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INTISARI 

PERBANDINGAN PORTOFOLIO MEAN-VARIANCE (MV) DENGAN 

MEAN-VARIANCE-SKEWNESS-KURTOSIS (MVSK) 

(Studi Kasus: Penutupan Harga Saham Syariah yang tergabung dalam ISSI 

Periode 1 Februari 2023 sampai 31 Januari 2025) 

Oleh 

Navita Indi Alifia Zarifah 

21106010021 

Pasar modal merupakan sarana penting dalam mendukung pertumbuhan 

ekonomi melalui penghimpunan dana jangka panjang dan penyediaan alternatif 

investasi yang beragam, termasuk investasi berbasis prinsip Syariah. Indeks Saham 

Syariah Indonesia (ISSI) merepresentasikan saham-saham yang memenuhi kriteria 

keuangan dan prinsip-prinsip ekonomi Islam. Dalam praktik investasi saham 

Syariah, diversifikasi portofolio menjadi strategi yang esensial untuk 

meminimalkan risiko dan mengoptimalkan return. Penelitian ini bertujuan untuk 

membandingkan kinerja portofolio menggunakan dua pendekatan, yaitu model 

Mean Variance (MV) dan Mean Variance Skewness Kurtosis (MVSK), dengan 

studi pada saham terdaftar di ISSI dalam periode 1 Februari 2023 hingga 31 Januari 

2025. Model MV mempertimbangkan dua momen distribusi return, yaitu rata-rata 

dan variansi, sedangkan model MVSK meggunakan empat momen dengan dua 

momen pertama sama seperti momen pada MV dan menambahkan dua momen 

tambahan yaitu skewness dan kurtosis untuk mencerminkan karakteristik distribusi 

return yang lebih realistis. Evaluasi kinerja kedua model dilakukan dengan 

menggunakan rasio Sharpe guna mengukur efisiensi portofolio dalam 

menghasilkan return per unit risiko. Dalam penelitian ini menunjukkan hasil bahwa 

untuk data Saham yang digunakan, portofolio terbaik yang diperoleh adalah 

portofolio Mean Variance (MV) dengan nilai rasio sharpe yang lebih tinggi sebesar 

4.7343% dengan memasukkan nilai koefisien pembobot return s=6 dan  koefisien 

pembobot risiko t= 5. 

Kata Kunci: Pasar Modal, Investasi Syariah, Portofolio, Mean-Variance, Mean-

Variance-Skewness-Kurtosis, Rasio Sharpe, ISSI. 
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ABSTRACT 

COMPARISON OF MEAN-VARIANCE (MV) WITH MEAN-VARIANCE-

SKEWNESS-KURTOSIS (MVSK) PORTFOLIOS 

(Case Study: Closing Prices of Sharia Stocks listed on the ISSI from 

February 1, 2023 to January 31, 2025) 

By 

Navita Indi Alifia Zarifah 

21106010021 

The capital market is an important means of supporting economic growth 

through long-term fund raising and providing diverse investment alternatives, 

including Sharia-based investments. The Indonesian Sharia Stock Index (ISSI) 

represents stocks that meet financial criteria and Islamic economic principles. In 

Sharia stock investment practices, portfolio diversification is an essential strategy 

for minimizing risk and optimizing returns. This study aims to compare portfolio 

performance using two approaches, namely the Mean Variance (MV) model and 

the Mean Variance Skewness Kurtosis (MVSK) model, with a study on stocks listed 

on the ISSI during the period from February 1, 2023, to January 31, 2025. The MV 

model considers two moments of the return distribution, namely the mean and 

variance, while the MVSK model uses four moments, with the first two moments 

being the same as those in the MV model and adding two additional moments, 

namely skewness and kurtosis, to reflect a more realistic distribution of returns. The 

performance of both models is evaluated using the Sharpe ratio to measure the 

efficiency of the portfolio in generating returns per unit of risk. The results of this 

study indicate that for the stock data used, the best portfolio obtained is the Mean 

Variance (MV) portfolio with a higher Sharpe ratio of 4.7343% by incorporating a 

return weighting coefficient of s=6 and a risk weighting coefficient of t=5. 

Keywords: Capital Market, Sharia Investment, Portfolio, Mean-Variance, Mean-

Variance-Skewness-Kurtosis, Sharpe Ratio, ISSI

 

  



1 
 

BAB I 

PENDAHULUAN 

Bab ini berisi pendahuluan yang menjelaskan gambaran umum mengenai 

penelitian. Pendahuluan memuat alasan dilakukannya penelitian melalui latar 

belakang, perumusan masalah, serta tujuan yang ingin dicapai. Selain itu, pada bab 

ini juga dipaparkan batasan masalah agar penelitian lebih terarah, manfaat 

penulisan, tinjauan Pustaka sebagai dasar teori dan penelitian terdahulu, serta 

sistematika penulisan skripsi. Dengan adanya pendahuluan ini diharapkan pembaca 

memperoleh pemahaman awal menganai arah dan ruang lingkup penelitian yang 

dilakukan. 

1.1 Latar Belakang 

Pasar modal adalah mekanisme keuangan yang mempertemukan pihak yang 

memiliki kelebihan dana (investor) dengan pihak yang memerlukan dana (emiten), 

melalui perdagangan instrumen keuangan jangka panjang seperti saham, obligasi, 

dan reksa dana. Pasar modal berperan penting dalam perekonomian sebagai sarana 

pendanaan bagi perusahaan dan pemerintah, serta menyediakan alternatif investasi 

bagi masyarakat. Melalui pasar modal, alokasi sumber daya ke sektor-sektor 

produktif dapat dilakukan secara efisien, mendorong pertumbuhan ekonomi yang 

berkelanjutan. Perkembangan pasar modal saat ini menunjukkan perkembangan 

yang penting bagi perekonomian Indonesia. Hal ini terjadi karena semakin 

meningkatnya minat masyarakat tentang pasar modal yang semakin banyak, dan 

dukungan pemerintah melalui kebijakan berinvestasi. 

Investasi adalah suatu komitmen dalam menempatkan sejumlah dana dalam 

periode waktu tertentu dengan tujuan memperoleh tingkat imbal-hasil (rate of 

return) yang diharapkan (Tandelilin, 2008). Investasi dapat dilakukan oleh 

perseorangan (individu), perusahaan, maupun pemerintah untuk meningkatkan 

nilai kekayaan, menghasilkan pendapatan, atau mencapai tujuan ekonomi tertentu. 

Investasi dapat dilakukan dalam berbagai macam bentuk, seperti investasi finansial 

(saham, obligasi, deposito), investasi riil (property, emas, usaha), dan investasi 

Syariah yang mengikuti prinsip ekonomi Islam dengan menghindari terdapatnya 
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riba, gharar (ketidakpastian), dan maysir (spekulasi). Dalam investasi Syariah 

dilakukan melalui akad-akad seperti bagi hasil (mudharabah), kerjasama modal 

(musyarakah), dan sewa-menyewa (ijarah), yang menekankan keadilan dan 

keberkahan dalam berbisnis.  

Investasi dalam Islam sangat dianjurkan karena ajarannya menekankan 

bahwa setiap sumber daya yang dimiliki seseorang tidak boleh dibiarkan 

menganggur, melainkan harus dimanfaatkan agar tetap produktif dan memberikan 

manfaat bagi umat manusia (Fauziah & Ibrahim, 2022). Dalam konsep investasi 

Syariah, selain usaha, keberhasilan investasi juga ditentukan oleh kehendak Allah. 

Islam tidak hanya memandang investasi sebagai sarana untuk memperoleh 

keuntungan material, tetapi juga sebagai bentuk ketakwaan kepada Allah dan upaya 

mewujudkan kemaslahatan umat. Allah SWT juga berfirman dalam QS. An-Nisa: 

9, yang artinya “Hendaklah merasa takut orang-orang yang seandainya (mati) 

meninggalkan setelah mereka, keturunan yang lemah (yang) mereka khawatir 

terhadapnya. Maka, bertakwalah kepada Allah dan berbicaralah dengan tutur kata 

yang benar (dalam hal menjaga hak-hak keturunannya)”. Dari ayat tersebut 

dinyatakan bahwa kita sebagai umat Islam harus khawatir meninggalkan generasi 

yang lemah, utamanya yang lemah secara finansial. Oleh karena itu, siapapun harus 

berikhtiar untuk menyiapkan generasi yang kuat secara finansial yang dapat 

ditempuh dengan menanamkan pola pikir investasi sejak dini. 

Indeks Saham Syariah Indonesia (ISSI) merupakan indeks saham yang 

mencerminkan secara keseluruhan saham Syariah yang terdapat di Bursa Efek 

Indonesia (BEI). Perusahaan yang terdaftar dalam ISSI harus memnuhi rasio-rasio 

keuangan seperti total hutang yang berbasis bunga dibandingkan dengan total aset 

tidak lebih dari 45%, total pendapatan bunga dan pendapatan non-halal lainnya 

dibandingkan dengan pendapatan lain-lain tidak lebih dari 10% (Utami & 

Darmawan, 2018). 

Selain untuk mendapatkan keuntungan, dalam sebuah investasi perlu 

diperhitungkan pula risikonya. Semakin tinggi return yang didapatkan dalam suatu 

investasi, maka akan semakin tinggi pula risikonya. Untuk meminimalisir risiko, 
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seorang investor perlu dilakukan diversifikasi terhadap asset yang dimiliki. 

Diversifikasi sendiri adalah upaya pemindahan aset investasi ke berbagai jenis atau 

instrument yang berbeda dengan tujuan untuk mengurangi risiko dan meminimalisir  

kerugian apabila salah satu investasi mengalami penurunan atau kerugian. Dalam 

investasi saham diversifikasi dapat dilakukan dengan cara investasi pada berbagai 

macam saham sehingga sehingga risiko kerugian pada suatu saham dapat ditutup 

oleh keuntungan yang diperoleh pada saham lainnya. 

Portofolio adalah sekumpulan aset saham yang dimiliki oleh seorang 

investor yang memiliki tujuan untuk mengoptimalkan keuntungan tertinggi dan 

meminimalisir risiko investasi (Gunawan & Artini, 2016). Portofolio dikatakan 

efisien apabila sebuah portofolio dibandingkan dengan portofolio lain yang 

memiliki ekspektasi return tertinggi dengan nilai risiko terendah. Dalam satu 

portofolio baiknya untuk tidak meletakkan return masing-masing saham dengan 

korelasi tinggi agar pergerakan return dan risikonya dapat saling menutupi satu 

sama lain. 

Portofolio Mean Variance (MV) diperkenalkan pertama kali pada tahun 

1952 oleh Markowitz, model tersebut telah menjadi alat yang populer dan banyak 

digunakan untuk optimalisasi portofolio dalam teori portofolio modern (Gubu & 

Hilmi, 2024). Model ini berfokus pada mengoptimalkan portofolio dengan 

mempertimbangkan dua momen pertama dalam distribusi return, yaitu mean (rata-

rata) dan variance (variansi), untuk mecapai keseimbangan antara return yang 

diharapkan dan risiko. Namun, asumsi bahwa return aset mengikuti distribusi 

normal seringkali tidak sesuai dengan kenyataan di pasar keuangan, di mana 

distribusi return cenderung menunjukkan skewness (kemencengan) dan kurtosis 

(keruncingan) yang signifikan.  

Untuk mengakomodasi karakteristik distribusi return yang lebih realistis, 

model portofolio Mean Variance Skewness Kurtosis (MVSK) dikembangkan. 

Metode Mean Variance Skewness Kurtosis (MVSK) merupakan pengembangan 

dari teori portofolio Mean Variance (MV) yang pertama kali diperkenalkan oleh 

Harry Markowitz (1952). Model MV hanya mempertimbangkan rata-rata (mean) 
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dan risiko (variance) dalam pembentukan portofolio, sehingga kurang mampu 

merepresentasikan distribusi return yang pada kenyataannya sering tidak 

berdistribusi normal. Untuk mengatasi keterbatasan tersebut, penelitian selanjutnya 

menambahkan dimensi skewness (momen ketiga) yang diperkenalkan oleh Kraus 

dan Litzenberger (1976) dalam model tiga-momen (Mean Variance Skewness). 

Perkembangan berikutnya dilakukan dengan memasukkan momen keempat, yaitu 

kurtosis, sehingga terbentuk metode Mean Variance Skewness Kurtosis (MVSK) 

yang dikembangkan lebih lanjut oleh peneliti seperti Athayde dan Flores (2004) 

serta Jondeau dan Rockinger (2006). Dengan demikian, model MVSK bertujuan 

untuk memaksimalkan return yang diharapkan dan skewness, sambil 

meminimalkan risiko yang diukur dengan variance dan kurtosis. Pendekatan ini 

memberikan gambaran yang lebih komprehensif tentang profil return dan risiko 

suatu portofolio, terutama ketika distribusi return tidak normal.  

Data yang digunakan dalam penelitian adalah saham yang terdaftar dalam 

Indeks Saham Syariah Indonesia (ISSI). Digunakan saham yng terdaftar dalam 

Indeks ini dikarenakan ISSI adalah Indeks yang menaungi seluruh saham Syariah 

yang ada di Indonesia. Diambil 25 saham yang unggul dalam ISSI dalam periode 1 

Februari 2023 sampai dengan 31 Januari 2025 yang kemudian akan dihitung mean 

dan skewness masing-masing saham. Setelah diperoleh hasil mean dan skewness 

masing-masing saham akan diambil saham yang memiliki nilai mean dan skewness 

yang positif. Maka saham yang memiliki mean dan skewness positif tersebut yang 

kemudian digunakan untuk perhitungan bobot porofolio MV dan MVSK. Setelah 

itu hasil perhitungan portofolio MV dan MVSK dianalisis kerjanya menggunakan 

rasio Sharpe. 

Rasio Sharpe (Sharpe Ratio) adalah salah satu ukuran kinerja portofolio 

yang umum digunakan, untuk mengukur rasio antara excess return (return di atas 

tingkat bebas risiko) terhadap risiko total yang diwakili oleh standar deviasi 

portofolio. Penggunaan Rasio Sharpe memungkinkan investor untuk mengevaluasi 

efisiensi portofolio dalam menghasilkan return per unit risiko. Dalam konteks 

perbandingan antara model MV dan MVSK, analisis menggunakan rasio Sharpe 
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dapat membantu menentukan apakah penambahan skewness dan kurtosis dalam 

proses optimasi portofolio memberikan peningkatan kinerja yang signifikan. 

Digunakannya rasio Sharpe dalam membandingkan portofolio MV dan MVSk 

dikarenakan metode ini sederhana untuk dihitunng dan dipahami, namun tetap 

informatif dalam menunjukkan kinerja sebuah portofolio. 

Berdasarkan fakta-fakta tersebut, penelitian ini bermaksud untuk mencari 

pebandingan kinerja portofolio Mean Variance (MV) dengan portofolio Mean 

Variance Skewness Kurtosis (MVSK) dengan data saham yang terdaftar dalam 

Indeks Saham Syariah Indonesia (ISSI) periode 1 Februari 2023 sampai dengan 31 

Januari 2025 dengan menggunakan rasio sharpe. 

1.2 Rumusan Masalah 

 Berdasarkan latar belakang diatas, dapat dirumuskan pokok permasalahan 

yang akan dibahas dalam skripsi ini adalah sebagai berikut: 

1. Bagaimana proses pembentukan bobot portofolio optimal Mean-Variance 

(MV)? 

2. Bagaimana proses pembentukan bobot portofolio optimal Mean-Variance-

Skewness-Kurtosis (MVSK)? 

3. Bagaimana perbandingan analisis kinerja portofolio Mean-Variance (MV) 

dan Mean-Variance-Skewness-Kurtosis (MVSK) dengan Sharpe Ratio pada 

empat saham yang terdaftar dalam ISSI? 

1.3 Tujuan Penelitian 

 Berdasarkan rumusan masalah diatas, diperoleh tujuan dari penelitian ini 

adalah:  

1. Mengetahui proses pembentukan bobot portofolio optimal Mean-Variance 

(MV). 

2. Mengetahui proses pembentukan bobot portofolio optimal Mean-Variance-

Skewness-Kurtosis (MVSK). 
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3. Mengetahui perbandingan analisis kinerja portofolio Mean-Variance (MV) 

dan Mean-Variance-Skewness-Kurtosis (MVSK) dengan Sharpe Ratio pada 

empat saham yang terdaftar dalam ISSI. 

1.4 Batasan Masalah  

 Dalam penelitian ini, peneliti menggunakan beberapa batasan masalah yang 

digunakan untuk mempermudah peneliti dalam proses penelitian serta pokok 

permasalahan yang diteliti tidak terlalu melebar dari yang sudah ditetntukan. 

Batasan-batasan tesebut adalah sebagai berikut: 

1. Masalah yang akan dibahas dalam penelitian ini  hanya difokuskan pada 

perbandingan kinerja portofolio dengan metode Mean Variance (MV) dan 

Mean Variance Skewness Kurtosis (MVSK).  

2. Analisis kinerja portofolio yang digunakan untuk perbandingan porotofolio 

Mean Variance (MV) dan Mean Variance Skewness Kurtosis (MVSK) 

adalah Sharpe Ratio. 

3. Objek penlitian yang digunakan adalah harga penutupan saham yang 

terdaftar dalam Indeks Saham Syariah Indonesia (ISSI) pada periode 1 

Februari 2023 sampai dengan 31 Januari 2025. 

4. Software yang digunakan untuk menunjang penelitian ini adalah Rstudio 

versi 4.5.1. 

1.5 Manfaat Penulisan 

Hasil penelitian ini diharapkan dapat digunakan sebagai: 

1. Bagi Investor 

Hasil dari penelitian ini diharapkan mampu memberikan informasi terkait 

kinerja portofolio pada saham yang terdaftar dalam ISSI dengan 

menggunakan MV dan MVSK sekaligus perbandingan analisisnya dengan 

menggunakan Indeks Sharpe. 

2. Bagi Mahasiswa, Penulis, dan Peneliti 

Skripsi ini digunakan sebagai salah satu syarat kelulusan untuk 

menyelesaikan jenjang S1. Skripsi ini diharapkan dapat memberikan 
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informasi mengenai portofolio saham MV dan MVSK serta perbandingan 

analisisnya menggunakan Sharpe Ratio. Juga skripsi ini diharapkan dapat 

memberikan wawasan baru dan pengetahuan tentang pengaplikasian 

matematika di bidang statistika. 

1.6 Tinjauan Pustaka 

Penelitian ini menggunakan metode studi literatur yang mana dilakukan 

dengan cara mempelajari beberapa jurnal, buku, dan karya ilmiah yang kemudian 

diambil kesimpulan hasil penelitian yang berkaitan dengan skripsi ini. Berikut 

penelitian yang digunakan sebagai acuan dan rujukan dalam penelitian ini: 

1. La Gubu, Muhammad Rashif Hilmi (2024) dengan judul “Pembentukan 

Portofolio Optimal Saham Dengan Menggunakan Model Porotofolio Mean-

Variance-Skewness-Kurtosis”. Data yang dimbil adalah indeks harga saham 

LQ45 periode Februari-Juli 2023. Hasil ujinya yaitu portofolio model MVSK 

mengungguli kinerja portofolio model MV klasik dengan risk aversion 𝛾 ≤ 15, 

sedangkan untuk risk aversion 𝛾 > 15 portofolio MV klasik mengungguli 

portofolio model MVSK. 

2. Dina Agustina, Devni Prima Sari, Rara Sandhy Winanda, Muhammad Rashif 

Hilmi, Dina Fakhriyana (2022) dengan judul “Comparison of Portofolio Mean-

Variance Method with the Mean-Variance-Skewness-Kurtosis Method in 

Indonesia Stocks”. Data yang diambil adalah saham-saham yang ada di 

Indonesia. Hasil ujinya yaitu metode MVSK lebih unggul  untuk perolehan 

return terbesar dengan prioritas meminimalkan risiko dengan return sebesar 

0.126%. Sedangkan untuk perolehan risiko terkecil metode MV lebih unggul 

dengan risiko sebesar 0.016%. 

3. Erna Ayu Kumala (2023) dengan judul “PERBANDINGAN KINERJA 

PORTOFOLIO OPTIMAL MEAN VARIANCE DAN GLOBAL MINIMUM 

VARIANCE MENGGUNAKAN INDEKS SHARPE”. Data yang diambil 

merupakan sahan dalam Indeks LQ45 tahun 2020 sampai tahun 2023 data 

bulanan. Hasil ujinya diperoleh bahwa dengan melihat indeks sharpe-nya, 

portofolio dengan kinerja paling optimal adalah portofolio 4 dengan return 
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tertinggi sebesar 2% dan indeks sharpe sebesar 35%, kemudian disusul dengan 

portofolio 6 dengan return sebesar 1.45%, indeks sharpe sebesar 31%, dan 

memiliki risiko terendah yakni 3.7%. 

4. Cindi Faranita (2024) dengan Judul “ANALISIS PORTOFOLIO OPTIMAL 

DENGAN MEAN VARIANCE (MV) DAN MEAN ABSOLUTED DEVIATION 

(MAD) MENGGUNAKAN MODIFIKASI SHARPE RATIO”. Data yang 

digunakan adalah Saham Jakarta Islamic Index 70 (JII70) periode Januari 2020 

sampai November 2023. Hasil ujinya yaitu dengan kinerja modifikasi sharpe 

ratio, portofolio 1 memiliki kinerja tertinggi dengan modifikasi tanpa suku 

bunga sebesar 3.33, modifikasi dengan tingkat inflasi sebesar 1.83, modifikasi 

dengan tingkat produk domestik bruto sebesar 1.98, dan modifikasi dengan 

tingkat zakat sebesar 1.91. 

Berdasarkan pernyataan diatas maka dapat dilihat persamaan dan perbedaan 

dalam penelitian ini yang akan disajikan dalam bentuk tabel sebagai berikut: 

Tabel 1.1 Tinjauan Pustaka 

No. Peneliti Model Kinerja Objek Persamaan Perbedaan 

1. 

La Gubu, 

Muhamad 

Rashif 

Hilmi 

(2024) 

MVSK 

Return, 

Risiko, 

dan Rasio 

Sharpe 

Saham 

Indeks 

LQ45 

Menggunakan 

MVSK dan 

Rasio Sharpe 

Menggunakan 

objek yang 

berbeda dan 

pada tersebut 

tidak terdapat 

perbandingan 

model 

2. 

Dina 

Agustina, 

Devni 

Prima Sari, 

Rara 

Sandhy 

Winanda, 

Muhamad 

Rashif 

Hilmi, Dina 

Fakhriyana 

(2022) 

MV 

dan 

MVSK 

Return 

dan 

Risiko  

Saham 

Indonesia 

Menggunanakan 

MV, MVSK, 

dan 

membandingkan 

analisis kinerja 

keduanya 

dengan Return 

dan Risiko 

Portofolionya 

Objek penelitian 

dalam junral 

tersebut 

menggunakan 

saham yang ada 

di Indonesia 

sedangkan 

dalam penelitian 

ini 

menggunakan 

saham yang 

terdaftar dalam 

ISSI dan pada 

jurnal tersebut 
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tidak 

membandingan 

dengan rasi 

sharpe 

3.  

Erna Ayu 

Kumala 

(2023) 

MV 

dan 

GMV 

Return, 

Risiko, 

dan 

Indeks 

Sharpe 

Saham 

Indeks 

LQ45 

Menggunakan 

MV dan Rasio 

Sharpe 

Menggunakan 

perbandingan 

model dan objek 

yang berbeda 

4.  

Cindi 

Faranita 

(2024) 

MV 

dan 

MAD 

Return, 

risiko, dan 

modifikasi 

sharpe 

ratio 

Saham 

Jakarta 

Islamic 

Index 70 

(JII70) 

Menggunakan 

MV dan Rasio 

Sharpe 

Menggunakan 

perbandingan 

model dan objek 

yang berbeda 

 

1.7  Sistematika Penulisan 

 Sistematika dalam penelitian perbandingan metode portofolio Mean 

Variance (MV) dan Mean Variance Skewness Kurtosis (MVSK) meliputi: 

Bab 1 : Pendahuluan 

Bab ini menguraikan latar belakang, rumusan masalah, tujuan penelitian, batasan 

penelitian, manfaat penelitian, tinjauan pustaka, dan sistematika kepenulisan 

Bab 2 : Landasan Teori 

Bab ini berisi teori-teori yang menunjang penelitian  sebagai pembahas analisis 

dalam penelitian yang terkait dengan perbandingan metode Mean-Variance (MV) 

dan Mean-Variance-Skewness-Kurtosis (MVSK). 

Bab 3 : Metode Penelitian 

Bab ini menguraikan tahapan-tahapan dalam penyelesaian masalah yang berisi 

metode pengumpulan data, langkah-langkah pembentukan portofolio optimal 

Mean-Variance (MV), dan Mean-Variance-Skewness-Kurtosis (MVSK), serta 

analisis perbandingan keduanya dengan Rasio Sharpe. 

Bab 4 : Pembahasan 
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Bab ini mengkaji model pembentukan portofolio optimal Mean-Variance (MV) dan 

Mean-Variance-Skewness-Kurtosis (MVSK), serta analisis perbandingan keduanya 

dengan menggunakan rasio Sharpe. 

Bab 5 : Studi Kasus 

Bab ini menguraikan tentang perhitungan terhadap 4 saham terdaftar dalam ISSI 

yang terpilih untuk menghasilkan portofolio Mean-Variance (MV) dan Mean-

Variance-Skewness-Kurtosis (MVSK), serta analisis perbandingan keduanya 

dengan menggunakan Rasio Sharpe. 

Bab 6 : Kesimpulan 

Bab ini berisikan kesimpulan yang diperoleh dari pembahasan yang telah dilakukan 

sebelumna serta saran kepada pihak-pihak yang berkepentingan terhadap hasil 

penelitian. 
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BAB VI 

KESIMPULAN 

 Setelah diperoleh hasil perhitungan bobot portofolio Mean Variance (MV) 

dan portofolio Mean Variance Skewness Kurtosis (MVSK) yang kemudian dengan 

menggunakan data saham terpilih yang terdaftar dalam Indeks Saham Syariah 

Indonesia (ISSI) dengan periode 1 Februari 2023 sampai 31 Januari 2025 dihitung 

nilai rasio Sharpe masing-masing portofolio dan dibandingkan hasilnya, pada bab 

ini akan dipaparkan kesimpulan untuk hasil penelitian ini dan juga saran yang 

ditujukan pembaca yang berminat. 

6.1 Kesimpulan 

Berdasarkan hasil penelitian penulis terkait portofolio Mean Variance (MV) 

dengan Mean Variance Skewness Kurtosis (MVSK) pada saham yang terdaftar 

pada ISSI periode 1 Februari 2023 sampai 31 Januari 2025, maka dapat diambil 

kesimpulan sebagai berikut: 

1. Proses pembentukan portofolio dengan Mean Variance (MV) melalui 

beberapa tahapan yaitu, mencari nilai voltalitas menggunakan standar 

deviasi, menghitung nilai varian kovarian, menghitung bobot saham, dan 

mengukur kinerja dengan menghitung nilai expected return, risiko, dan 

rasio Sharpe portofolio. 

2. Proses pembentukan portofolio dengan Mean Variance Skewness Kurtosis 

(MVSK) pun memiliki langkah yang sama persi dengan portofolio Mean 

Variance (MV) namun dengan menambahkan perhitungan kovarian untuk 

momen ketiga dan keempat, serta dalam perhitungan rumusnya 

menggunakan metode Newton-Raphson dikarenakan rumus tidak dapat 

terbentuk sempurna tanpa bantuan Rstudio. Kemudian menghitung bobot 

masing-masing saham, dan menghitung expected return, risiko, dan rasio 

Sharpe portofolio. 

3. Perbandingan kinerja portofolio Mean Variance (MV) dengan Mean 

Variance Skewness Kurtosis (MVSK) berdasarkan perhitungan presentase 
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nilai rasio Sharpe diperoleh nilai rasio tertinggi pada portofolio Mean 

Variance (MV) sebesar 4.7343%. Sedangkan untuk portofolio Mean 

Variance Skewness Kurtosis (MVSK) diperoleh nilai rasio Sharpe tertinggi 

sebesar 4.7339%. Maka dalam penelitian ini portofolio Mean Variance 

(MV) menjadi portofolio terbaik untuk investor melakukan investasi.  

6.2 Saran 

 Dalam penulisan skripsi ini, penulis menjelaskan mengenai pembentukan 

portofolio optimal dengan menggunakan metode Mean Variance (MV) dan Mean 

Variance Skewness Kurtosis (MVSK). Berdasarkan penulisan tersebut, penulis 

ingin memberikan saran bagi pembaca yang berminat, penulis menyarankan: 

1. Bagi investor yang akan melakukan investasi sebaiknya memiliki 

pemahaman dan ketelitian dalam memilih perusahaan mana yang akan 

diinvestasikan, dengan begitu investor diharapkan dapat melakukan 

perhitungan portofolio dengan baik sehingga memperkecil kemungkinan 

kerugian yang didapatkan. 

2. Memperluas pembahasan mengenai perbandingan Mean Variance (MV) 

dan Mean Variance Skewness Kurtosis (MVSK) pada sekuritas lain seperti 

deposito, obligasi, maupun pada sekuritas luar negeri dan juga 

menggunakan Analisa kerja portofolio yang lain sepeerti rasio Sortino dan 

rasio Treynor.  
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