PEMBENTUKAN PORTOFOLIO OPTIMAL
MENGGUNAKAN METODE OPTIMASI MULTIOBJEKTIF
PADA SAHAM DI BURSA EFEK INDONESIA

SKRIPSI

Untuk Memenuhi Sebagian Persyaratan Memperoleh Gelar Sarjana Sains

DONI RAHMAT SEPTIANO

NIM 18353/2010

PROGRAM STUDI MATEMATIKA
JURUSAN MATEMATIKA
FAKULTAS MATEMATIKA DAN ILMU PENGETAHUAN ALAM
UNIVERSITAS NEGERI PADANG
2016









SURAT PERNYATAAN TIDAK PLAGIAT

Saya yang bertanda tangan di bawah ini:

Nama : Doni Rahmat Septiano
NIM/TM : 18353/2010
Progran Studi : Matematika
Jurusan : Matematika
Fakultas : MIPA UNP

Dengan ini menyatakan, bahwa Skripsi saya dengan judul “Pembentul
Portofolio Optimal Menggunakan Metode Optimasi Multiobjektif Pada
Saham Di Bursa Efek Indonesia ™ adalah benar merupakan hasil karya saya dan
bukan merupakan plagiat dari karya orang lain atau pengutipan dengan cara-cara
yang tidak sesuai dengan etika yang berlaku dalam tradisi keilmuan. Apabila
suatu saat terbukti saya melakukan plagiat maka saya bersedia diproses dan
menerima sanksi akademis maupun hukum sesuai d hukum dan |

yang berlaku, baik di institusi UNP maupun di masyarakat dan Negara.

Demikianlah pernyataan ini saya buat dengan penuh kesadaran dan rasa tanggung
jawab sebagai anggota masyarakat ilmiah.

Diketahui oleh,
4 Ketua Jurusan Matematika,

/

NIP. 19701126 199903 1 002




ABSTRAK

Doni Rahmat Septiano: Pembentukan Portofolio Optimal Menggunakan
Metode Optimasi Multiobjektif Pada Saham Di
Bursa Efek Indonesia

Investasi merupakan salah satu cara dalam mempersiapkan keuangan di
masa depan. Salah satu investasi yang diminati adalah investasi pada saham.
Saham merupakan salah satu aset yang berisiko atau aset yang tingkat keuntungan
(return) di masa mendatang mengandung ketidakpastian. Untuk menurunkan
risiko pada investasi dilakukan diversifikasi, yaitu pemilihan kombinasi sejumlah
aset sehingga resiko yang diperoleh dapat diminimalkan. Dengan kata lain
dilakukan pembentukan portofolio. Portofolio yang dibentuk pada penetian ini
menggunakan metode optimasi multiobjektif. Pada metode ini, portofolio yang
dibentuk sesuai dengan tiap-tiap tipe investor, yaitu investor yang menyukai risiko
(risk seeker), yang acuh terhadap risiko (risk indifference), dan yang menghindari
risiko (risk averse).

Jenis penelitian ini adalah penelitian terapan dengan menggunakan data
sekunder yaitu data harga penutupan saham perusahaan dalam LQ-45 periode
Februari-Juli 2015 yaitu sebanyak 45 perusahan. Penelitian ini dimulai dengan
menghitung return saham, menghitung expected return, risiko dan membentuk
matrik kovarians dari data return saham. Menentukan bobot saham pada
portofolio dengan nilai koefisien pembobot k berbeda. Menghitung nilai expected
return dari setiap portofolio yang terbentuk.

Hasil dari penelitian ini berupa portofolio optimal yang sesuai dengan tipe
investor: 1) investor yang menyukai risiko (risk seeker), portofolio optimal yang
terbentuk adalah saat koefisien pembobot k = 0,01 dengan tingkat keuntungan
yang diharapkan sebesar 0,18674% dimana saham yang diinvestasikan hanya
saham AKRA; 2) investor yang acuh terhadap risiko (risk indifference), portofolio
yang terbentuk adalah saat koefisien pembobot 1 < k < 100 dimana saham-
saham yang diinvestasikan adalah sasham AKRA, BBTN, LPPF, SSMS, SILO,
TLKM, UNVR, UNTR, dan WSKT tingkat keuntungan yang diharapkan sebesar
0,11463% sampai dengan 0,17998%; 3) investor yang menghindari risiko (risk
averse), portofolio yang terbentuk adalah saat koefisien pembobot k = 50000
dengan saham-saham yang diinvestasikan yaitu saham AKRA, BBTN, LPPF,
PTPP, SSMS, SILO, TLKM, UNVR, UNTR, WSKT dengan tingkat keuntungan
yang diharapkan sebesar 0,10837%.
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BAB I

PENDAHULUAN

A. Latar Belakang Masalah

Investasi merupakan salah satu cara dalam mempersiapkan keuangan di
masa depan. Investasi mampu memberikan tingkat keuntungan yang lebih
tinggi dibandingkan dengan jumlah yang diinvestasikan. Investasi dapat
diartikan sebagai komitmen untuk menanamkan sejumlah dana dengan tujuan
memperoleh keuntungan di masa akan datang. Investasi ada dua macam yaitu
investasi pada aset riil dan investasi pada aset finansial. Contoh investasi pada
aset riil adalah investasi tanah, gedung, dan mesin. Investasi pada aset riil ini
membutuhkan jumlah dana yang cukup banyak serta proses penjualan kembali
yang memakan waktu yang cukup lama. Contoh untuk investasi pada aset
finansial adalah investasi pada surat-surat berharga seperti obligasi, saham dan
reksa dana.

Saham merupakan salah satu aset yang berisiko atau aset yang tingkat
keuntungan (return) di masa mendatang mengandung Kketidakpastian.
Pembelian saham ini dapat dilakukan di Bursa Efek Indonesia (BEI) atau
Indonesia Stock Exchange (IDX). Pada BEI terdapat 45 saham memiliki
likuiditas yang tinggi dan kapitalisasi pasar yang besar serta lolos seleksi
menurut beberapa kriteria pemilihan. Saham-saham yang terpilih tersebut
dinamakan dengan saham LQ-45.

Setelah membeli saham, nantinya akan diberikan sebuah bukti

kepemilikan yang berupa sertifikat. Jika saham telah dibeli, hal ini berarti



prospek perusahaan dari saham tersebut juga ikut dibeli. Jika prospek
perusahaan membaik, maka harga saham perusahaan tersebut meningkat.
Dengan gambaran seperti ini, orang akan tertarik untuk melakukan investasi.
Investasi pada aset finansial lebih diminati oleh investor karena menjanjikan
return yang lebih tinggi dibandingkan dengan investasi pada aset riil.

Investasi yang dilakukan investor tidak terlepas dari keuntungan (return)
dan risiko. Keuntungan yang diperoleh investor merupakan kompensasi atas
risiko yang ditanggung oleh investor tersebut. Menurut Tandelilin (2010:11),
“hubungan antara risiko dan return merupakan hubungan yang bersifat searah
dan linier. Artinya semakin besar risiko suatu aset, semakin besar pula return
atas aset tersebut, demikian sebaliknya”.

Menurut Tandelilin (2010:115), “untuk menurunkan risiko investasi,
investor perlu melakukan diversifikasi, yaitu pemilihan kombinasi sejumlah
aset sedemikian rupa hingga resiko yang dapat diminimalkan”. Dengan kata
lain, investor perlu membentuk portofolio. Melalui proses pembentukan
portofolio investasi, akan ditinjau tingkat keuntungan (return) dan risiko (risk)
dari masing-masing portofolio. Untuk tingkat keuntungan yang diterima oleh
investor dapat dioptimalkan melalui penentuan bobot atau proporsi dana
investasi pada masing-masing aset penyusun portofolio. Selanjutnya ukuran
penyimpangan atau penyebaran data digunakan untuk melihat risiko dari
investasi yang akan dilakukan. Ukuran yang digunakan untuk mengukur risiko
tersebut menggambarkan seberapa jauh hasil yang didapatkan dari investasi

yang dilakukan menyimpang dari hasil yang diharapkan.



Konsep portofolio ini pertama kali ditemukan oleh Harry M. Markowitz
pada tahun 1952. Konsep portofolio yang optimal menurut Markowitz ini
disebut juga dengan Mean Variance Efficient Portofolio (MVEP). Maruddani
dan Purbowati (2009:97) mendefinisikan metode MVEP sebagai portofolio
yang memiliki risiko minimum di antara keseluruhan kemungkinan portofolio
yang dibentuk.

Berdasarkan sifatnya, investor dibagi dalam tiga golongan, vyaitu
kelompok yang menyukai risiko (risk seeker), kelompok yang acuh terhadap
risiko (risk indifference), dan kelompok yang menghindari risiko (risk averse).
Berdasarkan definisinya, metode MVEP ini tidak cocok untuk investor yang
senang menghadapi risiko (risk seeker) karena metode MVEP ini hanya
meminimumkan risiko. Sehingga diperlukan sebuah metode untuk membentuk
portofolio yang bisa memenuhi kebutuhan investor berdasarkan sifatnya
tersebut.

Portofolio dapat dibentuk dengan menggunakan metode optimasi
multiobjektif. Optimasi multiobjektif ini merupakan salah satu metode optimasi
dimana pengoptimalan tidak hanya dilihat dari satu sudut pandang saja. Pada
optimasi multiobjektif ini, yang dilakukan untuk membentuk portofolio optimal
adalah dengan memaksimumkan expected return dan meminimumkan risiko
dari portofolio secara bersamaan.

Portofolio yang dibentuk dengan metode optimasi multiobjektif ini
memberikan pilihan kepada investor berdasarkan sifat investor tersebut.

Metode optimasi multiobjektif ini dapat diselesaikan dengan bantuan metode



pengali Lagrange, sehingga diperoleh bobot pada masing-masing saham. Bobot
tersebut menyatakan besarnya dana yang akan diinvestasikan pada saham-
saham di dalam portofolio tersebut.

Berdasarkan permasalahan di atas, penulis tertarik untuk melakukan
penelitian berjudul: “Pembentukan Portofolio Optimal Menggunakan

Metode Optimasi Multiobjektif Pada Saham di Bursa Efek Indonesia”.

. Rumusan Masalah

Berdasarkan uraian dari latar belakang masalah di atas, rumusan masalah
dalam penelitian adalah “Bagaimana bentuk portofolio optimal dengan
menggunakan metode optimasi multiobjektif pada saham di Bursa Efek

Indonesia?”

. Pembatasan Masalah

Portofolio yang dibentuk pada penelitian ini berupa kombinasi dari
beberapa saham. Saham yang diambil pada penelitian ini adalah saham-saham
perusahaan dalam LQ-45 yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia selama bulan

Februari — Juli 2015.

. Pendekatan dan Pertanyaan Penelitian

Pendekatan yang digunakan dalam penelitian ini adalah pendekatan
secara teoritis. Penulis mengkaji dahulu teori-teori yang dibutuhkan, diikuti
dengan pengambilan data, kemudian dilakukan pengolahan data dengan
menggunakan teori yang ada dan selanjutnya diambil kesimpulan atas hasil

yang diperoleh.



Adapun pertanyaan penelitian yang diajukan adalah:

1. Bagaimana bentuk portofolio optimal berdasarkan sifat investor yang
menyukai risiko (risk seeker) dengan menggunakan metode optimasi
multiobjektif pada saham di Bursa Efek Indonesia?

2. Bagaimana bentuk portofolio optimal berdasarkan sifat investor yang acuh
terhadap risiko (risk indifference) dengan menggunakan metode optimasi
multiobjektif pada saham di Bursa Efek Indonesia?

3. Bagaimana bentuk portofolio optimal berdasarkan sifat investor yang
menghindari risiko (risk averse) dengan menggunakan metode optimasi

multiobjektif pada saham di Bursa Efek Indonesia?

. Tujuan Penelitian
Tujuan penelitian yang ingin dicapai pada penelitian ini adalah untuk
mengetahui bentuk portofolio optimal dengan metode optimasi multiobjektif
pada saham di Bursa Efek Indonesia berdasarkan tipe investor:
1. yang menyukai risiko (risk seeker)
2. yang acuh terhadap risiko (risk indifference)
3. yang menghindari risiko (risk averse)
. Manfaat Penelitian
Manfaat penelitian yang dilaksanakan sebagai berikut:
1. Bagi investor dapat dijadikan pertimbangan dan masukan dalam
berinvestasi.
2. Bagi pembaca dapat dijadikan sebagai tambahan referensi khususnya pada

bidang kajian matematika.



3. Bagi peneliti selanjutnya diharapkan dapat menjadi acuan dalam

mengembangkan dan memperluas cakupan ini.



BAB V

PENUTUP

A. Kesimpulan
Dari hasil pembahasan yang telah dilakukan, dapat disimpulkan bahwa:

1. Bentuk portofolio optimal berdasarkan sifat investor yang senang
menghadapi risiko (risk seeker) dengan menggunakan metode optimasi
multiobjektif pada saham perbankan di Bursa Efek Indonesia adalah saat
koefisien pembobot k = 0,01. Dimana saham yang diinvestasikan hanya
pada saham AKRA dengan tingkat keuntungan yang diharapkan yang
diharapkan sebesar 0,18674%

2. Bentuk portofolio optimal berdasarkan sifat investor yang menghindari
risiko (risk averse) dengan menggunakan metode optimasi multiobjektif
pada saham perbankan di Bursa Efek Indonesia adalah saat koefisien
pembobot k = 50000. Dimana saham-saham yang diinvestasikan yaitu
saham AKRA, saham BBTN, saham LPPF, saham PTPP, saham SSMS,
saham SILO, saham TLKM, saham UNVR, saham UNTR, dan saham
WSKT dengan tingkat keuntugan yang diharapkan sebesar 0,10837%.

3. Bentuk portofolio optimal berdasarkan sifat investor yang acuh terhadap
risiko (risk indifference) dengan menggunakan metode optimasi
multiobjektif pada saham perbankan di Bursa Efek Indonesia Dimana
saham-saham yang diinvestasikan pada saat koefisien pembobot 1 < k <
100. Dimana saham-saham yang diinvestasikan yaitu saham AKRA, saham

BBTN, saham LPPF, saham SSMS, saham SILO, saham TLKM, saham

33
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UNVR, saham UNTR, dan saham WSKT. Kemudian tingkat keuntungan
(expected return) portofolio yang diperoleh investor adalah 0,11463%
sampai dengan 0,17998%.
B. Saran

1. Dalam pembentukan portofolio dengan menggunakan metode optimasi
multiobjektif ini hanya bisa pada saat bobot saham w; > 0, maka dari itu
untuk penelitian selanjutnya dapat ditambahkan batasan optimasi dengan
mengikutsertakan bobot saham w; < 0.

2. Investor disarankan terlebih dahulu meneliti karakteristik dari return dan

risiko dari saham yang akan dijadikan sebagai target investasi.
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