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INTISARI 

 

Investasi merupakan kegiatan mengalokasikan sejumlah dana atau aset saat 

ini dengan harapan memperoleh keuntungan di masa depan atau sebagai upaya 

mengurangi dampak inflasi. Dalam proses berinvestasi, investor perlu menentukan 

portofolio optimal sebagai strategi untuk memaksimalkan keuntungan dan 

meminimalkan risiko. Penelitian ini bertujuan untuk menganalisis dan 

membandingkan pembentukan portofolio optimal saham menggunakan dua metode 

populer, yaitu Single Index Model (SIM) dan Capital Asset Pricing Model (CAPM). 

Penelitian ini menggunakan data sekunder kuantitatif berupa harga penutupan 

harian (closing price) selama periode Juni 2018 hingga Mei 2023 dari seluruh 

saham yang terdaftar dalam indeks Jakarta Islamic Index 70 (JII70) di Bursa Efek 

Indonesia. Pengolahan data dilakukan dengan bantuan Microsoft Excel 2016. Hasil 

penelitian menunjukkan bahwa portofolio optimal berdasarkan metode SIM terdiri 

dari 17 saham dengan keuntungan 0,0119 perbulan diikuti resiko sebesar 0,0153 

dan CAPM terdiri dari 17 saham dengan keuntungan 0,015 dengan resiko 0,0014 

perbulan. Berdasarkan perbandingan kinerja portofolio menggunakan perhitungan 

selisih antara expected return dan actual return bulan berikutnya,  diketahui model 

Single Index Model menghasilkan selisih yang lebih besar (0,0012) dibandingkan 

Capital Asset Pricing Model (0,0068). Disimpulkan bahwa portofolio optimal yang 

dibentuk menggunakan Single Index Model lebih baik kinerjanya dibandingkan 

portofolio optimal yang dibentuk menggunakan Capital Asset Pricing Model. 

 

Kata Kunci: Capital Asset Pricing Model (CAPM), Portofolio optimal, ,Single 

Index Model (SIM). 
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ABSTRACT 

 

Investment is the activity of allocating a certain amount of funds or assets 

at present with the expectation of gaining profits in the future or as an effort to 

reduce the impact of inflation. In the investment process, investors need to 

determine the optimal portfolio as a strategy to maximize returns and minimize risk. 

This study aims to analyze and compare the formation of optimal stock portfolios 

using two popular methods: the Single Index Model (SIM) and the Capital Asset 

Pricing Model (CAPM). This research uses quantitative secondary data in the form 

of daily closing prices during the period from June 2018 to May 2023 for all stocks 

listed in the Jakarta Islamic Index 70 (JII70) on the Indonesia Stock Exchange. Data 

processing was carried out using Microsoft Excel 2016. The results show that the 

optimal portfolio based on the SIM method consists of 17 stocks with a monthly 

return of 0.0119 and a risk of 0.0153, while the CAPM-based portfolio also consists 

of 17 stocks with a monthly return of 0.015 and a risk of 0.0014. Based on a 

performance comparison using the difference between expected and actual returns 

in the following month, the Single Index Model shows a smaller deviation (0.0012) 

compared to the Capital Asset Pricing Model (0.0068). It can be concluded that the 

optimal portfolio formed using the Single Index Model performs better than the one 

formed using the Capital Asset Pricing Model. 

 

 

 

Keywords: Capital Asset Pricing Model (CAPM), Optimal Portfolio, Single Index 

Model (SIM). 
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BAB I 

PENDAHULUAN 

 

1.1 Latar Belakang Penelitian 

Investasi adalah kegiatan menanamkan modal, baik berupa uang 

maupun asset berharga lainnya dengan harapan memperoleh keuntungan di 

masa depan. Adanya kemajuan dan berkembangnya perekonomian 

memberikan pengertian lebih dalam kepada masyarakat bahwa investasi 

tidak terbatas pada asset fisik, tetapi dapat ditanamkan pada asset finansial 

yang mudah diuangkan seperti saham, reksadana, dan obligasi di pasar 

modal dengan potensi keuntungan yang lebih besar. Perkembangan pasar 

modal di Indonesia semakin meningkat karena adanya perubahan signifikan 

dari teknologi infomasi telah mempermudah Masyarakat dalam menerima 

dana pada asset-aaset finansial mereka(faiza muklis, 2016). Dengan begitu 

Masyarakat menjadi lebih terarik untuk melakukan kegiatan di pasar modal.  

Ketertarikan Masyarakat Indonesia atas pasar modal yang dilihat 

dari mereka yang melakukan literasi dan mempelajari hal-hal terkait pasar 

modal, menjadikan perkembangan pasar modal diindonesia semakin 

meningkat(aminatuz zahroh, 2015).   Pasar modal dapat diartikan sebagai 

suatu sistem ekonomi yang memfasilitasi pertukaran aset keuangan jangka 

panjang, penghubung antara pihak  yang menghubungkan dana dengan 

pihak yang memiliki dana, dan diatur oleh regulasi yang ketat untuk 

melindungi investor dan menjaga stabilitas pasar.  Pada pasar modal 

menawarkan berbagai macam pilihan investasi yang bisa disesuaikan 

dengan return dan risiko yang berbeda, sehingga membantu investor dalam 

memilih untuk menanamkan dananya sesuai preferensi mereka. Dalam 

mengambil Keputusan investasi, investor selalu berupaya mencapai 

keseimbangan natara return dan risiko yang akan ditanggung. Keberhasilan 

investasi juga bergantung pada kemampuan investor dalam 
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mengidentifikasi peluang yang menguntungkan dan meminimalkan potensi 

kerugian dengan memahami dinamika pasar yang dinamis (Tandelilin, 

2010).  

Investor melakukan investasi sebagai strategi untuk mengurangi 

risiko inflansi. Maka para investor akan melakukan diversifikasi portofolio 

(menyebarkan investasi ke berbagai jenis  asset) dengan 

mempertimbangkan tingkat return dan risiko setiap investasi dan 

menghasilkan portofolio yang memberikan hasil maksimal. Portofolio 

optimal ini merupakan hasil dari seleksi yang ketat terhadap berbagai 

pilihan investasi. Namun, para investor sering memiliki masalah dalam 

menghadapi ketidakpastian pasar, investor yang cerdan dan bijak akan 

menggunakan analisis yang mendalam untuk mengukur risiko dan return 

setiap investasi, sehingga dapat memilih portofolio yang optimal dan 

mencapai tujuan keuangan mereka(Mira Dwiastuti et al., 2012). Kinerja 

suatu portofolio akan naik atau turun seiring dengan perubahan IHSG 

(Indeks Harga Saham Gabungan). Oleh karena itu, dalam membentuk 

portofolio yang optimal, investor perlu memperhatikan IHSG. Jika kondisi 

IHSG tidak stabil, perlu diterapkan strategi atau penyesuaian ulang 

portofolio untuk mencapai hasil yang optimal. Maka dari itu pemilihan 

portofolio optimal sangat bergantung pada analisis pemahaman dan 

mengamati situasi pasar dengan cermat dari setiap investor. 

Portofolio optimal adalah hasil seleksi dari berbagai portofolio yang 

efisien, sedangkan portofolio efisian adalah Portofolio yang dibentuk guna 

mencapai return tertentu dengan mempertimbangkan eksistensi risiko 

investasi.(dede resi aristya, 2023). Dalam memilih portofolio optimal, 

investor mememerlukan perhitungan agar dapat membentuk suatu 

portofolio optimal melalui saham-saham yang dipilih. Pembentukan 

portofolio optimal dapat dibentuk dengan berbagai model analisis portofolio 

antara lain dengan Single Index Model (SIM) dan  Capital Asset Pricing 

Model (CAPM) (Anastasya et al., 2021). SIM adalah merupakan metode 
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yang diperkenalkan oleh William F. Sharpe pada tahun 1963 dalam analisis 

portofolio. Model ini menyederhanakan keterkaitan antara return saham 

individu dengan return pasar, dengan menggunakan indeks pasar sebagai 

satu-satunya faktor utama. SIM berasumsi bahwa perubahan harga saham 

hanya dipengaruhi oleh faktor pasar, tanpa mempertimbangkan faktor lain 

yang lebih kompleks(dede resi aristya, 2023). Sedangkan, CAPM adalah 

analisis yang dikembangkan sebagai alternatif dari SIM, yang dianggap 

terlalu menyederhanakan hubungan antara pergerakan harga saham dan 

pasar secara keseluruhan (Herfa Fianty, 2014). Pada CAPM terdapat faktor 

lain yaitu beta, yang merupakan ukuran untuk mengetahui tingkat 

sensitivitas aset terhadap perubahan return pasar. Perdebatan antara kedua 

model ini berpusat pada asumsi SIM yang menyatakan bahwa semua saham 

bergerak seiring dengan pasar, tidak melibatkan faktor-faktor eksternal yang 

mungkin berpengaruh terhadap dinamika harga saham. 

Berdasarkan kalimat diatas, model CAPM merupakan model yang 

masih membutuhkan faktor-faktor lain yaitu beta. Mengingat dinamika 

ekspetasi investor yang sering kali berubah, tidak heran jika hasil pengujian 

model CAPM seringkali menyimpang dari prediksi teoritisnya (Komara et 

al., 2021). Dari banyak saham yang terdaftar pada pasar modal membuat 

investor seringkali bingung untuk menanamkan modal diantara sekian 

saham yang ada. Namun sekarang, Bursa Efek Indonesia (BEI) memberikan 

sebuah indeks yang berisikan Perusahaan dengan dikelompokkan kriteria-

kriteria tertentu seperti IHGS, JII, Indeks Kompas 100, Bisnis 27, LQ-45, 

dan indeks lainnya. 

Pada penelitian ini akan menggunakan saham dari Indeks Jakarta 

Islamic Index (JII) yang merupakan indeks saham syariah pertama di 

Indonesia yang diluncurkan pada tanggal 3 Juli 2000. Indeks JII menjadi 

tolok ukur kinerja saham-saham syariah yang tercatat di Bursa Efek 

Indonesia (BEI)(Anastasya et al., 2021). JII terdiri dari 30 saham syariah 

paling likuid (mudah diperjualbelikan) dengan kapasitas pasar yang besar. 
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Indeks JII menjadi alat penting bagi investor yang memprioritaskan 

kesesuaian investasi dengan ketentuan hukum Islam. Sedangkan periode 

yang akan digunakan dalam penelitian ini adalah periode bulan Juni 2018 

s.d Mei 2023 dikarenakan data yang diambil adalah data baru sehingga akan 

lebih bermanfaat untuk investor mengambil keputusan dalam berinvestasi.  

Keterkaitan untuk menemukan metode yang lebih baik dalam 

memprediksi kinerja saham mendorong penulis untuk melakukan penelitian 

ini. Penelitian ini mengangkat judul “ANALISIS PERBANDINGAN 

PEMBENTUKAN PORTOFOLIO OPTIMAL DARI SAHAM-

SAHAM INDEKS JII MENGGUNAKAN METODE SINGLE INDEX 

MODEL (SIM) & CAPITAL ASSET PRICING MODEL (CAPM)” 

1.2 Batasan Masalah 

Untuk memastikan pembahasan dalam penelitian ini lebih fokus, diperlukan 

pembatasan masalah guna menjamin keabsahan dalam menarik kesimpulan 

dan mencegah penyimpangan dari tujuan awal. Berikut Batasan masalah 

pada penelitian ini. 

1. Penelitian ini membandingkan pembentukan portofolio optimal dengan 

metode Single Index Model (SIM) dan Capital Asset Pricing Model 

(CAPM). 

2. Objek yang diteliti adalah Saham Indeks JII70 pada periode bulanan 

2019-2023 yang merupakan indeks saham syariah pertama di Indonesia 

yang diluncurkan pada tanggal 3 Juli 2000. Indeks JII menjadi tolok 

ukur kinerja saham-saham syariah yang tercatat di Bursa Efek Indonesia 

(BEI). JII70 terdiri dari 70 saham syariah paling likuid (mudah 

diperjualbelikan) dengan kapasitas pasar yang besar.  

3. Penelitian ini menggunakan software Microsoft Excel 2016. 

1.3 Rumusan Masalah 

Berdasarkan latar belakang yang telah dipaparkan, maka rumusan masalah 

yang akan dikaji adalah sebagai berikut: 
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1. Bagaimana Langkah perhitungan portofolio dengan metode Single 

Index Model (SIM) dan Capital Asset Pricing Model (CAPM)? 

2. Bagaimana hasil pembentukan portofolio saham JII dmenggunakan 

metode Single Index Model (SIM) dan Capital Asset Pricing Model 

(CAPM)? 

3. Bagaimana perbandingan portofolio Single Index Model (SIM) dan 

Capital Asset Pricing Model (CAPM) pada saham JII? 

1.4 Tujuan Penelitian 

Berdasarkan rumusan masalah yang telah disebutkan, maka tujuan 

penelitian ini adalah sebagai berikut.  

1. Mengetahui langkah perhitungan portofolio dengan metode Single 

Index Model (SIM) dan Capital Asset Pricing Model (CAPM). 

2. Mengetahui hasil pembentukan portofolio saham JII dmenggunakan 

metode Single Index Model (SIM) dan Capital Asset Pricing Model 

(CAPM). 

3. Membandingkan portofolio yang dibentuk pada Single Index Model 

(SIM) dan Capital Asset Pricing Model (CAPM) pada saham JII. 

1.5 Manfaat Penelitian 

Hasil penelitian ini diharapkan dapat memberikan manfaat yang luas 

secara praktis dan teoritis, 

1. Manfaat Praktis  

a. Hasil penelitian dapat membantu investor dalam memilih metode 

yang lebih efektif untuk membentuk portofolio saham dengan risiko 

yang lebih terkendali dan return optimal. 

b. Manajer portofolio atau profesional investasi dapat menggunakan 

hasil penelitian ini untuk mengevaluasi metode terbaik dalam 

pengelolaan dana klien. 

c. Penelitian ini dapat menjadi pedoman bagi praktisi keuangan dan 

perusahaan dalam menentukan strategi investasi berbasis model 

keuangan yang lebih sesuai dengan kondisi pasar. 
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2. Manfaat Teoritis  

a. Penelitian ini menambah wawasan dalam bidang investasi, khususnya 

terkait manajemen portofolio dan strategi optimalisasi risiko serta 

return. 

b. Membantu menguji efektivitas dua metode pembentukan portofolio 

(SIM & CAPM) sehingga dapat menjadi referensi bagi akademisi 

untuk memahami perbedaan dan keunggulan masing-masing model. 

c. Penelitian ini bisa menjadi dasar bagi riset lebih lanjut dalam 

mengembangkan model investasi yang lebih kompleks. 

1.6 Tinjauan Pustaka 

Tinjauan Pustaka ini menyajikan hasil pengumpulan dan analisis berbagai 

literatur. Berikut beberapa penelitian sebelumnya telah membahas topik 

yang serupa : 

1. Penelitian berjudul ”Analisis pembentukan Portofolio Optimal 

menggunakan Single Index Model dan CAPM Pada Jakarta Islamic 

Index 70” oleh Putri Anastasya dan Dahlia Pinem dari Universitas 

Pembangunan Nasional Veteran Jakarta, Fakultas Ekonomi dan 

Bisnis, Prodi Manajemen. Jurnal ini membahas analisis pembentukan 

portofolio optimal menggunakan Single Index Model dan CAPM pada 

JII70, yang akan digunakan untuk jurnal utama pada penelitian ini. 

Simpulan pada jurnal ini perolehan E(Rp) SIM sebesar 9,14% 

kemudian untuk CAPM sebesar 0,03%. 

2. Penelitian berjudul “Pembentukan Portofolio optimal dengan 

Menggunakan Capital Asset pricing Model (CAPM) pada Indeks LQ-

45 periode 2016-2018” oleh Esi Fitriani Komara dan Eka Yulianti, 

membahas bagaimana pembentukan portofolio optimal menggunakan 

model CAPM pada indeks LQ-45 periode 2016-2018 dengan 

simpulan dari 33 emiten yang dijadikan sampel hanya ada 7 emiten 

yang membentuk portofolio optimal CAPM dengan return 26,07% 

dan risiko 11,83%. 
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3. Penelitian berjudul “ Aplikasi Single Index Model dalam 

Pembentukan Portofolio Optimal Saham LQ-45 dan Jakarta Islamic 

Index” oleh Berlinda nanda oktavian dan adnhi wijiyanto dari 

Universitas negeri Semarang fakultas Ekonomi, Program Studi 

Manajemen. Pada jurnal ini membahas aplikasi SIM dalam 

pembentukan portofolio optimal studi kasus saha, LQ45 dan JII. Hasil 

dari penelitian ini dilihat pada indeks Jensen menunjukan bahwa 

kinerja portofolio JII dengan nilai 0,015 dan LQ-45 dengan nilai 

0,014. 

4. Penelitian dengan judul “Analisis kinerja portofolio optimal Capital 

Asset Pricing Model (CAPM) dan Model Black Litterman” Oleh 

Anton Suhartono, Sugito dan Rita Rahmawati 

Dari Mahasiswa dan Staff pengajar jurusan statistika FSM Universitas 

Diponegoro memberikan Kesimpulan berupa portofolio dengan 

menggunakan pendekatan CAPM lebih optimal dibanding 

menggunakan Model Black Litterman. 

5. Penelitian dengan judul “Perbandingan Model Capital Asset Pricing 

Model (CAPM) dan Liquidity Adjusted Capital Asset Pricing Model 

(LCAPM) dalam pembentukan Portofolio Optimal Saham Syariah” 

Oleh veladita Apriyanti dan Epha Diana Subandi mengasilkan 

Kesimpulan bahwa model CAPM dalam pembentukan portofolio 

optimal lebih baik dibandingkan dengan LCAPM. Kesimpulan itu 

ditarik atas dasar perhitungan nilai Sharpe Ratio CAPM lebih besar 

dibandingkan dengan LCAPM. 

Persamaan dan perbedaan penelitian ini dengan penelitian yang dipaparkan 

diatas dapat dilihat pada tabel berikut. 
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Tabel 1. 1 Tabel Tinjauan Pustaka 

No. Peneliti Judul Penelitian Persamaan Perbedaan 

1.  Putri 

Anastasya, 

Dahlia Pinem 

Analisis 

pembentukan 

Portofolio 

Optimal 

menggunakan 

Single Index 

Model dan 

CAPM Pada 

Jakarta Islamic 

Index 70. 

 

 

 

Perbandingan 

dengan 

pembentukan 

portofolio 

optimal 

menggunakan 

SIM dan CAPM. 

Menggunakan 

periode berbeda 

pada Juni 2018-

November 2020. 

2.  Esi Fitriani 

Komara, Eka 

Yulianti 

Pembentukan 

Portofolio 

optimal dengan 

Menggunakan 

Capital Asset 

pricing Model 

(CAPM) pada 

Indeks LQ-45 

periode 2016-

2018. 

 

 

 

Pembentukan 

Portofolio 

optimal dengan 

Menggunakan 

Capital Asset 

pricing Model 

(CAPM). 

Menggunakan 

data Indeks LQ-

45 periode 2016-

2018. 
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No. Peneliti Judul Penelitian Persamaan Perbedaan 

3.  Berlian 

Nanda 

Oktaviani, 

Andhi 

Wijayanto 

Aplikasi SIM 

dalam 

Pembentukan 

Portofolio 

Optimal Saham 

LQ-45 dan 

Jakarta Islamic 

Index. 

Pembentukan 

Portofolio 

optimal dengan 

Menggunakan 

Single Index 

Model. 

Menggunakan 

data Indeks LQ-

45 

4.  Anton 

Suhartono, 

Sugito, Rita 

Rahmawati 

Analisis kinerja 

portofolio 

optimal Capital 

Asset Pricing 

Model (CAPM) 

dan Model Black 

Litterman 

Menggunakan 

Pendekatan 

Capital Asset 

Pricing Model 

Menggunakan 

data Saham 

Indeks Bisnis-27 

di Bursa Efek 

Indonesia 

Periode Tahun 

2010-2014 

5.  Velandita 

Apriyanti, 

Epha Diana 

Supandi 

Perbandingan 

Model Capital 

Asset Pricing 

Model (CAPM) 

dan Liquidity 

Adjusted Capital 

Asset Pricing 

Model (LCAPM) 

dalam 

pembentukan 

Portofolio 

Optimal Saham 

Syariah 

Menggunakan 

Pendekatan 

Capital Asset 

Pricing Model 

Menggunakan 

pembanding 

dengan Liquidity 

adjusted Capital 

Asset Pricing 

Model (LCAPM) 

dan data saham 

JII30 pada 

periode 15 April 

2015-15 April 

2018. 
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1.7 Sistematika Penulisan 

Dalam penulisan karya ilmiah skripsi ini terdiri dari enam bab, yaitu bab 

pendahuluan, bab landasan teori, bab metode penelitian, bab pembahasan, 

bab studi kasus, dan bab penutup. Masing-masing bab dapat dijelaskan 

sebagai berikut: 

 BAB I: PENDAHULUAN 

Bab Pendahuluan membahas latar belakang, rumusan masalah, batasan 

masalah, tujuan penelitian, manfaat penelitian, tinjauan pustaka, dan 

sistematika penulisan. 

BAB II: LANDASAN TEORI 

Bab Landasan Teori berisi uraian mengenai teori-teori dari studi literatur 

yang mendukung penulisan skripsi. 

BAB III: METODE PENELITIAN 

Bab Metode Penelitian menjelaskan metode pengumpulan data, metode 

pengolahan data, serta skema penelitian yang digunakan dalam skripsi. 

BAB IV: PEMBAHASAN 

Bab Pembahasan mencakup hasil penelitian dan analisis tentang 

pembentukan portofolio optimal antara metode Single Index Model (SIM) 

dan Capital Asset Pricing Model (CAPM). 

BAB V: STUDI KASUS 

Bab Studi Kasus akan melibatkan analisis data secara rinci dan penafsiran 

hasilnya, serta implementasi menggunakan Software RStudio dan Microsoft 

Excel 2016. 
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BAB VI: PENUTUP 

Bab Penutup menyajikan kesimpulan dari pembahasan di bab-bab 

sebelumnya dan memberikan saran konstruktif terkait kekurangan yang ada 

dalam hasil penelitian. 
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BAB VI 

KESIMPULAN DAN SARAN 

6.1 Kesimpulan 

Berdasarkan penelitian yang telah dilakukan, maka Kesimpulan yang 

didapat adalah sebagai berikut :  

1. Langkah perhitungan portofolio dengan metode Single Index Model (SIM) 

dan Capital Asset Pricing Model (CAPM) sebenarnya tidak jauh berbeda, 

untuk menghitung portofolio optimal dengan metode SIM dan CAPM 

dimulai dari menghitung Expected Return dan Risiko dari saham dan pasar, 

menghitung Brta dan Alpha dari masing-masing saham, menentukan Nilai 

Excess return to beta, menentukan 𝐶𝑖 untuk menentukan nilai 𝐶 ∗, lalu 

menghitung proporsi daa dari masing-masing saham. Pada menghitung 

proporsi metode SIM menggunakan perbandingan antara nilai beta dan 

varians saham dikalikan dengan pengurangan antara ERB saham dengan 

nilai 𝐶 ∗. Sedangkan menentukan bobot CAPM dimulai dari menghitung 

varians dan kovarians antara saham dan pasar, kemudian penyusunan 

matriks dengan kovarians pada diagonalnya dan menhitung invers matriks. 

Dari invers matriks akan didapat bobot dari masing-masing saham. Setelah 

kedua metode memiliki bobot masing-masing, akan dilanjutkan untuk 

menghitung beta portofolio dan menghitung expected return portofolio 

beserta resikonya. 

2. Portofolio Optimal yang dibentuk berdasarkan Single Index Model(SIM) 

terdiri dari 17 saham yaitu TPIA sebesar 5%, ITMG sebesar 7%, MAPI 

sebesar 8%, KLBF sebesar 18%, MIKA sebesar 7%, CTRA sebesar 3%, 

TLKM sebesar 3%, ADRO sebesar 6%, AKRA sebesar 8%, INCO sebesar 

6%, INDF sebesar 5%, UNTR sebesar 1%, CPIN sebesar 4%, JPFA sebesar 

1%, PTBA sebesar 3%, ANTM sebesar 6%, BRMS sebesar 8%. Portofolio 

Optimal yang dibentuk berdasarkan Capital Asset Pricing Model (CAPM) 
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terdiri dari 14 saham yaitu TPIA sebesar 4%, ITMG sebesar 8%, MAPI 

sebesar 6%, KLBF sebesar 16%, MIKA sebesar 6%, CTRA sebesar 2%, 

TLKM sebesar 14%, ADRO sebesar 8%, AKRA sebesar 7%, INDF sebesar 

9%, CPIN sebesar 2%, PTBA sebesar 0,03%, ANTM sebesar 12%, BRMS 

sebesar 5%. 

3. Expected Return dari Single Index Model (0,0119) lebih rendah 

dibandingkan dengan Expected return dari Capital Asset Pricing Model 

(0,013), dengan resiko dari Single Indek Model (0,0116) lebih tinggi 

dibanding resiko dari Capital Asset Pricing Model (0,0014). Perbandingan 

perhitungan selisih antara expected return dengan actual return, dimana 

model Single Index Model menghasilkan nilai yang lebih kecil (-0,0012) 

dibandingkan Capital Asset Pricing Model (-0,0068). Mengacu kepada hasil 

itu, dapat disimpulkan bahwa portofolio optimal yang dibentuk 

menggunakan Single Index Model lebih baik kinerjanya dibandingkan 

portofolio optimal yang dibentuk menggunakan Capital Asset Pricing 

Model. 

6.2 Saran 

1. Penelitian ini menggunakan sampel penelitian JII 70, diharapkan peneliti 

selanjutnya diharapkan memperluas sampel penelitian, seperti Indeks 

LQ45, Indeks Bisnis 27, maupun Kompas 100 dan lain sebagainya. 

2. Penelitian ini menggunakan Single Index Model dan Capital Asset Pricing 

Model,  diharapkan peneliti selanjutnya menggunakan alat analisis lainnya 

dalam menentukan portofolio optimal berbeda, seperti Geometric Mean 

Return, Safety First Model, maupun model analisis ainnya yang memiliki 

asumsi berkaitan. 

3. Dalam menentukan portofolio optimal perlu kiranya mempertimbangan 

faktor lain di luar harga saham, pengembalian tingkat resiko, seperti faktor 

makro-ekonomi dan analisis fundamental emiten. 
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