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INTISARI 

OPTIMISASI PORTOFOLIO SAHAM SYARIAH MENGGUNAKAN 

QUADRATIC PROGRAMMING (QP) DENGAN PENGELOMPOKAN 

ANALISIS KLASTER NON-HIRARKI 

Oleh 

Afifah Nur’aini Nabila 

21106010055 

 

Upaya untuk meminimumkan risiko adalah dengan melakukan diversifikasi saham 

menjadi sebuah portofolio. Pembentukan kelompok saham menggunakan metode 

K-Means dengan mempertimbangkan nilai risiko dan expected return pada masing-

masing saham. Langkah selanjutnya adalah pemodelan portofolio dan dilanjutkan 

dengan optimisasi portofolio menggunakan Quadratic Programming (QP). Data 

yang digunakan dalam penelitian ini adalah saham aktif mingguan yang terdaftar 

pada Jakarta Islamic Index 70 (JII70) periode 01 Desember 2022 sampai dengan 

30 November 2024. Berdasarkan analisis K-Means, seluruh data saham JII70 dapat 

dikategorikan menjadi dua kelompok saham dengan keanggotaan berturut-turut 5 

saham dan 9 saham. Hasil penelitian menunjukkan pembobotan dari portofolio 

saham yang terbentuk beserta nilai risiko yang diperoleh calon investor. Portofolio 

1 yang terdiri dari 5 emiten saham syariah yaitu BRIS, BRMS, DSNG, TPIA, dan 

WIFI diperoleh nilai risiko portofolio sebesar 2.0180745% per tahun dengan nilai 

expected return sebesar 6% per tahun. Untuk portofolio 2 yang terdiri dari 8 emiten 

saham syariah yaitu ADRO, ELSA, ICBP, INDF, ISAT, JPFA, PTBA, dan UNTR 

diperoleh nilai risiko portofolio sebesar 1.1477802% per tahun dengan nilai 

expected return sebesar 6% per tahun. Merujuk pada nilai Sharpe Ratio, kinerja 

portofolio 1 (0.2609773) lebih unggul daripada kinerja portofolio 2 (0.0718171). 

Kata kunci: K-Means, Portofolio, Quadratic Programming, Saham Syariah, Sharpe 

Ratio. 
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ABSTRACT 

OPTIMIZATION OF SHARIA STOCK PORTFOLIO USING QUADRATIC 

PROGRAMMING (QP) WITH NON-HIERARCHICAL CLUSTER 

ANALYSIS GROUPING 

By 

Afifah Nur’aini Nabila 

21106010055 

 

The strategy of minimizing risks is implemented by creating a diversified 

stock portfolio. The formation of stock groups uses the K-Means method, taking 

into account the risk value and expected return of each stock. The next step is 

portfolio modeling, followed by portfolio optimization using Quadratic 

Programming (QP). The data used in this study are weekly active stocks listed on 

the Jakarta Islamic Index 70 (JII70) for the period from December 1, 2022, to 

November 30, 2024. Based on the K-Means analysis, all JII70 stock data can be 

categorized into two groups of stocks with 5 stocks and 9 stocks, respectively. The 

results of the research show the weighting of the stock portfolio formed along with 

the risk value obtained by prospective investors. Portfolio 1, consisting of 5 sharia 

stock issuers, namely BRIS, BRMS, DSNG, TPIA, and WIFI, obtained a portfolio 

risk value of 2.0180745% per year with an expected return value of 6% per year. 

For Portfolio 2, consisting of 8 sharia-compliant stocks, namely ADRO, ELSA, 

ICBP, INDF, ISAT, JPFA, PTBA, and UNTR, the portfolio risk value is 

1.1477802% per year with an expected return of 6% per year. Referring to the 

Sharpe Ratio value, portfolio 1 (0.2609773) demonstrates higher performance than 

portfolio 2 (0.0718171). 

Keywords: K-Means, Portfolio, Quadratic Programming, Sharia Stocks, Sharpe 

Ratio. 
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BAB I 

PENDAHULUAN 

1.1. Latar Belakang  

Pertumbuhan ekonomi di Indonesia semakin berkembang setiap tahunnya. 

Menurut Todaro (2005), pertumbuhan ekonomi sebagai sebuah proses peningkatan 

output secara berkelanjutan, menjadi salah satu indikator utama untuk mengukur 

keberhasilan pembangunan suatu negara. Di Indonesia, sektor pemerintah memiliki 

peran penting dalam sejarah perekonomian. Peran ini diwujudkan melalui 

pelaksanaan kebijakan fiskal untuk mencapai tujuan utama pembangunan, yaitu 

pertumbuhan ekonomi yang tinggi dan mengendalikan inflasi (Wihastuti, 2008). 

Untuk mendorong pertumbuhan ekonomi dan pengendalian inflasi tersebut, maka 

diperlukan adanya kegiatan berinvestasi.  

Investasi adalah komitmen terhadap sejumlah dana atau sumber daya 

tertentu yang dilakukan pada saat ini dengan tujuan mendapatkan keuntungan di 

masa depan (Putra, 2018). Tujuan berinvestasi adalah mendapatkan tingkat 

keuntungan yang tinggi dengan risiko yang rendah. Dalam pelaksanannya, investasi 

biasanya dikaitkan dengan penanaman uang terhadap berbagai macam aset baik 

yang berupa aset real (real assets) seperti emas, properti, tanah ataupun yang 

berbentuk aset finansial (financial assets) seperti obligasi, reksadana, saham, 

deposito, opsi, dan lain-lain (Tandelilin, 2010). Dalam hal ini, seorang investor 

harus memilih instrumen yang sesuai dengan risiko dan jangka waktunya. Salah 

satunya adalah investasi pada aset finansial yang berupa saham, dimana saham ini 

dapat memberikan peluang pertumbuhan modal secara signifikan seiring dengan 

perkembangan perusahaan. 

Menurut Husnan (2005) dan Hermuningsih (2018), saham adalah instrumen 

keuangan yang menunjukkan kepemilikan atas suatu perusahaan, sehingga 

pemegang saham (pemodal) memiliki hak untuk menerima dividen dan 

mendapatkan bagian dari kekayaan perusahaan tersebut, serta menjalankan hak-

haknya sebagai pemodal sesuai dengan aturan dan ketentuan yang berlaku. 
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Berdasarkan jumlah emiten saham syariah di Indonesia, tren saham syariah di 

Indonesia mengalami peningkatan pada periode 2017-2021. Hal ini dapat dilihat 

dari kenaikan pada grafik berikut. Periode 1 bermakna review emiten saham pada 

bulan November-April. Sedangkan periode 2 bermakna review emiten saham pada 

bulan Mei-Oktober.  

 

 Sumber: Diolah dari https://www.idx.co.id/id  

Gambar 1. 1 Grafik perkembangan jumlah emiten saham syariah di 

Indonesia pada tahun 2017-2021 (Fauziah & Ibrahim, 2022) 

Grafik di atas menunjukkan bahwa perkembangan jumlah emiten saham 

syariah memiliki kecenderungan yang meningkat setiap tahunnya walaupun 

terdapat penurunan pada tahun 2020 (Fauziah & Ibrahim, 2022). Selain itu, tren 

saham meningkat ini juga didorong oleh demand investor muslim yang terus 

bertambah serta tumbuhnya kesadaran di kalangan pebisnis muslim untuk memilih 

produk keuangan yang sesuai dengan prinsip-prinsip islam (Mubarok et al., 2017). 

Sekumpulan saham yang sesuai dengan hukum islam disebut dengan portofolio 

saham syariah. Sementara itu, tujuan dari portofolio saham syariah ini adalah untuk 

mengelola risiko dan meningkatkan potensi keuntungan melalui diversifikasi 

(penyebaran) saham.  

Dalam melakukan diversifikasi (penyebaran) saham, para investor harus 

membentuk portofolio saham dengan tepat sehingga dapat mengurangi tingkat 

risikonya. Pembentukan portofolio ini dapat menggunakan analisis klaster dalam 
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pengelompokan sahamnya. Analisis klaster adalah salah satu analisis statistika yang 

digunakan untuk mengelompokkan objek-objek menjadi beberapa kelompok 

berdasarkan kesamaan atau perbedaan karakteristik antar kelompok. Setiap 

kelompok yang terbentuk memiliki kemiripan sehingga variasi di dalam kelompok 

tersebut sangatlah kecil. Objek-objek yang terbentuk dalam satu kelompok 

mempunyai keterkaitan yang lebih dekat dibandingkan dengan objek-objek dalam 

kelompok lain (Gubu et al., 2019). Terdapat dua hal yang mendasar dari analisis 

klaster yaitu mengukur kesamaan jarak dan menentukan jumlah kelompok. Dalam 

pembentukan kelompok, ada 2 teknik yang digunakan pada analisis klaster yaitu 

teknik hirarki dan non-hirarki. Pada penelitian ini akan menggunakan analisis 

klaster non-hirarki yaitu dengan metode K-Means. Metode ini dalam 

pengelompokannya menggunakan pendekatan nilai risiko dan expected return pada 

masing-masing saham syariahnya. 

Para investor tentunya ingin mengoptimalkan keuntungan dan 

meminimalkan risiko pada portofolio sahamnya. Berdasarkan hal tersebut, maka 

diperlukan optimisasi portofolio saham. Terdapat berbagai metode dalam 

optimisasi portofolio saham, salah satunya adalah Quadratic Programming (QP). 

Metode tersebut digunakan untuk menyelesaikan permasalahan program non-linier, 

dimana fungsi tujuan berbentuk kuadratik dan fungsi kendala berbentuk linier 

(Rianingsih et al., 2017). Penyelesaian dari metode QP ini adalah memperoleh nilai 

optimal dari fungsi tujuan. Nilai optimal inilah yang nantinya akan menentukan 

hasil pembobotan dari portofolio saham.   

Berdasarkan latar belakang yang telah diuraikan di atas, dalam penelitian 

ini akan dibahas mengenai optimisasi portofolio saham syariah dengan judul 

“Optimisasi Portofolio Saham Syariah Menggunakan Quadratic Programming 

(QP) dengan Pengelompokan Analisis Klaster”. Penelitian ini menggunakan data 

harga penutupan saham syariah yang telah disesuaikan (adjusted closing price) 

secara mingguan pada Jakarta Islamic Index 70 (JII70) periode 2022-2024. Skripsi 

ini menjelaskan cara pengelompokan portofolio saham syariah menggunakan 

analisis klaster. Selanjutnya, pembahasan mengenai pemodelan portofolio saham 
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syariah menggunakan metode QP. Setelah itu, dilanjutkan dengan analisis risiko 

dan hasil pembobotan portofolio saham syariah menggunakan salah satu metode 

optimisasi saham yaitu metode QP. Pembahasan skripsi ini diakhiri dengan 

perbandingan kinerja portofolio yang telah terbentuk menggunakan Sharpe Ratio. 

1.2. Rumusan Masalah 

Permasalahan yang dibahas pada penelitian ini adalah: 

1. Bagaimana pengelompokan portofolio saham syariah menggunakan 

analisis klaster? 

2. Bagaimana pemodelan portofolio saham syariah menggunakan metode 

Quadratic Programming (QP)? 

3. Bagaimana perhitungan risiko dan hasil pembobotan portofolio saham 

syariah menggunakan metode Quadratic Programming (QP)? 

4. Bagaimana perbandingan kinerja portofolio menggunakan Sharpe 

Ratio? 

1.3. Tujuan Penelitian 

Berdasarkan rumusan masalah di atas, maka tujuan dari penelitian ini adalah 

sebagai berikut:  

1. Mengetahui dan menganalisis pengelompokan portofolio saham syariah 

menggunakan analisis klaster. 

2. Mengetahui dan menganalisis pemodelan portofolio saham syariah 

menggunakan metode Quadratic Programming (QP). 

3. Menganalisis perhitungan risiko dan hasil pembobotan portofolio saham 

dengan menggunakan Quadratic Programming (QP). 

4. Mengetahui perbandingan kinerja portofolio menggunakan Sharpe 

Ratio. 

1.4. Manfaat Penelitian 

Penelitian ini diharapkan dapat memberikan manfaat antara lain: 

1. Bagi akademisi 
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a. Menambah pengetahuan mengenai pembentukan portofolio saham 

syariah yang optimal. 

b. Menambah pengetahuan mengenai langkah-langkah pembentukan 

portofolio yang optimal menggunakan QP dengan pengelompokan 

analisis klaster non-hirarki yaitu dengan metode K-Means. 

2. Bagi investor 

a. Menambah pengetahuan dan informasi dalam mengoptimalkan 

keuntungan dari portofolio sahamnya. 

b. Menambah pengetahuan bagi calon investor dalam menentukan 

alokasi dana pada portofolio sahamnya. 

1.5. Batasan Masalah 

Batasan masalah yang digunakan dalam penelitian ini adalah sebagai 

berikut: 

1. Data yang digunakan dalam penelitian ini adalah harga penutupan saham 

syariah yang telah disesuaikan (adjusted closing price) secara mingguan 

pada Jakarta Islamic Index (JII) periode 2022-2024. 

2. Pengelompokan portofolio saham syariah menggunakan analisis klaster 

non-hirarki dengan metode K-Means. 

3. Pembentukan portofolio optimal menggunakan metode Quadratic 

Programming (QP). 

4. Menggunakan bantuan software Microsoft Office Excel, Rstudio dan 

Matlab.       

1.6. Tinjauan Pustaka 

Landasan teori yang digunakan sebagai acuan dalam penulisan skripsi ini 

diperoleh dari berbagai referensi, seperti buku, makalah, jurnal dan skripsi.  

1. Jurnal penelitian karya (Mussafi & Ismail, 2021) yang berjudul “Optimum 

Risk-Adjusted Islamic Stock Portfolio Using the Quadratic 

Programming Model: An Empirical Study in Indonesia”. Jurnal ini 

membahas mengenai optimisasi portofolio saham syariah menggunakan 
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Quadratic Programming (QP) dengan pengelompokan portofolio sahamnya 

menggunakan analisis teknikal. Kesimpulan dari jurnal ini yaitu diperoleh 

portofolio saham syariah yang optimal dengan tingkat minimum risiko 

2,86% serta hasil pembobotan dari portofolio optimal tersebut.  

2. Jurnal karya (Yousfat, 2015) yang berjudul “The Portfolio Selection by 

Using Quadratic Programming Approach Case Study of Malaysia 

Stock Exchange”. Jurnal ini membahas mengenai optimisasi bursa saham 

Malaysia menggunakan Quadratic Programming (QP). Kesimpulan dari 

jurnal ini yaitu diperoleh portofolio optimal saham Malaysia beserta hasil 

pembobotannya dengan peningkatan return portofolio sebesar 1% dan 

peningkatan risiko sebesar 0,226%. 

3. Jurnal karya (Ridwan & Supian, 2021) yang berjudul “IDX30 Stocks 

Clustering with K-Means Algorithm based on Expected Return and 

Value at Risk”. Jurnal ini membahas tentang klasifikasi saham IDX30 

menggunakan pengelompokan K-Means. Dalam jurnal ini dapat 

disimpulkan bahwa saham IDX30 dapat dibentuk menjadi 2 klaster dengan 

nilai risiko yang berbeda. 

4. Jurnal karya (Zain et al., 2025) yang berjudul “Cluster Analysis of K-

Means and Ward Method in Forming A Robust Portfolio : An 

Empirical Study of Jakarta Islamic Index”. Pada jurnal ini membahas 

mengenai perbandingan antara metode K-Means dan Ward pada portofolio 

robust. Dalam jurnal ini dapat disimpulkan bahwa pengelompokan saham 

syariah menggunakan K-Means dan Ward dibentuk menjadi 2 klaster serta 

hasil dari portofolio optimal menggunakan metode Ward lebih baik 

kinerjanya dibandingkan dengan metode K-Means.  

Penjelasan lebih detail mengenai persamaan dan perbedaan penelitian ini 

dengan penelitian sebelumnya akan disajikan pada tabel berikut ini: 
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Tabel 1. 1 Tinjauan Pustaka 

Nama Peneliti Judul Penelitian 
Persamaan dan 

Perbedaan 

Noor Saif Muhammad 

Mussafi dan Zuhaimy 

Ismail (2021) 

Optimum Risk-Adjusted 

Islamic Stock Portfolio 

Using the Quadratic 

Programming Model: An 

Empirical Study in 

Indonesia 

Persamaan pada jurnal ini 

adalah metode optimisasi 

yang digunakan dalam 

membentuk portofolio 

optimal yaitu metode 

Quadratic Programming 

(QP). 

Perbedaannya terletak 

pada periode data yang 

digunakan yaitu 1 Juni 

2016 – 31 Mei 2019 serta 

metode pengelompokan 

portofolio yaitu analisis 

teknikal yang didasarkan 

dengan 4 (empat) 

indikator risiko investasi.   

Ali Yousfat (2015) The Portfolio Selection 

by Using Quadratic 

Programming Approach 

Case Study of Malaysia 

Stock Exchange 

Persamaannya terletak 

pada metode optimisasi 

yang digunakan yaitu 

metode Quadratic 

Programming (QP). 

Perbedaannya terletak 

pada data yang digunakan 

yaitu sepuluh perusahaan 

terbesar di bursa saham 

Malaysia. 
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Ahmad Fawaid Ridwan, 

Subiyanto dan Sudradjat 

Supian (2021) 

IDX30 Stocks Clustering 

with K-Means Algorithm 

based on Expected 

Return and Value at Risk 

Persamaannya terletak 

pada penggunaan metode 

K-Means untuk 

pengelompokan saham. 

Perbedaannya yaitu tidak 

adanya hasil pembobotan 

portofolio saham optimal, 

menggunakan bahasa 

pemrograman Python 

serta data yang digunakan 

yaitu saham IDX30. 

Zuva Amalina Zain, 

Noor Saif Muhammad 

Mussafi dan Epha Diana 

Supandi (2025)  

Cluster Analysis of K-

Means and Ward Method 

in Forming A Robust 

Portfolio : An Empirical 

Study of Jakarta Islamic 

Index 

Persamaannya yaitu 

penggunaan K-Means 

dengan Silhouette Index 

untuk pengelompokan 

saham syariah JII70. 

Perbedaannya terletak 

pada optimisasi saham 

syariahnya menggunakan 

metode Quadratic 

Programming (QP). 

Pada jurnal penelitian yang dilakukan oleh Noor Saif Muhammad Mussafi 

dan Zuhaimy Ismail (2021) serta penelitian oleh Ali Yousfat (2015) memiliki 

persamaan pada metode optimisasi portofolio saham yang digunakan yaitu metode 

QP dan yang membedakan adalah data saham yang digunakan serta metode 

pengelompokan portofolio sahamnya menggunakan analisis klaster yaitu metode 

K-Means. Sementara itu, dalam penelitian yang dilakukan oleh Ahmad Fawaid 

Ridwan, Subiyanto dan Sudradjat Supian (2021) serta penelitian oleh Zuva Amalina 

Zain, Noor Saif Muhammad Mussafi dan Epha Diana Supandi (2025) memiliki 

persamaan yaitu mengelompokkan saham menggunakan analisis klaster K-Means 

dan yang membedakan yaitu pada data saham yang digunakan serta akan 
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ditambahkan dengan hasil pembobotan portofolio saham dengan menggunakan 

metode QP. 

Penelitian ini menggunakan referensi utama dari penelitian yang dilakukan 

oleh Noor Saif Muhammad Mussafi dan Zuhaimy Ismail dengan judul “Optimum 

Risk-Adjusted Islamic Stock Portfolio Using the Quadratic Programming Model: 

An Empirical Study in Indonesia”. Perbedaan antara penelitian ini dengan referensi 

utama terletak pada data saham yang digunakan serta metode pengelompokan 

portofolio sahamnya. Pada penelitian ini menggunakan analisis klaster yaitu K-

Means untuk pengelompokan portofolio sahamnya menggunakan bantuan Rstudio. 

Selain itu, penelitian ini juga menggunakan referensi utama dari penelitian yang 

dilakukan oleh Zuva Amalina Zain, Noor Saif Muhammad Mussafi dan Epha Diana 

Supandi dengan judul “Cluster Analysis of K-Means and Ward Method in Forming 

A Robust Portfolio : An Empirical Study of Jakarta Islamic Index”. Perbedaan 

antara penelitian ini dengan referensi utama terletak pada periode data saham yang 

digunakan serta metode dalam membentuk portofolio optimalnya. Pada penelitian 

ini menggunakan metode QP dalam optimisasi portofolionya dan akan ditambahkan 

juga hasil pembobotan dari portofolio saham tersebut.  

1.7. Sistematika Penulisan 

Untuk memberikan gambaran yang menyeluruh dan mempermudah 

pemahaman terhadap isi penelitian, sistematika skripsi secara umum disusun 

sebagai berikut: 

BAB I  : PENDAHULUAN 

Bab ini terdiri dari latar belakang, rumusan masalah, tujuan penelitian, manfaat 

penelitian, batasan masalah, tinjauan pustaka, dan sistematika penulisan. 

BAB II  : LANDASAN TEORI 

Bab ini membahas mengenai investasi, saham, portofolio, return, risiko, analisis 

klaster, Quadratic Programming (QP), dan kinerja portofolio. 

BAB III : METODE PENELITIAN 
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Bab ini membahas tentang jenis data yang digunakan dalam penelitian, alat dan 

metode yang digunakan untuk mengolah data serta flowchart penelitian. 

BAB IV : HASIL PENELITIAN DAN PEMBAHASAN  

Bab ini merupakan inti dari penelitian yaitu hasil dari pengelompokan portofolio 

saham syariah menggunakan analisis klaster dengan metode K-Means, pemodelan 

portofolio saham syariah menggunakan metode Quadratic Programming (QP), 

perhitungan risiko dan hasil pembobotan portofolio saham syariah menggunakan 

metode Quadratic Programming (QP), serta perbandingan kinerja portofolio 

menggunakan Sharpe Ratio. 

BAB V : PENUTUP 

Bab ini berisi tentang kesimpulan dari pembahasan pada bab sebelumnya dan saran-

saran untuk penelitian selanjutnya.
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BAB V 

PENUTUP 

5.1. Kesimpulan 

Berdasarkan hasil penelitian dan analisis yang telah dilakukan pada bab 

sebelumnya, maka dapat diambil kesimpulan sebagai berikut: 

1. Hasil pengelompokan portofolio saham syariah menggunakan analisis klaster 

K-Means menghasilkan 3 klaster, yaitu 5 saham pada klaster 1, hanya 1 saham 

pada klaster 2 dan 9 saham pada klaster 3. Hasil klasterisasi ini dijadikan 

pertimbangan dalam pembentukan portofolio. Akan tetapi, pada penelitian ini 

dibentuk menjadi 2 portofolio saja dikarenakan pada klaster 2 memiliki 

kategori saham yang high risk and low return sehingga berpotensi merugikan 

calon investor. Selain itu, klaster 2 ini hanya terdiri dari 1 saham (single stock) 

sehingga berbanding terbalik dengan definisi portofolio yang harus terdiri dari 

beberapa saham atau lebih dari 1 saham. Portofolio 1 terdiri dari 5 emiten 

saham syariah, yaitu BRIS, BRMS, DSNG, TPIA, dan WIFI. Sementara itu, 

untuk portofolio 2 terdiri dari 9 emiten saham syariah, yaitu ADRO, ELSA, 

ERAA, ICBP, INDF, ISAT, JPFA, PTBA, dan UNTR.  

2. Metode Quadratic Programming (QP) dapat digunakan untuk memodelkan 

portofolio saham syariah, yaitu dengan menyusun fungsi tujuan dan fungsi 

kendala. Komponen dari fungsi tujuan adalah nilai matriks varians-kovarians 

portofolio yang diperoleh dari nilai return dan risiko antara sebarang dua 

saham. Sementara itu, salah satu komponen dari fungsi kendala berupa nilai 

rataan geometris portofolio. Pemodelan portofolio saham syariah dirumuskan 

sebagai berikut: 

Meminimumkan: 1

2
𝑤𝑇𝐻𝑤 + 𝑐𝑇𝑤  

Dengan kendala: 𝐴𝑤 = 𝑏,  

𝐶𝑤 ≥ 𝑑,  

𝑤 ≥ 0  
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3. Hasil perhitungan risiko dan pembobotan portofolio saham syariah 

menggunakan metode Quadratic Programming (QP) adalah sebagai berikut: 

a. Portofolio 1 

Nilai risiko portofolio yang diperoleh melalui bantuan Matlab yaitu 

sebesar 2.0180745% per tahun dengan nilai return portofolio sebesar 

0.64085% per tahun. Untuk hasil pembobotan dari portofolio 1 disajikan 

dalam tabel berikut: 

Kode Saham Hasil Pembobotan 

BRIS 32.14%  

BRMS 9.33%  

DSNG 38.42%  

TPIA 9.88%  

WIFI 10.22%  

 

b. Portofolio 2 

Nilai risiko portofolio yang diperoleh melalui bantuan Matlab yaitu 

sebesar 1.1477802% per tahun dengan nilai return portofolio sebesar 

0.19661% per tahun.  Untuk hasil pembobotan dari portofolio 2 disajikan 

dalam tabel berikut: 

Kode Saham Hasil Pembobotan 

ADRO 9.94%  

ELSA 11.68%  

ICBP 14.08%  

INDF 37.09%  

ISAT 11.05%  

JPFA 7.82%  

PTBA 6.28%  

UNTR 2.08%  
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Misalnya, seorang investor memiliki dana Rp 100.000.000. Maka dari itu, 

yang bersangkutan dapat mempertimbangkan untuk berinvestasi kepada 5 

saham yang terpilih pada portofolio 1, yaitu BRIS, BRMS, DSNG, TPIA, dan 

WIFI. Dengan demikian, investor tersebut akan mengalokasikan dana 

investasinya sebesar Rp 38.420.000 untuk saham DSNG, Rp 32.140.000 

untuk saham BRIS, Rp 10.220.000 untuk saham WIFI, Rp 9.880.000 untuk 

saham TPIA, dan Rp 9.330.000 untuk saham BRMS. Jika pilihan tersebut 

dilakukan, maka investor akan menanggung risiko sebesar 2.0180745%. 

4. Perbandingan kinerja portofolio menggunakan Sharpe Ratio adalah sebagai 

berikut: 

Portofolio Return portofolio 
Risiko 

portofolio 

Risk-free 

Rate (𝑅𝑓) 
Sharpe Ratio 

1 0.0064085 0.0201807 0.0011418 

 

0.2609773 

2 0.0019661 0.0114778 0.0718171 

 

Berdasarkan hasil perbandingan kinerja portofolio pada tabel di atas, diperoleh 

bahwa portofolio 1 memiliki kinerja yang lebih unggul daripada portofolio 2. 

Hal ini ditunjukkan oleh nilai Sharpe Ratio dari portofolio 1 (0.2609773) lebih 

tinggi dibandingkan portofolio 2 (0.0718171). 

5.2. Saran 

Berdasarkan hasil penelitian dan analisis yang telah dilakukan pada bab 

sebelumnya, maka terdapat beberapa saran untuk penelitian selanjutnya yaitu 

sebagai berikut: 

1. Bagi peneliti selanjutnya, diharapkan dapat menggunakan metode lain untuk 

mengelompokkan sahamnya seperti K-Medoids dan fuzzy clustering. 

2. Bagi peneliti selanjutnya, diharapkan dapat menggunakan metode optimisasi 

portofolio yang lain seperti Downside Deviation Quadratic Programming 

(DDQP) atau yang lainnya.  
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3. Bagi para investor, di samping merujuk pada analisis fundamental dapat juga 

mempertimbangkan hasil-hasil pada analisis teknikal agar diperoleh sudut 

pandang yang komprehensif. 
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