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ABSTRAK

Risiko sistematis merupakan risiko yang sifatnya stokastik atau penyimpangannya sulit untuk
diprediksi. Salah satu contoh dari risiko tersebut adalah krisis keuangan yang terjadi di tahun 2008.
Beberapa metode yang berfokus pada mereduksi risiko portofolio tidak dapat mendiversifikasi
portofolio pada saat krisis keuangan. Skripsi ini menggunakan metode analisis komponen utama
atau PCA untuk menkonstruksi portofolio di pasar saham Indonesia, khususnya indeks LQ45
dari bulan Januari 2006 hingga April 2020. Portofolio yang dibentuk berdasarkan metode analisis
komponen utama disebut sebagai portofolio utama atau Pp. Selain untuk mereduksi risiko
portofolio, metode ini juga dapat mereduksi jumlah saham pada indeks, sehingga portofolio yang
dibangun berdasarkan saham-saham yang tersisa memiliki korelasi antar saham yang rendah.
Uji Kaiser Meyer Olkin (KMO) adalah metode untuk mengukur kecukupan sampel dalam
melakukan proses analisis faktor. Berdasarkan proses reduksi menggunakan metode analisis
komponen utama, didapatkan sepuluh buah saham dengan korelasi antar saham yang rendah.
Penerapan strategi pengalokasian dana pada portofolio utama dapat mereduksi risiko portofolio
secara signifikan dan kinerjanya tidak terlalu terpengaruh oleh krisis keuangan. Koefisien pada
komponen utama pertama dapat menjadi indikator untuk krisis keuangan karena komponen ini
memberikan informasi terbaik yang menjelaskan kondisi pasar. Risiko yang tereduksi secara
signifikan berbanding lurus dengan penurunan tingkat pengembalian portofolio, sehingga metode
ini dapat dipertimbangkan oleh investor yang ingin membentuk portofolio yang tidak terlalu
terpengaruh oleh krisis keuangan.

Kata-kata kunci: Analisis komponen utama, Kaiser Meyer Olkin, Risiko Sistematis, Konstruksi
portofolio





ABSTRACT

Systematic risk is the risk that is stochastic in nature or the irregularities that is difficult to
predict. One example of this risk is the financial crisis that occurred in 2008. Several methods
that focus on reducing portfolio risk could not be able to diversify the portfolio during the
financial crisis. This thesis applies principal component analysis method or PCA for constructing
portfolios in the Indonesian stock market, especially the LQ45 index from January 2006 to April
2020. Portfolios that formed based on the PCA method are called principal portfolios or Pp.
Besides reducing portfolio risk, this method can also reduce the number of stocks on the index,
and so the portfolio that constructed base on remaining stocks has a low correlation between
them. The Kaiser Meyer Olkin (KMO) test is a method to measure the adequacy of the sample
in conducting the factor analysis process. Ten stocks with a low correlation among them are
obtained based on the process of stocks reduction using the PCA method. Implementation
of allocation strategy on Pp can reduce portfolio risk significantly, and its performance is not
much affected by the financial crisis. The coefficient on the first principal component can be
an indicator of the financial crisis because this component gives the best information that
explains the market’s condition. The risk that significantly reduced is linearly proportional to
the reduction of portfolio return rate so that this method can be considered by investors who
want to form a portfolio that is not too affected by the financial crisis.

Keywords: Principal component analysis, Kaiser Meyer Olkin, Systematic Risk, Portfolio
construction
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BAB 1

PENDAHULUAN

1.1 Latar Belakang
Investasi merupakan hal penting untuk diketahui oleh masyarakat karena sebagai salah satu cara
untuk menjaga nilai dari suatu dana atau meningkatkannya [1]. Adanya krisis keuangan atau
penurunan nilai uang secara signifikan membuat nilai uang pada hari ini jauh lebih kecil dari
pada nilai uang bertahun-tahun yang lalu dengan nominal yang sama. Berdasarkan permasalahan
tersebut, investasi dapat menjadi salah satu solusi untuk jangka panjang.

Portofolio adalah kumpulan aset yang dimiliki seorang investor. Dalam berinvestasi istilah-istilah
seperti risiko dan tingkat pengembalian (return rate) memiliki hubungan yang erat satu sama lain.
Tujuan dalam berinvestasi adalah untuk mencapai tingkat pengembalian yang maksimal atau
meminimumkan risiko investasi. Salah satu prinsip umum meminimumkan risiko adalah prinsip
diversifikasi atau menempatkan dana pada beberapa aset investasi. Pada dasarnya, teknik ini
membagi risiko ke beberapa aset dengan harapan kerugian investor dapat ditutup oleh keuntungan
investor pada aset yang lain, atau setidaknya kerugian tidak dialami oleh seluruh aset investor
pada waktu yang bersamaan [2]. Istilah risiko dalam investasi adalah penyimpangan nilai yang
diharapkan. Tidak semua risiko dapat diantisipasi dengan diversifikasi. Hal ini dikarenakan faktor
stokastik pada risiko sehingga sulit untuk memprediksi nilai dengan tepat. Beberapa contoh dari
faktor stokastik pada saham adalah fenomena krisis keuangan dan bencana alam. Secara umum
terdapat dua jenis risiko yaitu risiko sistematik dan risiko non sistematik. Risiko sistematik sering
disebut dengan istilah risiko pasar yang sifatnya sistematis dan sulit dihindari. Risiko non sistematik
atau risiko perusahaan dapat dikelola dengan menggunakan diversifikasi portofolio.

Harry Markowitz pada tahun 1952 memperkenalkan metode mean-variance untuk menyelesaikan
masalah optimasi portofolio. Metode ini mengasumsikan bahwa tingkat pengembalian dan risiko
dari aset-aset pada suatu portofolio dapat diperoleh melalui ekspektasi dan variansi dari tingkat
pengembalian aset-aset tersebut. Namun terdapat kelemahan dari metode tersebut yaitu alokasi dana
dalam portofolio mean-variance sangat sensitif terhadap input. Perubahan kecil pada input dapat
menghasilkan alokasi aset yang berbeda[3]. Selain itu, metodemean-variance cenderung memusatkan
portofolio pada beberapa aset dengan tingkat pengembalian tertinggi, hal ini bertentangan dengan
tujuan diversifikasi[4]. Allen berpendapat bahwa metode mean-variance gagal untuk mendiversifikasi
portofolio dalam krisis keuangan 2008[5]. Korelasi yang rendah antar sedikit aset memungkinkan
untuk melakukan proses diversifikasi karena mudah untuk melihat korelasi pada sedikit aset. Namun
saat aset yang digunakan banyak misalkan 100 aset, proses diversifikasi menjadi lebih rumit karena
terdapat 4950 korelasi yang terbentuk dari 100 variansi.

Analisis komponen utama atau Principal Component Analysis (PCA) merupakan salah satu
metode analisis faktor untuk mereduksi dimensi dari data dengan membuang variasi dari data yang
tidak signifikan. Selain penggunaan dalam konstruksi portofolio, PCA mengukur konsentrasi pasar
dan potensi diversifikasi [6]. PCA mentransformasikan data saham menjadi komponen-komponen
yang saling tidak berkorelasi dan mewakili sumber risiko yang tidak berkorelasi, sehingga dapat
menghasilkan portofolio dengan risiko yang minimum. Skripsi ini meneliti pengaruh risiko sistematis
terhadap portofolio yang dibentuk menggunakan metode PCA, untuk itu akan diterapkan metode
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2 Bab 1. Pendahuluan

PCA pada portofolio yang berisi saham-saham pada indeks LQ45.

1.2 RumusanMasalah
Berdasarkan latar belakang yang telah disebutkan, maka masalah yang akan dibahas pada skripsi
ini adalah:

1. Bagaimana cara menentukan saham-saham yang mendiversifikasi suatu portofolio
menggunakan metode PCA?

2. Bagaimana cara membentuk portofolio yang tidak terpengaruh oleh risiko sistematik menggu-
nakan metode PCA?

3. Berdasarkan nilai sharpe ratio, apakah metode analisis komponen utama memberikan hasil
portofolio yang lebih baik?

1.3 Tujuan
Tujuan dari penulisan skripsi ini adalah untuk:

1. Menentukan saham-saham yang mendiversifikasi suatu portofolio menggunakan metode analisis
komponen utama.

2. Membentuk portofolio menggunakan metode analisis komponen utama.

3. Menganalisa kinerja portofolio dari metode analisis komponen utama dengan Backtesting.

1.4 BatasanMasalah
Terdapat beberapa batasan masalah pada skripsi ini, yaitu:

1. Diperbolehkan melakukan shortselling atau penjualan saham.

2. Tidak ada biaya transaksi jual beli saham.

3. Portofolio hanya terdiri dari transaksi saham.

1.5 Sistematika Pembahasan
Sistematika pembahasan pada skripsi ini terdiri dari 5 bab, yaitu:

Bab 1: Pendahuluan

Bab 1 dalam skripsi ini dibagi menjadi lima subbab, yaitu latar belakang, rumusan masalah, tujuan,
batasan masalah, dan sistematika penulisan.

Bab 2: Landasan Teori

Bab 2 akan membahas mengenai teori-teori yang digunakan dalam pembahasan di bab selanjutnya.

Bab 3: Model Optimasi Portofolio

Bab ini akan membahas mengenai model optimasi portofolio beserta metode-metode penyelesaiannya
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untuk digunakan di bab berikutnya.

Bab 4: Hasil Analisa dan Pembahasan

Bab ini akan membahas contoh kasus optimasi portofolio menggunakan model optimasi dan metode
penyelesaian pada Bab 3.

Bab 5: Kesimpulan dan Saran

Bab ini meliputi kesimpulan berdasarkan pembahasan masalah yang dibahas pada Bab 3 dan 4
serta saran untuk penelitian lebih lanjut mengenai topik ini.
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