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ABSTRAK 

 
Salah satu kegiatan perseorangan atau perusahaan dalam mengembangkan 

perekonomian Indonesia ialah investasi. Sebagai pihak yang melakukan investasi, 

cara yang biasa digunakan investor untuk meminimalisirkan risiko ialah 

membentuk portofolio. Penelitian ini menggunakan metode Markowitz dengan 

pendekatan kuantitatif pada saham blue chip berdasarkan IDX 30 periode Februari 

2020 – Juli 2022. Penelitian dilakukan pada 11 saham yang menjadi sampel 

penelitian dan menghasilkan 55 kombinasi portofolio. Pada setiap portofolio terdiri 

dari 2 saham yang diperoleh, dengan bobot yang diberikan berbeda yaitu 70% : 

30% . Dari 55 kombinasi portofolio terdapat 1 portofolio optimal yaitu PT. 

Indofood Sukses Makmur Tbk (INDF) dan PT. Telkom Indonesia Tbk (TLKM) 

karena memberikan tingkat Expected return yang lebih besar dengan nilai 0,031% 

dan tingkat risiko yang paling kecil yaitu 0,88% dari 100%. Sesuai dengan prefensi 

investor, investor lebih suka mengambil risiko investasi rendah dengan tingkat 

keuntungan yang tinggi. 

Kata kunci : Investasi, Saham, Portofolio Optimal, Metode Markowitz 

 
ABSTRACT 

 
One of the activities of individuals or companies in developing the Indonesian 

economy is investment. As a party making an investment, the usual way investors 

use to minimize risk is to form a portfolio. This study used the Markowitz method 

with a quantitative approach to blue chip stocks based on IDX for the period 30 

February 2020 – July 2022. The research was conducted on 11 stocks which were 

the research samples and produced 55 portfolio combinations. Each portfolio 

consists of 2 shares acquired, with different weights, namely 70%: 30%. Of the 55 

combination portfolios, there is 1 optimal portfolio, namely PT. Indofood Sukses 

Makmur Tbk (INDF) and PT. Telkom Indonesia Tbk (TLKM) because it provides a 

higher level of Expected return with a value of 0.031% and the smallest level of 

risk, namely 0.88% from 100%. In accordance with investor preferences, investors 

prefer to take low investment risks with high returns. 

Keywords: Investment, Stocks, Optimal Portofolio, Markowitz Method 
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BAB 1 

PENDAHULUAN 

 
1.1 Latar Belakang 

Investasi merupakan satu bentuk komitmen dalam penanaman sejumlah 

dana yang dimiliki saat ini untuk keuntungan di masa yang akan datang. Investasi 

dapat dikaitkan dengan penanaman dana pada asset riil maupun asset financial 

seperti tanah, emas, saham, deposito, obligasi, dan bentuk lainnya. Peran pasar 

modal saat ini tidak dapat dipisahkan dari kegiatan perekonomian dimanapun, 

termasuk di Indonesia (Robbert Ang, 1997). Oleh karena itu, pasar modal kini telah 

menjadi pilihan investasi bagi investor yang tidak terlepas dari keuntungan dan 

kerugian yang menjanjikan. Sikap investor yang mengharapkan return tertentu 

harus memperhitungkan seberapa besar risiko yang bersedia mereka ambil ketika 

berinvestasi. 

Secara umum, semakin tinggi pengembalian yang diharapkan, maka risiko 

yang harus diambil semakin besar. Lebih khusus lagi, ini mengacu pada 

kemungkinan mendapatkan pengembalian aktual yang kurang dari pengembalian 

minimum yang diharapkan. Oleh karena itu, investor harus mengantisipasi return 

dan risk dari saham yang dibelinya. Penghitungan return dan risk didasarkan pada 

data historis yang dikumpulkan investor berupa harga saham dan dividen. 

Berdasarkan informasi tersebut, investor dapat menganalisis potensi return 

(biasanya disebut ekspektasi return) dan meminimalkan risiko investasi saham 

(penyimpangan dari ekspektasi return). “Risiko dan pengembalian investasi 

(return) yang diantisipasi berkorelasi satu arah dan linier”.(Eduardus Tandelilin, 

2017) . Dengan kata lain, pengembalian yang diharapkan meningkat seiring dengan 

meningkatnya risiko yang diperlukan. Sebagai seorang investor, harus 

mempertimbangkan toleransi risiko selain keuntungan yang besar. Ada beberapa 

cara untuk mengurangi kerugian tersebut, seperti mendiversifikasi investasi dengan 

menggabungkan beberapa investasi di dalam portofolio. Portofolio adalah 

kumpulan aset yang dipilih dengan cermat dari industri yang berbeda dengan tujuan 

mengurangi risiko yang terkait dengan portofolio. 
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Diversifikasi portofolio bisa melalui beberapa cara diantaranya, 

diversifikasi random atau “diversifikasi secara naif” dan diversifikasi Markowitz. 

Diversifikasi random atau “diversifikasi secara naif” terjadi ketika investor akan 

menginvestasikan dana yang dimilikinya secara acak pada berbagai jenis aset yang 

berbeda. Diversifikasi secara random dilakukan dengan memilih sekuritas-sekuritas 

secara acak tanpa memerhatikan karakteristik dari investasi yang relevan seperti 

misalnya return dari sekuritas itu sendiri (Irham Fahmi, 2014, p. 58). Diversifikasi 

Markowitz mengajarkan tentang berinvestasi dengan cara memecah dana yang 

diinvestasikan bukan hanya pada satu jalur namun pada jalur yang berbeda-beda. 

Dalam diversifikasi Markowitz, karakteristik setiap asset yang dimasukkan ke 

dalam portofolio sangat dipertimbangkan (Indrawan et al., 2022, p. 85). Pasar 

modal termasuk dalam pasar saham, pasar saham merupakan tempat ekuitas dibeli 

dan dijual. Pasar saham dihadiri oleh penjual saham, pembeli saham, lembaga dan 

entitas yang berkepentingan dengan saham yang dipertukarkan. Menurut (Hartono 

et al., 2021), “Sekuritas dengan korelasi kurang dari +1 dapat mengurangi risiko 

portofolio, menurut teknik mean-variance Markowitz”. “Model ini mengasumsikan 

bahwa risiko akan meningkat dan manfaat diversifikasi akan berkurang karena 

persediaan terus meningkat dari waktu ke waktu” (Eduardus Tandelilin, 2017). 

Portofolio dengan konstruksi terbaik adalah yang menyeimbangkan risiko 

dan pengembalian yang diharapkan. Pendekatan Markowitz dapat digunakan untuk 

membangun portofolio optimal (Hartono et al., 2021). Portofolio optimal menurut 

metode Markowitz ialah salah satu pendekatan yang sering digunakan untuk 

pemilihan portofolio (Solanki, 2014) dalam (Singh et al., 2022). Penentuan 

portofolio yang efisien ialah pertimbangan terpenting dalam menentukan portofolio 

optimal. Faktor yang paling penting dalam memilih portofolio yang ideal adalah 

penentuan portofolio yang efisien. Investor akan mendapat kemudahan dalam 

menentukan aset-aset apa saja yang akan dimasukan ke dalam portofolio dan berapa 

proporsi dana dari setiap aset yang dimasukan ke dalam portofolio, sehingga 

dengan analisis portofolio ini investor dapat menentukan keputusan investasinya. 

Berdasarkan permasalahan tersebut, maka terdapat investor pemula 

memilih untuk melakukan investasi berisiko rendah. Saham blue chip merupakan 

peluang investasi, terutama bagi para pemula. Saham blue chip atau saham 
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berkapitalisasi besar berarti bahwa saham mainstream. Dapat diketahui juga tahu 

bahwa perusahaan dalam kategori blue chip ini menghasilkan keuntungan besar dan 

membayar investornya secara teratur. Karena saham biru dapat didefinisikan 

sebagai saham di perusahaan yang memiliki reputasi nasional untuk kualitas, 

kemampuan, dan keandalan untuk beroperasi secara menguntungkan dalam 

berbagai situasi ekonomi, baik dan buruk. 

LQ45 adalah daftar 45 saham yang berkinerja bagus dan sering digunakan 

dalam portofolio saham. Ke-45 saham ini membentuk indeks IDX30 yang terdiri 

dari 30 saham. Untuk memudahkan penyusunan portofolio, BEI meluncurkan 

Indeks IDX30 pada 23 April 2012 karena jumlah 45 saham dinilai terlalu besar 

(Hartono et al., 2021). Setiap tahun antara bulan Februari hingga awal Agustus, BEI 

melakukan review rutin terhadap indeks IDX30 yang diperbarui setiap enam bulan 

sekali. Jika nilai indeks awal adalah 100, maka tanggal dasar pembuatan indeks 

adalah 30 Desember 2004 (Bursa Efek Indonesia, 2019) 

Penelitian ini menggunakan model Markowitz yang dilakukan pada saham 

Blue chip yang terdaftar dalam di BEI berdasarkan IDX 30 periode Februari 2020 – 

Juli 2022. Sesuai dengan latar belakang tersebut, penulis tertarik untuk melakukan 

penelitian dengan judul “Analisis Portofolio Optimal Dengan Metode Markowitz pada 

Saham Blue chip Berdasarkan IDX 30”. 

1.2 Rumusan Masalah 

Berdasarkan pembahasan diatas, maka rumusan masalah yang terbentuk 

apakah pemilihan portofolio saham yang optimal bisa dihitung menggunakan 

metode Markowitz? 

1.3 Batasan Masalah 

Penelitian ini memiliki batasan masalah mengenai analisis portofolio 

optimal, ada banyak faktor yang dapat menghitung portofolio optimal, untuk 

menghindari perluasan masalah ketika proses penelitian ini maka dengan itu 

variabel yang akan digunakan yaitu berdasarkan data laporan keuangan selama 

periode 01 Februari 2020 sampai 31 Juli 2022 yang mencakup return, expected 

return, pengembalian yang diharapkan, dan standar devitiation. 
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1. Data saham dalam pembentukan portofolio perusahaan periode tahun 

Februari 2020 sampai Juli 2022; dan 

2. Data saham diambil di Bursa Efek Indonesia (BEI) hanya pada 

perusahaan yang terdaftar di IDX 30. 

1.4 Tujuan Penelitiian 

Menurut rumusan masalah penelitian ini memiliki tujuan untuk memilih dan 

menghitung portofolio untuk mengetahui portofolio saham yang optimal dengan 

metode Markowitz sehingga mendapatkan gambaran terkait resiko dan return pada 

setiap perusahaan agar dapat di investasikan. 

1.5 Manfaat Penelitian 

1. Bagi peneliti, ini merupakan salah satu langkah bagi pengembangan, 

penerapan serta pelatihan pemikiran yang ilmiah yang bertujuan untuk 

memperluas wawasan dan ilmu pengetahuan mengenai penelitian terkait; 

2. Penelitian ini diharapkan dapat membantu investor untuk berinvestasi pada 

saham yang memiliki portofolio optimal dengan dihitung menggunakan 

metode Markowitz; dan 

3. Diharapkan penelitian ini bisa menjadi sumber referensi tambahan bagi 

penelitian selanjutnya. 

1.6 Sistematika Penulisan 

Sistematika penulisan membantu agar memberikan pemahaman materi yang 

terkandung dalam laporan ini. Maka dari itu ,dalam penyusunan laporan tugas akhir 

ini dibagi menjadi beberapa materi, antara lain yaitu: 

 

BAB I Pendahuluan : Bab ini berisi tentang latar belakang, 

rumusan masalah, definisi masalah, tujuan 

penelitian, tujuan penelitian serta metodologi 

penulisan. 

BAB II Tinjauan Pustaka : Bab ini berisi landasan teori yang 

bersangkutan untuk digunakan dalam 

laporan ini. Penelitian yang terkait akan 
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  menjadi dasar sumber terperinci mengenai 

penulisan penelitian. 

BAB III Metodologi Penelitian : Bab ini memberikan dasar teoritis yang 

relevan untuk digunakan dalam laporan ini. 

Penelitian yang relevan membentuk dasar 

untuk sumber daya penulisan penelitian yang 

terperinci. 

BAB IV Hasil dan pembahasan : Bab ini menjelaskan hasil analisis data dan 

pembahasan tentang return, expected return, 

standar Devisiasi , dan portofolio optimal. 

BAB V Kesimpulan dan Saran : Ini merupakan bagian terakhir dalam 

menyusun tugas akhir ini, berisikan 

kesimpulan dan saran. 



 

 

BAB V 

KESIMPULAN DAN SARAN 

 

5.1. Kesimpulan 

Berdasarkan hasil penilitian, dalam pemilihan portofolio saham optimal 

dapat diketahui hasil penelitian mendapatkan 55 kombinasi dari 11 sampel saham 

yang diteliti. Pada setiap portofolio terdiri dari 2 saham yang diperoleh, dengan 

bobot yang diberikan berbeda yaitu 70% : 30% . Dari 55 kombinasi portofolio 

terdapat 1 portofolio optimal pada portofolio 47 yaitu PT. Indofood Sukses Makmur 

Tbk (INDF) dan PT. Telkom Indonesia Tbk (TLKM) karena memberikan tingkat 

Expected return yang lebih besar dengan nilai 0,031% dan tingkat risiko yang 

paling kecil yaitu 0,88% dari 100%. Sejalan dengan preferensi investor, mereka 

ingin menerima risiko investasi yang rendah dengan pengembalian yang tinggi. 

5.2. Saran 

1. Bagi investor yang berinvestasi selalu memperhatikan laporan keuangan 

untuk dapat memperoleh keuntungan yang diinginkan dan senantiasa 

memantau pergerakan saham-saham dalam portofolionya. Karena saham ini 

tidak selalu optimal. Portofolio yang tidak optimal disebabkan oleh 

perubahan kondisi ekonomi yang dapat mempengaruhi fluktuasinya. 

2. Bagi investor yang berinvestasi di saham Blue chip berdasarkan IDX30, 

disarankan untuk menginvestasikan uangnya sesuai portofolio optimal yang 

terbentuk yaitu saham INDF dan TLKM dengan rasio dana 70%: 

30% menawarkan tingkat pengembalian diharapkan tertinggi 0,031% dan 

risiko maksimum 0,88% apabila apakah faktor-faktor yang mempengaruhi 

kinerja saham serupa dengan situasi dalam penelitian ini. 

3. Bagi peneliti selanjutnya, disarankan untuk meneliti perusahaan yang 

berbeda dengan waktu pembentukan portofolio yang lebih lama agar 

menghasilkan data yang lebih akurat. Selanjutnya, juga dapat 

membandingkan dengan metode atau model lain untuk menemukan 

tindakan portofolio yang optimal 
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