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BAB I 

PENDAHULUAN 

 

A. 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.  

 Prinsip utama yang ada dalam investasi adalah resiko yang tinggi, akan 

menghasilkan return yang tinggi, begitu pula sebaliknya, jika resiko yang ada dalam 

investasi itu kecil, maka return yang akan didapat juga menjadi kecil. Begitu pula 

dalam investasi saham. Investasi saham adalah suatu investasi yang memiliki resiko 

tinggi. Dalam investasi saham, resiko terbesar akan timbul jika seorang investor 

menginvestasikan dananya hanya di satu saham tertentu yang cenderung disukai oleh 

investor tersebut. Jika investor hanya memilih 1 saham untuk berinvestasi, maka jika 

saham perusahaan yang ia beli itu mengalami kebangkrutan, uang yang digunakan 

untuk investasi akan hilang begitu saja, tanpa adanya pengganti sama sekali.  

 Kurangnya ilmu pengetahuan tentang berinvestasi saham membuat seseorang 

mengalami kerugian yang besar. Menurut viva.co.id pada artikelnya yang berjudul 
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“Alasan Masyarakat Enggan Berinvestasi di Pasar Modal 1” , jumlah investor lokal 

masih minim dibandingkan dengan total jumlah penduduk di Indonesia. Masyarakat 

masih enggan untuk berinvestasi di pasar modal karena kurangnya pengetahuan dan 

wawasan terhadap instrumen pasar modal serta cara pengelolaan saham yang baik. 

Selain itu, pada artikel yang ada didalam website the-marketeer.com 2, saham 

semakin menjadi sesuatu yang menarik di telinga masyarakat Indonesia, namun 

secara signifikan tidak dapat mendorong minat masyarakat Indonesia untuk 

berinvestasi di pasar modal. Padahal, masyarakat Indonesia sudah paham bahwa 

saham dapat dijadikan pilihan investasi, bahkan penghasilan tambahan, namun tetap 

saja masyarakat Indonesia masih belum yakin untuk melakukan investasi tersebut. 

Hal ini disebabkan pada kurangnya pemahanan dan pengetahuan mengenai investasi 

dan perdagangan saham. Sudah tertanam dalam pikiran masyarakat bahwa saham 

adalah investasi dengan nilai pengembalian yang besar namun juga dengan resiko 

yang besar. Hal ini menyebabkan calon-calon investor retail baru untuk berpikir 

berulang kali sebelum melakukan investasi dan perdagangan saham.   

Investor di Indonesia pada umumnya lebih suka melakukan trading

dibandingkan membentuk Portofolio untuk jangka waktu yang lama. Masyarakat 

Indonesia lebih suka melakukan one day trading dibandingkan untuk membuat suatu 

                                                 

1 Wibowo, Arinto Tri dan Nina Rahayu, Viva Online (http://bisnis.news.viva.co.id/news/read/442593-
alasan-masyarakat-enggan-berinvestasi-di-pasar-modal) 
2 Soeprajitno, Hendra, The Marketeers Online (http://www.the-marketeers.com/archives/minim-
pengetahuan-investor-indonesia-takut-jajal-pasar-saham.html) 
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portofolio untuk berinvestasi. One day trading adalah kegiatan melakukan jual beli 

saham yang dilakukan dalam 1 hari. Kegiatan ini bertujuan untuk mendapatkan 

keuntungan dari kenaikan harga saham yang terjadi didalam 1 hari. Dalam 

prakteknya, one day trading dapat menghasilkan return yang tinggi, namun dapat 

juga menghasilkan kerugian yang besar pula. Kebanyakan investor yang melakukan 

one day trading adalah tipe investor risk seeker. Namun tidak semua investor adalah 

risk seeker. Sebagian besar investor pasti tidak ingin mencari keuntungan lewat 

resiko yang terlalu besar, mereka lebih suka untuk menghindari resiko (risk averse). 

Maka dari itu, banyak masyarakat Indonesia yang ingin mempelajari mengenai 

pembentukan portofolio yang baik untuk menghindari resiko yang besar 

dibandingkan dengan melakukan one day trading. Cara yang paling umum yang 

dilakukan investor di Indonesia untuk membuat sebuah portofolio adalah dengan 

melakukan diversifikasi saham, yaitu berinvestasi berbagai jenis saham dengan 

kumpulan saham-saham yang baik atau dengan kata lain berinvestasi lebih dari 1 

macam saham. 

Umumnya, saham baik yang ada di Bursa Efek Indonesia adalah saham yang 

berada dalam indeks LQ45. Indeks LQ45 menggambarkan kumpulan saham yang 

likuid atau sangat sering ditransaksikan di Bursa Efek Indonesia. Indeks LQ45 sendiri 

terdiri dari 45 saham yang teraktif yang ada di bursa. Indeks ini selalu berubah 

komposisinya sesuai dengan besarnya frekuensi dari saham-saham tersebut. Beberapa 

saham yang selalu masuk dalam indeks LQ45 dari tahun 2009 hingga 2013 adalah PT 

Astra Agro Lestari Tbk. (AALI), PT Astra International Tbk. (ASII), PT Bank 
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Central Asia Tbk. (BBCA), PT Bank Rakyat Indonesia (Persero) Tbk. (BBRI), PT 

Bank Danamon Tbk. (BDMN), PT Bank Mandiri (Persero) Tbk. (BMRI), PT Vale 

Indonesia Tbk. (INCO), PT Indofood Sukses Makmur Tbk. (INDF), PT Perusahaan 

Gas Negara (Persero) Tbk. (PGAS), PT Tambang Batubara Bukit Asam (Persero) 

Tbk. (PTBA), dan PT United Tractors Tbk. (UNTR). 

 Indeks LQ45 selalu mengalami kenaikan dari tahun ke tahun. Hal ini 

membuat investor selalu membuat portofolio berdasarkan saham yang masuk dalam 

Indeks LQ45. Namun tidak semua saham yang ada di LQ45 selalu mengalami 

keuntungan. Terkadang beberapa saham di Indeks LQ45 mengalami kerugian yang 

menyebabkan turunnya harga saham tersebut sehingga portofolio investor menjadi 

tidak bagus. Tanpa perhitungan yang baik dan benar, maka portofolio yang disusun 

memiliki resiko yang tinggi dibandingkan dengan tingkat pengembalian yang akan 

didapat. 

Dalam pembentukan portofolio, diversifikasi saham yang berlebih terkadang 

dapat membuat resiko semakin besar. 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. Namun dari 

banyak perhitungan tersebut dapat menghasilkan nilai yang berbeda-beda. Namun 

perhitungan yang umum digunakan yaitu Model Markowitz dan Single Index Model. 

Model Markowitz dapat mengatasi kelemahan dari diversifikasi saham yang 

dilakukan secara acak. Anggapan bahwa penambahan jumlah saham dalam satu 

prtofolio secara terus menerus akan memberikan manfaat yang semakin besar, 
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berbeda dengan Model Markowitz. Model ini meyakini bahwa penambahan saham 

secara terus menerus pada satu portofolio, pada satu titik tertentu akan semakin 

mengurangi manfaat diversifikasi dan justru akan memperbesar tingkat resiko.  

 Kelemahan dalam model Markowitz ini adalah portofolio ini hanya berguna 

dalam meminimumkan resiko dan mempertahankan nilai investasi secara nominal 

dan tidak secara real, yang berarti daya beli dari uang yang diinvestasikan belum 

tentu sama setelah jangka waktu tertentu. Dalam hal lain, kelebihan dari model 

Markowitz ini adalah portofolio mudah untuk dibentuk agar sesuai dengan 

karakteristik investasi yang diinginkan dan tujuan yang ingin dicapai. 

 Single Index Model sendiri adalah sebuah penyederhanaan dari model 

perhitungan Markowitz. Single Index Model didasarkan jika indeks pasar sedang 

naik, maka harga saham akan cenderung naik, mengikuti pergerakan indeks harga 

pasar. Masing-masing model memiliki kelebihan dan kelemahan masing-masing, 

namun peneliti ingin membandingkan hasil dari perhitungan kedua model ini hingga 

mendapatkan portofolio yang paling optimal. Maka dari itu penulis ingin membuat 

sebuah penelitian yang berjudul Analisa Pembentukan Portofolio dengan 

Menggunakan Model Markowitz dan Single Index Model pada Saham yang Masuk 

Dalam Indeks LQ45 di Bursa Efek Indonesia tahun 2009 – 2013. 
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B. Indentifikasi Masalah 

Dari beberapa hal yang diuraikan dalam latar belakang penelitian, maka dapat di 

identifikasikan masalah-masalah sebagai berikut : 

1. Masyarakat Indonesia yang ingin masuk kedalam dunia investasi saham 

masih kurang memahami dan mengetahui cara berinvestasi yang baik. 

2. Paradigma masyarakat Indonesia yang menganggap bahwa berinvestasi 

saham memiliki resiko yang besar sehingga menyebabkan ketakutan untuk 

mencoba berinvestasi saham. 

3. Diversifikasi saham yang berlebih dapat membuat portofolio yang 

awalnya memiliki resiko rendah bisa menjadi beresiko tinggi 

4. Banyak model perhitungan portofolio yang dapat digunakan sebagai 

penentu diversivikasi saham, namun hasil dari perhitungan tersebut 

berpotensi menghasilkan nilai yang berbeda. 

 

C. Pembatasan Masalah 

Karena luasnya pembahasan masalah mengenai analisa portofolio saham, maka 

penulis melakukan pembatasan masalah. Banyaknya jenis investasi yang dapat 

dijadikan portofolio membuat peneliti melakukan pembatasan jenis investasi. Jenis 

investasi yang akan dibentuk portofolio adalah saham. Berbagai macam saham yang 

ada di Bursa Efek Indonesia dapat dijadikan portofolio, namun peneliti hanya 

mengambil saham-saham yang berasal dari Indeks LQ45. Untuk mendapatkan hasil 

yang terbaik, peneliti membatasi data yang digunakan hanya berasal dari 5 tahun, 
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yaitu dari tahun 2009 hingga 2013. Banyaknya model perhitungan yang dapat 

digunakan dalam membentuk portofolio membuat peneliti membatasi model 

perhitungan. Model perhitungan yang digunakan adalah Model Markowitz dan Single

Index Model. 

  

D. Rumusan Masalah 

1. Berapa tingkat resiko dan pengembalian yang didapat jika menggunakan 

Single Index Model? 

2. Berapa tingkat resiko dan pengembalian yang didapat jika menggunakan 

metode perhitungan Markowitz? 

3. Perhitungan Portofolio mana yang paling efisien? 

 

E. Tujuan dan Manfaat Penelitian 

1. Tujuan Penelitian ini adalah : 

a. Menganalisis tingkat keuntungan yang diharapkan di setiap kombinasi 

portofolio. 

b. Menganalisis tingkat resiko dan pengembalian yang ada pada setiap 

kombinasi portofolio yang dihitung menggunakan Single Index Model. 

c. Menganalisis tingkat resiko dan pengembalian yang ada pada setiap 

kombinasi portofolio yang dihitung menggunakan Metode perhitungan 

Markowitz. 
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d. Menentukan portofolio yang paling optimal yang dihasilkan dari 

perhitungan model Markowitz dan Single Index Model. 

 

2. Manfaat Penelitian 

a. Hasil analisa ini diharapakan dapat menjadi acuan dalam pembentukan 

portofolio efisien yang menggunakan perhitungan Single Index Model 

atau metode perhitungan Markowitz.  

b. Sebagai salah satu referensi pembentukan Portofolio yang optimal 

bagi investor yang sedang atau ingin memulai investasi di pasar modal 

Indonesia. 

c. Sebagai salah satu referensi untuk penelitian yang akan dilakukan 

selanjutnya. 

 

F. Sistematika Penulisan 

Penelitian ini terdiri dari 6 bab yang saling terkait dan disusun sebagai berikut : 

BAB I : PENDAHULUAN 

Pada bab pendahuluan ini berisi uraian mengenai latar belakang masalah, 

identifikasi dan pembatasan masalah, perumusan masalah, tujuan penelitian, 

manfaat penelitian, dan sistematika penulisan. 
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BAB II : LANDASAN TEORI 

Pada bab ini menguraikan mengenai teori – teori yang digunakan sebagai 

dasar penelitian, kerangka pikir penelitian, dan hipotesis sementara dari 

masalah yang diteliti. 

BAB III : METODOLOGI PENELITIAN 

Bab ini berisi uraian tentang pemaparan rancangan penelitian yang 

meliputi jenis penelitian, metode sampling dan pengumpulan data, populasi, 

definisi operasional variabel yang diteliti, prosedur pengolahan data dan teknis 

analisis, serta penelitian pendahuluan bagi penelitian ini. 

BAB IV : GAMBARAN UMUM OBYEK PENELITIAN 

Bab ini membahas mengenai sejarah Indeks LQ45 beserta saham-saham 

yang akan dijadikan portofolio dalam penelitian. 

BAB V : HASIL PENELITIAN DAN PEMBAHASAN 

Bab ini berisi uraian dan analisis hasil penelitian, baik secara deskriptif 

maupun pengujian hipotesis yang telah diajukan sebelumnya dengan 

menggunakan model-model perhitungan yang akan digunakan. 

BAB VI : KESIMPULAN DAN SARAN 

Bab ini berisi tentang kesimpulan dari penelitian yang dilakukan serta 

saran untuk penelitian yang akan dilakukan selanjutmya. 

 

 

 


