrumen dengan 

kinerja treynor yang baik. 
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Tabel 12 Statistik Deskriptif Kinerja Jensen Cryptocurrency 

dan Saham IDX30

 
Statsistik deskriptif 12 nilai paling minimum kinerja 

Jensen dimiliki oleh instrumen saham yakni pada saham 

ADRO jika dibandingkan dengan instrumen investasi yang 

diteliti selama periode penelitian. Sedangkan untuk nilai paling 

maksimum diantra instrumen investasi dimiliki oleh saham 

yakni pada saham UNTR yang kemudian diikuti oleh saham 

TPIA. Kemudian untuk nilai rata-rata tertinggi instrumen 

investasi selama periode penelitian dimiliki oleh saham IDX30 

yakni pada saham BMRI yang menunjukkan kinerja jensen 

mencapai 0,030327 dan instrumen dengan kinerja jensen 

terkecil dimiliki oleh cryptocurrency yakni pada Dogecoin 

dengan nilai -0,2330. Dalam statistik deskriptif ini juga terlihat 

bahwa saham IDX30 memiliki kinerja terbaik menurut metode 

jensen karena cenderung memberikan hasil positif 

dibandingkan dengan instrumen investasi yang lainnya yang 

cenderung memberikan hasil negatif untuk investasinya.  

Tabel 13 Uji Normalitas Sharpe Cryptocurrency dan Saham 

IDX30 

 

Tabel 14 Uji Normalitas Treynor Cryptocurrency dan 

Saham IDX30 

 

Tabel 15 Uji Normalitas Jensen Cryptocurrency dan Saham 

IDX30 
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Data yang berdistribusi normal adalah data yang 

memiliki nilai signifikansi > 0.05. Pada uji normalitas yang 

telah dilakukan pada objek penelitian ini menggambarkan 

bahwa kebanyakan data memiliki nilai signifikansi >0.05 yang 

menandakan bahwa adanya perbedaan antara data kinerja 

sharpe, treynor dan jensen yang digunakan dalam penelitian 

dalam penelitian berdistribusi normal. Namun ada data yang 

tidak berdistribusi normal yakni pada kinerja treynor dari 

cryptocurrency dan saham IDX30 yang memiliki nilai 

signifikansi <0.05. Walaupun terdapat data yang berdistribusi 

normal namun sebagian data tidak berdistribusi normal maka 

dapat disimpulkan bahwa hasil uji normalitas data Kolmogorov 

– Smirnov dalam penelitian ini tidak berdistribusi normal.  

Tabel 16 Uji Homogenitas 

 
Untuk menilai data yang digunakan dalam penelitian 

memiliki nilai yang homogen atau sama, maka dilakukan uji 

homogenitas yang telah ditujukan pada table diatas. Suatu data 

penelitian dapat dinilai sebagai data yang homogen apabila 

memiliki nilai signifikasi > 0.05. Dan berdasarkan uji 

homogenitas pada data penelitian ini menunjukan bahwa 

hampir seluruh data memiliki nilai signifikansi <0.05 sehingga 

dapat disimpulkan bahwa data tidak homogen atau tidak 

sama.  

Tabel 17 Uji Mann Whitney U Test 

 

Hasil uji Mann Whitney U Test menunjukkan : 

1. Kinerja sharp memiliki tingkat signifikansi sebesar 0.000 

yang artinya < 0.05 sehingga dapat disimpulkan bahwa H₂ 

diterima yang artinya terdapat perbedaan yang signifikan 

antara kinerja sharpe instrumen investasi cryptocurreny 

dengan saham IDX30 yang menjadi objek penelitian.  

2. Kinerja treynor memiliki tingkat signifikansi sebesar 

0.008 yang artinya < 0.05 sehingga dapat disimpulkan 

bahwa H₃ diterima yang artinya terdapat perbedaan yang 

signifikan antara kinerja treynor instrumen investasi 

cryptocurreny dengan saham IDX30 yang menjadi objek 

penelitian.  

3. Kinerja jensen memiliki tingkat signifikansi sebesar 0.000 

yang artinya < 0.05 sehingga dapat disimpulkan bahwa H₄ 

diterima yang artinya terdapat perbedaan yang signifikan 

antara kinerja jensen instrumen investasi cryptocurreny 

dengan saham IDX30 yang menjadi objek penelitian. 

 

Tabel 17 Peringkat Uji Mann Whitney U Test 

 
Hasil peringkat pada tabel 17 menunjukkan mean 

rank dari kinerja sharpe, treynor dan jensen dari 

cryptocurrency dan saham IDX30, pada kinerja sharpe 

cryptocurrency memiliki nilai peringkat tertinggi dengan nilai 

sebesar 448.96 dan saham IDX30 sebesar 292.04. Sedangakan 

pada kinerja terynor peringkat tertinggi dimiliki oleh saham 

IDX30 dengan nilai sebesar 391.50 dan cryptocurrency sebesar 

349.50, Selanjutnya pada kinerja jensen, saham IDX30 

memiliki peringkat lebih tinggi dibandingkan cryptocurrency 

yakni sebesar 526.12 untuk saham IDX30 dan 214.88 untuk 

cryptocurrency. Hasil uji peringat Mann Whitney U Test 

memperlihatkan bahwa instrumen yang memberikan nilai 

tertinggi dalam pengukuran kinerja adalah Saham IDX30.  

KESIMPULAN  

1. Cryptocurrency merupakan instrumen investasi yang 

dapat dijadikan sebagai alternatif investasi karena 

dinyatakan layak berdasarkan metode sharpe dan treynor.  

2. Terdapat perbedaaan yang signifikan antara cryptocurrency 

dengan saham IDX30 yang dihitung menggunakan metode 

sharpe. Hasil uji Mann Whitney U Test menunjukkan bahwa 

Test Statisticsa 

 Hasil_sharpe Hasil_treynor Hasil_jensen 

Mann-Whitney U 39418.000 60681.000 10870.000 

Wilcoxon W 108053.000 129316.000 79505.000 

Z -9.985 -2.672 -19.804 

Asymp. Sig. (2-tailed) .000 .008 .000 

a. Grouping Variable: instrumen investasi  

 

Ranks 

 instrumen 
investasi N Mean Rank Sum of Ranks 

Hasil_sharpe 
Cryptocurrency 370 448.96 166117.00 

Saham IDX30 370 292.04 108053.00 

Total 740   

Hasil_treynor 
Cryptocurrency 370 349.50 129316.00 

Saham IDX30 370 391.50 144854.00 

Total 740   

Hasil_jensen 
Cryptocurrency 370 214.88 79505.00 

Saham IDX30 370 526.12 194665.00 

Total 740   
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instrumen investasi yang memiliki kinerja shapre tertinggi 

dimiliki oleh cryptocurrency. 

3. Terdapat perbedaaan yang signifikan antara 

cryptocurrency dengan saham IDX30 yang dihitung 

menggunakan metode treynor. Hasil uji Mann Whitney U 

Test menunjukkan bahwa instrumen investasi yang memiliki 

kinerja treynor tertinggi dimiliki oleh cryptocurrency. 

4. Terdapat perbedaaan yang signifikan antara cryptocurrency 

dengan saham IDX30 yang dihitung menggunakan metode 

jensen. Hasil uji Mann Whitney U Test menunjukkan 

bahwa instrumen investasi yang memiliki kinerja jensen 

tertinggi dimiliki oleh saham IDX30 setelah itu 

cryptocurrency. 

5. Instrumen investasi yang memiliki kinerja terbaik yang 

dihitung menggunakan metode sharpe, treynor dan jensen 

adalah saham IDX30 karena memiliki mean rank tertinggi 

pada kinerja treynor dan jensen dibandingkan 

cryptocurrency sehingga instrumen investasi terbaik 

dimiliki oleh saham IDX30.  

SARAN  

1. Penelitian hanya fokus pada instrumen investasi yakni 

cryptocurrency dan saham, kemudian untuk penelitian 

selanjutnya diharapkan untuk menambah variable lain 

seperti emas, reksadana, obligasi, deposito, forex dan 

lainnya dengan periode penelitian yang lebih panjang 

supaya informasi yang diberikan dapat memberikan hasil 

yang lebih akurat sebagai bahan pertimbangan bagi para 

investor yang ingin berinvestasi.  

2. Diharapkan untuk penelitian selanjutnya dapat 

memperhatikan dan menjelaskan lebih dalam mengenai 

peristiwa-peristiwa penting yang terjadi yang bisa 

mempengaruhi harga dari instrumen investasi, dikarenakan 

suatu peristiwa terkecil sekalipun dapat mempengaruhi 

harga suatu instrumen investasi.  

3. Walaupun dalam penelitian ini menyatakan bahwa 

cryptocurrency sebagai instrumen investasi terbaik namun 

tidak menutup kemungkinan bahwa saham IDX30 akan 

memberikan return yang diharapkan oleh 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 yang dimiliki tiap 

instrumen investasi.  

4. Hasil penelitian ini bukan anjuran untuk berinvestasi pada 

instrumen cryptocurrency melainkan hanya sebagai refrensi 

sebelum memutuskan investasi karena cryptocurrency 

memiliki kelebihan dan kelemahan, misalnya belum adanya 

regulasi sampai sekarang, adanya return yang tinggi 

berbanding lurus dengan risiko yang tinggi pula dan adanya 

potensi pelarian uang investasi oleh developer seperti yang 

sudah terjadi pada kasus-kasus sebelumnya.  
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