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Risiko adalah salah satu unsur penting dalam berinvestasi pada dunia usaha di era modern ini. Ungkapan
"No pain, no gain" dalam duniainvestas merupakan aksioma-kebenaran yang tidak perlu dibuktikan. Setiap
investor selalu berusaha untuk meminimumkan risiko bahkan selalu mencoba untuk menghindarinya.

Dalam berinvestasi di pasar modal, salah satu cara untuk meminimumkan risiko adalah dengan melakukan
kombinasi atas aset-aset investasi-portofolio. Fokus meminimumkan risiko dilakukan dengan cara seleksi
sekuritas dan pengalokasian danainvestas sehingga menghasilkan komposisi tiap-tiap asset yang
menghasilkan risiko paling kecil.

Karya akhir ini bertujuan untuk meneliti komposisi pembentuk portofolio optimal dari 20 (duapuluh) saharn
yang selalu turut serta-bertahan-dalam membentuk indeks LQ45, periode 1 Januari 2001 - 31 Desember
2005, dengan menggunakan model opthnasi Markowitz dengan pendekatan Single Index Model dari
William Sharpe. Model Markowitz-dibantu dengan program optimasi Solver, akan dipergunakan sebagai
tool dalam menentukan komposisi optimal dari saham-saham dalam portofolio sedangkan Sharpe's Measure
akan menyeleks ekuitas saham yang layak dijadikan sebagai pembentuk portofolio optimal.

Dari 20 (duapuluh) ekuitas saham bertahan dalam indeks LQ45, dengan seleksi dengan Sharpe's Measure,
hanya 8 (delapan) yang memenuhi kriteria dan diikutseitakan dalam optimasi portofolio, yaitu: saham
TLKM, TKIM, TINS, UNTR, GJTL, GGRM, PNBN, dan saham INTP. Dalam penelitian iebih lanjut,
komposisi saham INTP adalah 0% dalam portofolio optimal.

Dari hasil penelitian yang telah dilakukan, diperoleh 8 (delapan) saham yang membentuk portofolio optimal.
Dengan asumsi bahwa semua dana yang tersedia akan diinvestasikan semuanya dalam portofolio ekuitas
saham maka berikut persentase dana yang hat-us dialokasikan untuk membeli masing-masing saham, yaitu:

Kode Nama Emiten Persentase

TLKM Telekomunikasi Indonesia Thk 42.9225%
TKIM Pabrik Kertas Tjiwi Kiinia Tbk 14.5728%
TINS Timah Tbhk 14.1161%

UNTR United Tractor Thk 12.4491%

GJTL Gagjah Tunggal Tbhk 11.2972%

GGRM Gudang Garam Tbk 2.7328%

PNBN Bank Pan Indonesia Tbk 1.9097%
Jumlah 100.0000%
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Portofolio optimum yang terbentuk mampu menghasilkan expected return mingguan sebesar 0.3147%
dengan risiko sebesar 3.5412%.

<hr>

Risk is one of the most important element on investment in modern business activities. When investing, "No
pain, no gain” is an axiom-no need to prove the truth. An investor is always trying to minimize the risk even
trying to avoid it.

Investing in capital market, an investor could combine the assets in minimizing the risk---portfolio.
Securities selection and allocation of investing fund are intended to minimize the risk therefore resulting
minimum risk by assets composition.

Thisthesis will research the composition of element of optimal portfolio from 20 (twenty) stocks which are
aways existing in LQ45 index, for period 1 January 2001-31 December 2005, by using Markowitz
optimizing model with Sharpe's Single Index Model approaches. Markowitz model-combined with solver
optimizing program, will be used as tool to determine optimal composition of the stocks in the portfolio
while Sharpe's Measure will select the feasible stocks equity become optimal portfolio builder.

From 20 (twenty) stocks existing in LQA45 index, Sharpe's Measure select only 8 (eight) stocks which are
feasible and meet the criteria and selected become portfolio builder, i.e: stock of TLKM, TKIM, TINS,
UNTR, GJTL, GGRM, PNBN, and INTP. Furthermore, INTP stock composition in optimal portfolio is 0%.

Research resulting 8 (eight) stocks formed optimum portfolio. Assume that an investor would spend the
whole of the fund into stock equity portfolio, allocation into each stock equity are as follows:

Code Emitten Percentage

TLKM Telekomunikasi Indonesia Thk 42.9225%

TKIM Pabrik Kertas Tjiwi Kimia Tbk 14.5728%

TINS Timah Tbk 14.1161%

UNTR United Tractor Tbk 12.4491%

GJTL Gg ah Tunggal Tbk 11.2972%

GGRM Gudang Garam Thk 2.7328%

PNBN Bank Pan Indonesia Tbk 1.9097%

Total 100.0000%

Optimum portfolio configured resulting weekly expected return 0.3147% while the risk is 3.5412% per
week.



