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BAB I  

PENDAHULUAN 

 

1.1 Latar Belakang Masalah 

Investasi adalah suatu bentuk penanaman modal baik secara langsung maupun 

tidak langsung. Investasi juga dapat dilakukan dalam jangka pendek atau jangka 

panjang, dengan tujuan akan mendapatkan keuntungan atau manfaat baik lainnya 

dari hasil investasi tersebut. Investasi terkadang disamakan dengan menabung, 

dengan tujuan agar dana yang di investasikan dapat digunakan di masa depan 

(Hartono, 2014:7).  

Dengan adanya prinsip pasar bebas, investasi dalam bentuk kepemilikan aset 

finansial mulai diminati oleh masyarakat di Indonesia. Investasi pada saham 

menawarkan tingkat pertumbuhan keuntungan yang cepat dengan risiko yang juga 

sebanding. Untuk memperoleh tingkat return yang tinggi, maka investor harus 

berani menanggung risiko yang tinggi juga. Oleh karena itu, pemodal harus 

berhati-hati dalam menentukan saham mana yang akan dipilihnya untuk 

berinvestasi. Sebelum memutuskan untuk berinvestasi, hendaknya seorang 

investor melakukan analisis terhadap semua saham-saham yang ada dan kemudian 

memilih yang dianggap aman serta mampu menghasilkan keuntungan yang 

diharapkan. Salah satu cara untuk meminimumkan risiko adalah dengan 

melakukan diversifikasi atau menyebar investasinya dengan membentuk 

portofolio yang terdiri dari beberapa saham. 
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Perlu adanya penentuan portofolio yang baik agar saham-saham yang 

dikombinasikan dapat menghasilkan return yang tinggi. Ada banyak model 

perhitungan untuk membentuk portofolio yang optimal.Portofolio optimal adalah 

portofolio efisien yang dapat memberikan manfaatmaksimal bagi para investor. 

Menyusun portofolio optimal merupakan salah satu cara investasi 

untukmeminimalkan riskdan memaksimalkan returndengan cara diversifikasiyang 

berarti bahwa dalam sebuah portofolio, apabila seorang investor menginginkan 

suatu tingkat pengembalian optimal dengan tingkat risiko serendah mungkin. Jika 

investor berinvestasi pada satu jenis saham, maka risiko yang ditanggung oleh 

saham individu adalah 100 persen. Jika investor berinvestasi pada lebih dari satu 

jenis saham yang membentuk portofolio investasi maka risiko yang ditanggung 

oleh saham individu akan dikompensasikan oleh saham lain (Hartono, 2014: 335) 

Terdapat dua pendekatan yang dapat digunakan dalam pembentukan 

portofolio optimal yakni pendekatan Markowitz danModel Indeks Tunggal. 

Pendekatan Markowitz dikemukakan pertama kali oleh Markowitz pada tahun 

1952. Pendekatan Model Indeks Tunggal memberikan analisis varian yang lebih 

mudah jika dibandingkan dengan Markowitz.Model Indeks Tunggal, model ini 

digunakan untuk menyederhanakan perhitungan di Model Markowitz (Hartono, 

2014:221). Model Indeks Tunggal didasarkan pada pengamatan bahwa harga dari 

suatu sekuritas berfluktuasi searah dengan indeks harga pasar. Pada saat pasar 

indeks harga saham gabungan membaik, harga saham-saham individual juga 

meningkat, demikian pula sebaliknya pada saat pasar memburuk maka harga 

saham-saham akan turun harganya. Hal ini menunjukkan bahwa tingkat 
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keuntungan suatu saham berkorelasi dengan perubahan pasar. Asumsi-asumsi dari 

Model Indeks Tunggal mempunyai implikasi bahwa sekuritas-sekuritas bergerak 

bersama-sama bukan karena efek diluar pasar misalnya, efek dari industri atau 

perusahaan perusahaan itu sendiri, melainkan karena mempunyai hubungan yang 

umum terhadap indeks pasar.  

Markowitz didasarkan atas pendekatan mean (rata-rata) dan variance (varian), 

dimana mean merupakan pengukuran tingkat return dan varian merupakan 

pengukuran tingkat risiko. Teori portofolio Markowitz ini disebut juga sebagai 

mean-varian model, yang menekankan pada usaha memaksimalkan ekspektasi 

return (mean) dan meminimumkan ketidakpastian / risiko (varian) untuk memilih 

dan menyusun portofoio optimal.  Markowitz mengembangkan indeks model 

sebagai penyederhanaan dari mean varian model, yang berusaha untuk menjawab 

berbagai permasalahan dalam penyusunan portofolio, yaitu terdapatnya begitu 

banyak kombinasi aktiva berisiko yang dapat dipilih dan disusun menjadi suatu 

portofolio. 

Penelitian terdahulu mengenai penggunaan pembentukan portofolio optimal 

model Markowitz yang dilakukan oleh Ramadhan dkk (2014) menyimpulkan 

bahwa hasil  model Mean Absolute Deviation adalah model portofolio optimal 

yang mampu memberikan return yang tinggi dan kinerja yang optimal, sehingga 

tepat untuk investor dengan preferensi risk seeker. Menurut Hamdani dkk (2015) 

Menyimpulkan bahwa pembentukan portofolio optimal dengan Model Indeks 

Tunggal memberikan kinerja yang konsisten lebih baik dibandingkan dengan 

portofolio yang dibentuk dengan pembobotan proporsional. Menurut Qur’anitasari 
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dkk (2016) menyimpulkan bahwa pembentukan portofolio menggunakan Model 

Indeks Tunggal memiliki saham return saham yang lebih banyak dan 

menghasilkan proporsi dana yang lebih besar. Menurut Pratiwi dkk (2014) 

menyimpulkan bahwa hasil analisis Model Markowitz yang mempunyai risiko 

tertentu dengan tingkat pengembalian tertentu, sedangkan hasil analisis dari 

Model Indeks Tunggal memiliki risiko individual terendah dan pegaruh pasar 

tidak terlalu berdampak pada kinerja saham yang terpilih ke dalam portofolio 

optimal. 

Berdasarkan hasil penelitian  yang masih beragam, motivasi penelitian ini 

melakukan pengujian kembali secara langsung pembentukan portofolio optimal  

dengan menggunakan Model Indeks Tunggal dan Model Markowitz. Kemudian 

penelitian ini juga melakukan pengujian secara langsung terhadap Model Indeks 

Tunggal dan Model Markowitz yang mampu meningkatkan return saham dan 

meminimumkan risiko saham.  

Penelitian Ini dikhususkan pada saham-saham sektor industri dasar dan kimia. 

Karena, varian perusahaan pada sektor ini terbilang banyak sehingga cukup 

potensial dijadikan portofolio optimal. Kinerja saham perusahaan pada sektor ini 

juga cukup bagus. Nilai impor dari sekotor ini yang tinggi menjadi alasan 

pemerintah untuk mengembangkan industri dan kimia. 

Berdasarkan uraian latar belakang tersebut, maka penulis merasa tertarik 

untuk membuat penelitian dengan judul “Pembentukan Portofolio Optimal 

Dengan Menggunakan Model Indeks Tunggal dan Model Markowitz 
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(StudiPada Saham Sektor Industri Dasar dan Kimia di Bursa Efek Indonesia 

Periode 2013-2015)” 

 

 

1.2 Perumusan Masalah 

1. Bagaimana penerapan portofolio optimal dengan Model Indeks Tunggal? 

2. Bagaimana penerapan portofolio optimal dengan Model Markowitz? 

 

1.3 Tujuan Penelitian  

1. Untuk mengetahui bagaimana penerapan portofolio optimal dengan 

Model Indeks Tunggal 

2. Untuk mengetahui bagaimana penerapan portofolio optimal dengan 

Model Markowitz 

 

1.4 Manfaat Penelitian 

Dengan penelitian yang penulis lakukan ini diharapkan dapat memberikan 

manfaat bagi : 

1. Manfaat Teoritis 

a. Bagi Penulis 

Penelitian ini bermanfaat dalam memperluas wawasan dalam hal 

mengenai pembentukan portofolio optimal dengan menggunakan Model 

Indeks Tunggal dan Model Markowitz. 
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b. Bagi Pihak Lain 

Penelitian ini bermanfaat memberikan sumbangan pemikiran dan 

informasi bagi berbagai pihak yang ingin melakukan penelitian lebih 

lanjut mengenai  pembentukan portofolio optimal. 

 

2. Manfaat Praktis 

a. Bagi Perusahaan 

Penelitian ini bermanfaat sebagai masukan dan referensi dalam 

pembentukan portofolio optimal dengan menggunakan model Indeks 

Tunggal dan model Markowitz. 

b. Bagi Investor 

Sebagai bahan pertimbangan untuk melakukan investasi di Bursa Efek 

Indonesia. 
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