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ABSTRAK 
 

Mengelola portofolio saham dalam usaha mencapai peningkatan hasil keuntungan dalam 

berinvestasi di instrumen saham perlu melakukan analisa dengan metodologi yang tepat. Pada 

penelitian sebelumnya terdapat berbagai penelitian sejenis untuk mencapai tingkat optimal dalam 

portofolio saham dengan berbagai macam metode dan indeks. Portofolio saham akan 

menghasilkan return yang dapat bernilai positif dan negatif. Nilai return yang positif artinya 

portofolio saham memberikan keuntungan, sedangkan nilai return yang negatif artinya portofolio 

saham memberikan kerugian. Mengombinasikan berbagai macam perusahaan yang memiliki nilai 

return positif akan turut menghasilkan return positif pada portofolio saham. Metodologi multi 

objektif akan membantu investor membuat keputusan investasi lebih dari satu sudut pandang demi 

mencapai hasil return yang maksimal. 

 
Kata Kunci : Investasi optimal, multi objektif, portofolio saham.  
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ABSTRACT 
 

Managing a stock portfolio in an effort to achieve increased profit returns in investing in stock 

instruments requires an analysis with the right methodology. In previous studies, there were 

various similar studies to achieve optimal levels in stock portfolios with various methods and 

indices. The stock portfolio will generate returns that can be positive or negative. A positive return 

value means that the stock portfolio provides profits, while a negative return value means that the 

stock portfolio provides losses. Combining a variety of companies that have a positive return value 

will also produce a positive return on the stock portfolio. The multi-objective methodology will 

help investors make investment decisions from more than one point of view in order to achieve 

maximum returns. 
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BAB I  

PENDAHULUAN 

 

1.1 Latar Belakang 

Kegiatan investasi saham merupakan kegiatan yang harus didasari dengan 

persiapan dan analisa tentang keputusan yang akan diambil. Analisa yang dilakukan 

adalah terkait pilihan saham yang akan dimiliki untuk menghasilkan keuntungan 

sesuai yang diharapkan. Beberapa saham pilihan yang kemudian ditetapkan untuk 

dijadikan objek invetasi harus dikomposisikan sedemikian rupa demi memenuhi 

prinsip diversifikasi yang mana dengan itu seorang investor akan melakukan 

kombinasi dengan berbagai macam saham untuk membentuk sesuatu yang disebut 

portofolio. Salah satu pilihan bentuk portofolio yang bisa dijadikan sumber 

komposisi dapat dilihat berdasarkan indeks yang disediakan oleh Bursa Efek 

Indonesia (BEI). Berbagai macam indeks tersedia untuk mempermudah para 

investor dalam melakukan keputusan investasi. Portofolio yang baik, tentunya ialah 

portofolio yang memberikan imbal hasil (return) maksimal. Sayangnya, secara 

umum masyarakat Indonesia tidak memahami dengan baik mengenai pengelolaan          

portofolio investasi ini.  

Hal ini dapat dilihat dari data yang diperoleh melalui survei pihak Otoritas Jasa 

Keuangan (OJK) pada tahun 2019, Indeks literasi keuangan masyarakat Indonesia 

di tahun 2019 menunjukkan angka sebesar 38,03% yang berarti dari setiap 100 

orang penduduk terdapat sekitar 38 orang yang well literate. Hasil ini menunjukkan 

peningkatan dari survei sebelumnya yakni 29,7% di tahun 2016 dan 21,8% pada 

tahun 2013. Meskipun menunjukkan peningkatan, di sisi lain data ini menunjukkan 

bahwa masih terdapat banyak masyarakat Indonesia yang belum well literate. Bila 

merujuk pada data indeks literasi keuangan tahun 2019 di atas, maka dapat 

disimpulkan bahwa dari setiap 100 orang penduduk, terdapat sekitar 62 orang yang 

belum memiliki pengetahuan, keyakinan, keterampilan, sikap, dan perilaku yang 

benar tentang lembaga jasa keuangan serta produk dan layanan jasa keuangan 

formal. Ini akan berefek pada kesiapan masyarakat dalam melakukan aktivitas 

investasi saham.  



 

2 

 

Oleh karena terdapat berbagai macam permasalahan yang kerap terjadi di 

kalangan investor, perlu adanya usaha-usaha yang dapat dilakukan agar aktivitas 

berinvestasi saham menjadi lebih baik dari pada sebelumnya. Salah satunya ialah 

melakukan optimalisasi portofolio dengan komposisi yang disusun sedemikian rupa 

sehingga mampu memberikan imbal hasil maksimal.  

Beberapa penelitian terkait optimalisasi portofolio ini sudah memberikan      

gambaran bahwasanya dengan langkah yang tepat, portofolio saham akan bekerja 

secara maksimal. Penelitian yang dimaksud diantaranya, telah menghasilkan 

portofolio saham optimal dengan bobot proporsi masing- masingnya berdasarkan 

indeks Jakarta Islamic Index, yang mana penelitian ini dihasilkan melalui metode 

multi objektif menggunakan koefisien k=10 [1]. Terdapat juga penelitian yang 

menghasilkan rumusan langkah sistematis dalam memaksimalkan tingkat 

keuntungan dan meminimilkan tingkat risiko investasi saham syari’ah serta 

penentuan proporsi dana yang dapat diinvestasikan pada emiten terbaik yang 

dipilih. Penelitian ini menggunakan metode optimasi Nonlinier Programming, 

sehingga dari saham yang ada pada Jakarta Islamic Index (JII), dihasilkan 5 saham 

yang dapat menghasilkan keuntungan hingga mencapai 6% [2]. 

Berdasarkan dari beberapa penelitian sebelumnya yang dilakukan dengan 

berdasar indeks saham yang sudah terbentuk cukup lama, selain itu penelitian 

berdasarkan sektor emiten juga telah dilakukan sebelumnya. Berbagai macam 

metode optimalisasi pun telah digunakan untuk keperluan penelitian. Oleh karena 

itu, perlu ada pembaharuan baik dari sisi penggunaan metode maupun sisi 

permasalahannya. Sejalan dengan itu pemerintah Indonesia, melalui Kementrian 

Badan Usaha Milik Negara (BUMN) bersama Bursa Efek Indonesia (BEI) 

membentuk indeks saham yang baru, yakni Indeks Masyarakat Ekonomi Syariah–

Badan Usaha Milik Negara 17 (IDX MES–BUMN17). Usaha ini dilakukan agar 

semangat berinvestasi masyarakat Indonesia juga memberikan dampak baik kepada 

negara, melalui perusahaan BUMN yang melantai di pasar modal BEI.  

Walaupun begitu, berinvestasi pada perusahaan BUMN yang sekali pun 

berprinsip syari’ah dalam tata kelola perusahaannya juga turut diperlukan analisa 

dan perhitungan yang matang. Metode multi objektif sebagai metode optimalisasi 
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dasar dirasa cocok untuk menganalisa bentuk portofolio optimal berdasarkan indeks 

yang baru saja dibentuk. 

1.2 Rumusan Masalah 

Berdasarkan dari latar belakang yang telah dijelaskan, maka dapat dirumuskan 

permasalahan dalam penelitian ini adalah “Bagaimana bentuk portofolio saham 

yang optimal dengan berdasarkan indeks masyarakat  ekonomi syari’ah pada 

perusahaan BUMN (IDX-MES BUMN 17) menggunakan metode multi objektif?” 

1.3 Batasan Masalah 

Peneliti hanya akan membahas mengenai komposisi portofolio saham 

berdasarkan saham yang terdaftar pada indeks IDX-MES BUMN 17 dengan 

periode penelitian sejak bulan Mei hingga Juni. 

1.4 Tujuan Penelitian 

Berdasarkan dari rumusan masalah tersebut maka penelitian ini memiliki 

tujuan yang ingin dicapai yaitu melihat bentuk portofolio saham pada IDX-MES 

BUMN 17 yang tepat guna menghasilkan keuntungan berinvestasi saham dengan 

maksimal. 

1.5 Manfaat Penelitian 

Adapun beberapa manfaat yang ingin dicapai dari penelitian ini yakni 

menambah pemahaman terkait pembentukan portofolio saham yang optimal dan 

menjadi bahan literasi tambahan terkait Indeks saham IDX-MES BUMN 17. 

1.6 Sistematika Penulisan 

Sistematika penulisan pada penelitian ini dibagi menjadi beberapa  bab. 

Berikut ini penjelasan tentang masing-masing bab: 

BAB I PENDAHULUAN 

Pendahuluan berisi tentang uraian latar belakang pemilihan judul, 

rumusan masalah, batasan masalah, tujuan penelitian, manfaat 

penelitian, serta sistematika penulisan. 

BAB II LANDASAN TEORI 

Bab ini membahas tentang teori-teori yang mendukung pada bagian 

pembahasan. 
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BAB III  METODOLOGI PENILITIAN 

Bab ini membahas tentang langkah-langkah yang digunakan penulis 

dalam membentuk dan menentukan portofolio optimal dalam berinvestasi 

saham pada Indeks Masyarakat Ekonomi Syari’ah-Badan Usaha Milik 

Negara. 

BAB IV PEMBAHASAN 

Bab ini membahas tentang hasil dan pembahasan yang diperoleh dari 

penyelesaian masalah optimasi menggunakan metode  multi objektif 

berdasarkan  daftar indeks yang tersedia. 

BAB V KESIMPULAN 

Bab ini membahas tentang kesimpulan dan saran yang diperoleh dari 

penelitian yang telah dilakukan. 
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BAB II  

LANDASAN TEORI 

 

2.1 Investasi dan Indeks Saham 

a. Perkembangan Investasi Saham 

Keputusan berinvestasi tentunya adalah langkah pengelolaan keuangan jangka 

panjang, di mana hasil dari investasi baru bisa dirasakan setelah waktu sekian lama. 

Investasi yang baik adalah investasi yang menghasilkan imbal hasil (return) tinggi 

dengan risk (risiko) rendah. Dua hal inilah yang menjadi faktor penting dan akan 

mendasari keputusan berinvestasi dari investor itu sendiri.  

Investasi sendiri merupakan suatu bentuk penanaman modal baik secara 

langsung maupun tidak langsung, baik jangka pendek maupun jangka panjang, 

dengan harapan nantinya akan mendapatkan keuntungan atau bentuk manfaat 

lainnya dari hasil investasi tersebut [3]. Aktivitas investasi dapat berlangsung 

dengan regulasi yang telah terorganisir melalui sebuah badan yang disebut Bursa 

Efek Indonesia (BEI). 

BEI merupakan sebuah badan kelembagaan yang mengatur jalannya kegiatan 

berinvestasi di Indonesia. BEI juga menjadi penanggung jawab atas keterbukaan 

informasi perusahaan yang sudah mendaftarkan kepemilikannya kepada publik. 

Perusahaan seperti inilah yang disebut perusahaan terbuka. Peralihan status 

perusahaan dari perusahaan tertutup (privat) menjadi perusahaan terbuka, 

menjadikan saham perusahaan tersebut dapat dimiliki oleh publik secara umum. 

Ketertarikan para investor terhadap instrumen investasi saham ini karena 

saham merupakan produk investasi yang dapat memberikan return paling tinggi 

diantara instrumen investasi lainnya. Return yang tinggi itu turut disertai dengan 

risiko yang tinggi pula. Saham sendiri merupakan secarik kertas yang menunjukkan 

hak pemodal (pihak yang memiliki kertas tersebut) untuk memeroleh bagian dari 

prospek atau kekayaan organisasi yang menerbitkan saham tersebut dan berbagai 

kondisi yang memungkinkan pemodal tersebut menjalankan haknya [4]. 

Imbal hasil yang didapatkan melalui berinvetasi pada produk saham disebut 

juga dengan istilah return. Return adalah timbal balik yang akan diterima jika 

berinvestasi dalam suatu instrumen keuangan [5]. Hal ini didapatkan dari kenaikan 
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harga saham dari harga pembelian ke harga penjualan nantinya. Pertumbuhan harga 

saham dari ketika dibeli hingga periode waktu tertentu inilah yang disebut dengan 

pertumbuhan aset. Walaupun begitu, harga saham bisa bergerak naik dan turun 

dalam kurun waktu singkat, sehingga tanpa adanya analisa akan menyebabkan tidak 

maksimalnya return yang didapatkan. Selain dari pada return, terdapat yang disebut 

risiko yang merupakan kemungkinan perbedaan antara return realisasi yang 

diterima dengan expected return [6]. Kedua hal ini menyertai proses dalam 

membuat keputusan investasi. 

b. Indeks Saham 

Indeks harga saham gabungan atau yang biasa disebut IHSG merupakan 

indikator utama yang mencerminkan kinerja pasar modal di Indonesia saat sedang 

mengalami peningkatan atau sedang mengalami penurunan [7]. Nilai pada IHSG 

ini didapat dari total harga seluruh saham perusahaan terbuka dibagi dengan seluruh 

lembar saham yang beredar. Pada IHSG terdapat sebanyak 750 saham perusahaan 

terbuka [8], yang secara keseluruhan membangun nilai dari IHSG itu sendiri. Selain 

IHSG, pada pasar modal  Indonesia terdapat banyak indeks turunan lainnya yang 

biasanya dimanfaatkan untuk mempermudah analisa pergerakan harga saham, salah 

satunya ialah Indeks Masyarakat Ekonomi Syariah–Badan Usaha Milik Negara 17 

(IDX-MES BUMN 17). 

Indeks ini ditetapkan berdasarkan pantauan pihak BEI bahwasanya dalam satu 

dekade, saham syari’ah meningkat secara pesat di angka 84%. Padahal 

peningkatan saham perusahaan tercatat secara umum itu hanya di angka 65%. Tidak 

hanya itu, nilai tranksaksi pada saham syari’ah juga terjadi peningkatan hingga 

8,16% per tahun, sejak 10 tahun terakhir. Oleh karena itu, pada tanggal 29 April 

2021 pihak Bursa Efek Indonesia bekerjasama dengan Masyarakat Ekonomi 

Syari’ah (MES) sebagai langkah pengembangan ekonomi syari’ah dalam negeri 

dan tentunya juga meningkatkan ketertarikan para investor untuk berinvestasi di 

perusahaan Badan Usaha Milik Negara (BUMN) yang prinsip pengelolaan 

usahanya berlandaskan syari’ah [8]. Indeks ini mengukur kinerja harga dari 17 

saham perusahaan BUMN dan afiliasinya yang dinilai menjalankan usahanya 

sesuai dengan prinsip syari’ah dan memiliki likuiditas yang baik, kapitalisasi pasar 

yang besar, serta didukung oleh fundamental perusahaan yang baik. 
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2.2 Portofolio Optimal 

Portofolio adalah sekumpulan aset yang dimiliki oleh investor, baik secara 

individu maupun secara kelompok dalam suatu perusahaan [5]. Begitu juga 

portofolio saham merupakan sekumpulan saham perusahaan yang dimiliki oleh 

investor tersebut. Perusahaan yang sahamnya diperdagangkan pada pasar modal 

BEI disebut emiten. Dari sekian banyak emiten yang terdaftar di BEI, tentu 

diperlukan kombinasi kepemilikan saham emiten agar dapat mencapai return 

maksimal. Kombinasi kepemilikan saham ini disebut sebagai diversifikasi 

portofolio. Diversifikasi portofolio ini diartikan sebagai pembentukan portofolio 

sedemikian rupa sehingga dapat mengurangi risiko portofolio tanpa mengorbankan 

pengembalian yang dihasilkan [5]. 

Bentuk kombinasi dan hasil analisa dari beberapa emiten yang berkorelasi, 

serta memberikan return maksimal inilah yang disebut portofolio optimal. Terdapat 

beberapa metode pemilihan portofolio yang optimal, seperti portofolio Markowitz, 

Portofolio Mean Variance Efficient, portofolio Capital Asset Pricing Model 

(CAPM), dan portofolio Multi-objektif [9]. 

Beberapa langkah pembentukan portofolio yang dilakukan antara lain, 

a. Return Aktual emiten. 

Return aktual merupakan tingkat keuntungan yang diperoleh investor pada 

masa lalu [10]. Return aktual dapat dinilai menggunakan persamaan berikut: 

1

1

−

−−
=

t

tt
t

P

PP
R  

 

Keterangan : 

tR  : Return aktual saham per periode 

tP  : Price (harga) per tanggal 

1−tP  : Price (harga) per tanggal sebelumnya 

b. Expected Return emiten. 

Expected return merupakan tingkat keuntungan yang diharapkan akan 

diperoleh oleh investor di masa datang [6]. Expected return dapat dinilai 

menggunakan persamaan berikut: 

(2.1) 
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( )
N

R

RE

N

j

ij

i


=

=
1

 

Keterangan : 

( )iRE  : Expected Return (Imbal hasil ekspetasi) saham (i) 

N  : Banyak periode 

ijR   : Return saham (i) pada periode (j) 

c. Risiko emiten. 

Sebagai tolak ukur dalam menilai tingkat risiko suatu emiten dapat diperoleh  

menggunakan persamaan berikut: 

( )( )

=

−
=

N

j

iij

i
N

RER

1

2

2  

Keterangan : 

2

i  : Varians saham (i) 

N  : Banyak periode 

Rij  :  Return saham (i) pada periode (j) 

E(Ri ) :  Expected Return saham (i) 

 

Setelah didapatkan nilai varians dari suatu saham, maka selanjutnya mencari 

nilai dari risiko sebuah saham menggunakan persamaan berikut: 

2

ii  =  

Keterangan : 

 i  : Risiko saham (i) 

2

i  : Varians saham (i) 

d. Kovarians antar emiten. 

Kovarians adalah pengukur untuk menunjukkan arah pergerakan dari dua 

variabel. Kovarian digunakan untuk membantu menghitung koefisien 

risiko saham yang akan ditanggung investor [1]. 

Dalam hal ini variabel yang digunakan adalah harga saham bersangkutan 

 

(2.2) 

(2.3) 

(2.4) 
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satu sama lain. 

Kovarian dirumuskan sebagai berikut: 

 

( )
( )( ) ( )( )


=

−−
=

N

j

mmjiij

mi
N

RERRER
RRCov

1

,  

 

Keterangan : 

( )mi RRCov ,  : Kovarians saham (i) dan saham (m) 

N  : Banyak periode 

ijR  : Return saham (i) pada periode (j) 

( )iRE  : Expected Return saham (i) 

mjR  : Return saham (m) pada periode (j) 

( )mjRE  : Expected Return saham (m) 

2.3 Multi Objektif 

Metode multi objektif fokus melakukan optimalisasi dengan melihat lebih dari 

satu sudut pandang. Pada sebuah badan usaha produksi misalnya, metode 

multiobjektif memberikan langkah optimalisasi dengan cara memaksimalkan 

keuntungan dan meminimalkan biaya sekaligus. Optimalisasi multi objektif ini 

dapat diselesaikan dengan skalarisasi yang merupakan suatu teknik standar untuk 

menemukan poin-poin optimal untuk setiap permasalahan pengoptimuman vektor 

[11]. Dalam permasalahan optimalisasi portofolio saham, maka metode multi 

objektif akan memaksimalkan perolehan return dan meminimalkan risiko dari 

kombinasi aset yang membentuk portofolio. 

Hal tersebut bisa dirumuskan sebagai berikut, 

Memaksimalkan : ( )PRE  

Meminimalkan  : P  

Dengan nilai,  

𝑧 = 𝐸(𝑅𝑃) + (−𝜎𝑃) 

𝑧 = 𝐸(𝑅𝑃) − 𝜎𝑃 

Nilai yang akan mengukur tingkat optimalisasi portofolio akan didapatkan 

melalui data expected return dari portofolio sekaligus berdasarkan sebuah 

parameter yang dinotasikan dengan k. Parameter inilah yang nantinya akan 

mengukur tingkat risiko yang dapat diterima oleh seorang investor. Nilai  k yang 

(2.5) 
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kecil menunjukkan tingkat penerimaan risiko seorang investor itu tinggi, 

sebaliknya nilai k yang besar menunjukkan tingkat penerimaan risiko seorang 

investor itu rendah. [1] 

Dengan menggunakan kombinasi k yang berbeda, dilakukan perhitungan bobot 

saham pada portofolio optimal tersebut. Adapun perhitungan yang dilakukan akan 

menggunakan persamaan sebagai berikut: 

 


−

−−
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Pembobotan saham menggunakan model persamaan ini sesuai dengan 

penelitian terdahulu [1]. Hal ini dalam portofolio optimal merupakan langkah awal 

dalam penentuan keputusan investasi dengan metode multi objektif. Selanjutnya 

dari pembobotan dan kombinasi saham tersebut akan dihitung  expected return dari 

portofolio optimal tersebut. 

Adapun perhitungan expected return dari portofolio optimal yang telah 

terbentuk dengan menggunakan persamaan sebagai berikut: 

( ) ( )
=

=
N

i

iiP REwRE
1

 

Keterangan : 

( )PRE  : Expected Return portofolio 

N   : Banyak periode 

iw   : Bobot saham (i) 

( )iRE   : Expected Return saham (i) 

Selanjutnya perhitungan risiko yang dilihat berdasarkan dan dihitung dengan 

menggunakan persamaan sebagai berikut : 

( ) ( )( )

=

−
=

N

i

Pi
iP

N

RERE
w

1

2

2   

Keterangan : 

2

P  : Varians portofolio 

N  : Banyak periode 

iw  : Bobot saham (i) 

(2.6) 

(2.7) 

(2.8) 
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( )iRE  : Expected Return saham (i) 

( )PRE  : Expected Return portofolio 

Setelah mendapatkan nilai dari varians sebuah bentuk portofolio, selanjutnya 

dicari nilai dari risiko bentuk portofolio itu sendiri sebagai berikut:  

2

PP  =  

Keterangan : 

P  : Risiko portofolio 

2

P  : Varians portofolio 

Expected Return dan risiko dari portofolio ini menjadi dasar penilaian 

bahwasanya portofolio dapat dikatakan optimal dengan mempertimbangkan 

besaran koefisien risiko yang akan ditanggung. Selain itu, tingkat parameter akan 

turut menilai tingkat risiko dari sebuh portofolio. 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

(2.9) 
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BAB III  

METODE PENELITIAN 

 

Pada penulisan metode penelitian ini, diambil data dari situs www.idx.co.id 

yang merupakan portal informasi, serta wadah analisa yang bisa dimanfaatkan oleh 

setiap investor saham. 

Adapun langkah-langkah dalam penyelesaian masalah optimalisasi portofolio 

investasi adalah sebagai berikut : 

1. Data yang dikumpulkan adalah data tanggal periode dan harga penutup (closing 

price) dari perusahaan yang terdaftar di indeks IDX-MES BUMN 17. Sumber 

data didapatkan melalui situs Investing.com  dengan periode pengamatan ialah 

sejak tanggal 03 Mei 2021 sampai 30 Juni 2021.  

2. Menghitung Return Aktual setiap saham per Periode menggunakan Persamaan 

(2.1) sebagai data sekunder yang akan diolah kembali. 

3. Berdasarkan nilai return aktual pada daftar saham sebelumnya dihitung 

Expected Return menggunakan Persamaan (2.2) untuk mendapatkan nilai 

return di masa depan. Berdasarkan hasil pada persamaan tersebut, dieliminasi 

saham yang memiliki nilai expected return negatif karena menyimpulkan 

bahwasanya di masa depan saham tersebut tidak mampu memberikan 

keuntungan. 

4. Setelah didapatkan daftar saham yang mampu memberikan return       baik secara 

waktu yang sudah berjalan (return aktual) maupun secara waktu yang akan 

datang (expected return) akan dihitung risiko dari saham tersebut dengan 

menggunakan Persamaan (2.3) untuk mencari nilai varians-nya, dan Persamaan 

(2.4) untuk standar deviasi sebagai nilai risiko itu sendiri. 

5. Menentukan nilai kovarians antar return saham satu sama lain menggunakan 

Persamaan (2.5) untuk melihat keterkaitan antara dua pergerakan saham 

tersebut. Perhitungan ini akan menjadi dasar dari perhitungan pembobotan 

portofolio menggunakan metode multi objektif. 

6. Menghitung bobot saham dengan setiap nilai k yang berbeda mulai dari 

parameter k yang bernilai 0 < k < 1, parameter k yang bernilai 1 < k < 10, 

parameter k yang bernilai 10 < k < 100, dan parameter k yang bernilai 100 < k < 

http://www.idx.co.idyang/
http://www.idx.co.idyang/


 

13 

 

1000. Perhitungan akan dilakukan menggunakan Persamaan (2.6). 

7. Menentukan nilai Expected Return Portofolio dengan setiap nilai k yang 

ada dengan menggunakan Persamaan (2.7). 

8. Selanjutnya menghitungan risiko dari portofolio menggunakan Persamaan 

(2.9). Namun sebelumnya perlu mencari nilai varians portofolio terlebih 

dahulu dengan menggunakan Persamaan (2.8). 

9. Maka didapatlah beberapa bentuk portofolio berdasarkan tingkat parameter k 

dengan nilai expected return dan standar deviasi yang berbeda pada masing-

masingnya. 

10. Sebagai langkah terakhir, dipilih portofolio optimal dengan memperhatikan 

portofolio yang memiliki nilai selisih tertinggi antara expected return dan 

risiko sebagai bentuk portofolio yang optimal. 
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BAB V 

PENUTUP 

 

5.1. Kesimpulan  

Berinvetasi pada saham sebuah perusahaan terbuka menjadi salah satu 

alternatif untuk menjaga nilai kekayaan dalam jangka waktu yang panjang. Hal ini 

dikarenakan dengan berinvestasi, setiap orang mampu menjaga nilai kekayaannya 

terhadap inflasi yang realitanya akan terus terjadi seiring berjalannya waktu. Melalu 

investasi saham menjadi alternatif untuk mencapai tujuan tersebut, dikarenakan 

dalam berinvestasi saham setiap orang akan memiliki portofolio saham yang akan 

membantu antar saham perusahaan untuk dapat memberikan keuntungan maksimal 

dalam usaha-usaha investasi yang dilakukan, sekaligus meminimalisir 

kemungkinan kerugian yang akan terjadi dalam berinvestasi saham secara optimal. 

Bentuk portofolio yang optimal dapat dihasilkan menggunakan metode multi 

objektif dengan tujuan memudahkan bagi para investor yang ingin melakukan 

perhitungan dalam aktivitas investasi saham. Perhitungan berdasarkan saham-

saham perusahaan yang tergabung dalam daftar indeks IDX-MES BUMN17 

menggunakan metode multi objektif menghasilkan bentuk portofolio optimal yang 

konservatif. Bentuk optimal ini dinilai yang paling tepat karena menghasilkan 

potensi keuntungan yang jauh lebih tinggi dibandingkan potensi kerugiannya. 

Pada pembobotan portofolio optimal ini, nilai parameter yang digunakan ialah 

𝑘 = 5. Investasi saham dengan menggunakan bentuk portofolio ini akan 

menghasilkan potensi keuntungan hingga Rp849.448,- atau bisa dikatakan akan 

mengalami pertumbuhan nilai hingga Rp100.849.448,- dengan potensi kerugian 

yang menyertainya hingga senilai Rp90.000,- atau bisa dikatakan akan mengalami 

penurunan nilai hingga Rp99.910.000,-   

5.2. Saran 

Berinvestasi pada instrument saham merupakan aktivitas yang akan terus 

berkembang, penting sekali bagi para investor untuk terus melakukan pembaharuan 

dalam metode analisa pembentuk portofolio optimal, baik melalui indikator 

pertimbangan, penggunaan nilai parameter sebagai tolak ukur risiko, atau bahkan 
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pada daftar indeks yang menjadi dasar analisa karena pada realitanya sangat 

bergantung pada situasi ekonomi makro dan mikro, sosial budaya, perilaku 

konsumen, dan hal-hal lain baik di ruang lingkup lokal maupun global. 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

  



 

127 
 

DAFTAR PUSTAKA 

 

[1] E. D. Septyanto., “Analisis Portofolio Optimal Menggunakan Metode Multi 

Objektif pada Saham Jakarta Islamic Index,” UNP Jurnal Mathematic., pp. 

2–7, 2019. 

[2] N. S. Mussafi Muhammad, “Metode Optimasi Portofolio Saham Syariah”, 

Jurnal Sains dan Matematika., Vol. 22. pp. 40–47, 2014. 

[3] L. Chandra and Y. Dyah Hapsari, “Analisis Pembentukan Portofo Optimal 

Dengan Menggunakan Model,” Jurnal Manajemen., Vol. 1, No. 5, pp. 41–

46, 2012. 

[4] H. S, Teori Portofolio dan Implikasi bagi Manajemen Finansial. 

Yogyakarta: BPFE, 1987. 

[5] G. Primajati, A. Z. Amrullah, and A. Ahmad, “Analisis Portofolio Investasi 

dengan Metode Multi Objektif,” Jurnal Varian, Vol. 3, No. 1, pp. 6–12, 2019. 

[6] Siti Nur Zahroh, “Analisa risiko dan keuntungan investasi saham batu bara 

di Bursa Efek Indonesia (tahun 2010-2014)”, Jurnal Ekonomi 

Pembangunan., Vol. 13, No. 01, p. 54, 2015. 

[7] A. Harsono, “Faktor-Faktor Yang Mempengaruhi Nilai Perusahaan Non 

Keuangan Yang Terdaftar Di Bursa Efek Indonesia,” Jurnal Bisnis dan 

Akuntansi., Vol. 20, No. 2, pp. 117–126, 2019. 

[8] M. Electric, “Keterbukaan Informasi BEI,” no. April, p. 2021. 

[9] E. Tandelilin, Portofolio dan Investasi Teori dan Aplikasi. 

Yogyakarta:Kanasius, 2010. 

[10] D. R. Septiano and S. Syafriand, “Pembentukan Portofolio Optimal 

Menggunakan Metode Optimasi Multiobjektif pada Saham di Bursa Efek 

Indonesia,” UNP Jurnal Mathematic., pp. 10–15, 2019. 

[11] G. Primajati and A. Ahmad, “Analisis Portofolio Investasi dengan Metode 

Mean Varian Dua Konstrain,” Jurnal Varian, Vol. 2, No. 1, pp. 24–30, 2018. 

[12] N. Laila, K. A. Saraswati, and H. Kholidah, “Efficient Portofolio 

Composition of Indonesia Islamic Bank Financing, ” Entrepreneur 

Sustainable Issues, Vol. 7, No. 1, pp. 34-43, 2019. 



 

128 
 

[13] M. Iqbal and A. Ritonga, “Optimalisasi Portofolio Saham-saham LQ-45 

dengan Menggunakan Capital Asset Pricing Model,” Karismatika Kumpul. 

Artikel Ilmiah, Informasi Statistik Matematika dan Aplikasi., Vol. 4, No. 1, 

2018. 

[14] T. M. Manik, P. Gultom, and E. Nababan, “Analisis Karakteristik Fungsi 

Lagrange dalam Menyelesaikan Permasalahan Optimasi Berkendala,” 

Talenta Conference Series Scince and Technology., Vol. 1, No. 1, pp. 037-

043, 2018. 

[15] T. T. Gustyana and A. S. Dewi, “Analisis Perbandingan Keakuratan Harga 

Call Option dengan Menggunakan Metode Monte Carlo Simulation dan 

Metode Black Scholes pada Indeks Harga Saham Gabungan (IHSG),” 

Jurnal Manajamen Indonesia., Vol. 14, No. 3, p. 259, 2017. 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 



 

129 
 

DAFTAR RIWAYAT HIDUP 

 

Peneliti bernama Muhammad Panji Pauzan Pranata. Kerap sekali 

dipanggil Panji, merupakan seorang putra dari Afrizal Pranata 

dan Aprilaida yang lahir pada tanggal 1 Juni 1999 di Pekanbaru. 

Kehidupan penulis dipenuhi dengan didikan dan bimbingan 

terbaik dari kedua orang tua, keluarga, dan lingkungan sekitar. 

Peneliti mengenyam Pendidikan formal di TK Al-Hikmah 

Sukajadi, Pekanbaru pada tahun 2003-2005, lalu dilanjutkan di SD Negeri 036 

Sukajadi, Pekanbaru pada tahun 2005-2011, selanjutnya di MTs Negeri Andalan 

Pekanbaru pada tahun 2011-2014, diikuti dengan pendidikan di SMK Farmasi 

Ikasari Pekanbaru pada tahun 2014-2017, dan terakhir langsung dilanjutkan 

pendidikan di perguruan tinggi UIN Suska Riau dengan Program Studi S1 

Matematika pada tahun 2017-2022. Selama berkuliah di Program Studi S1 

Matematika saya berkesempatan mengikuti Kerja Praktek dalam bentuk ulas jurnal 

di bawah bimbingan Ibu Dr. Yuslenita Muda, M.Sc., serta menyelesaikan skripsi 

Tugas Akhir ini di bawah bimbingan Ibu Sri Basriati, M.Sc. 


