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Abstrak

Diversifikasi portofolio investasi merupakan strategi yang umum digunakan untuk
mengurangi risiko investasi dengan membagi dana ke dalam berbagai jenis aset. Penelitian
ini bertujuan untuk menganalisis efektivitas diversifikasi dalam mengelola risiko portofolio
investasi.

Metode yang digunakan dengan pendekatan kuantitatif meliputi pengumpulan data historis
harga aset, penghitungan korelasi antar aset, serta simulasi Monte Carlo untuk mengukur
tingkat risiko dan pengembalian portofolio diversifikasi. Sedangkan analisis efektivitas
diversifikasi menggunakan analisis rasio sharpe. Hasil penelitian menunjukkan bahwa
diversifikasi secara signifikan dapat mengurangi risiko portofolio tanpa mengorbankan
potensi pengembalian investasi. Implikasi dari penelitian ini adalah pentingnya pemahaman
yang mendalam terhadap diversifikasi aset dalam merancang strategi investasi yang efektif.
Selain itu penelitian ini juga memberikan wawasan penting bagi investor dan manajer
portofolio dalam pengambilan keputusan yang bijak dan terinformasi.
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PENDAHULUAN

Di Indonesia, diversifikasi bisa dicapai dengan berinvestasi di berbagai
instrumenseperti saham di Bursa Efek Indonesia, obligasi pemerintah dan korporasi,
reksa dana, serta properti. Selain itu, investor juga dapat mempertimbangkan
diversifikasi geografis dengan berinvestasi di sekuritas internasional melalui pasar
modal global (Bodie, Zvi, Kane, Alex, & Marcus 2014).

Diversifikasi portofolio adalah strategi yang sangat dikenal di dunia
keuangan, yang bertujuan untuk menyeimbangkan risiko sekaligus mengoptimalkan
kinerja investasi. Strategi ini sering disebut sebagai satu-satunya 'makan siang gratis'
bagi investor, karena portofolio yang terdiversifikasi dengan baik dapat mengurangi
risiko keseluruhan tanpa perlu mengorbankan potensi imbal hasil. Namun,
mencapai diversifikasi yang sebenarnya bisa menjadi tantangan, terutama karena
tidak ada definisi kuantitatif yang diterima secara universal untuk diversifikasi
portofolio (Liestyowati et al. 2023). Risiko portofolio merupakan ketidakpastian
mengenai hasil investasi yang terdiri dari berbagai aset. Dalam konteks investasi,
risiko sering kali diukur dengan volatilitas atau penyimpangan standar dari return
yang diharapkan. Risiko ini merupakan komibinasi dari risiko individu dari setiap
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aset dalam portofolio serta risiko yang dihasilkan dari interaksi antara aset-aset
tersebut. Menurut Adi (2023), risiko portofolio adalah bagian integral dari
manajemen investasi yang harus diperhitungkan oleh setiap investor dalam
membuat keputusan investasi.

Pengukuran risiko dilakukan dengan menghitung penyimpangan nilai hasil
aktual (realized return) dibandingkan dengan hasil yang diharapkan (expected
return), yang dikenal sebagai simpangan baku (standard deviation). Simpangan
baku umumnya digunakan dalam statistik untuk menggambarkan sebaran data.
Estimasi nilai expected return dibuat berdasarkan performa historis sebuah aset (atau
dalam hal ini, tingkat pengembalian saham) sesuai dengan nilai probabilitas dari
suatu kejadian tertentu. Dalam manajemen keuangan, pengukuran expected return
dan standard deviation dari aset-aset keuangan dipelajari sebagai dasar dari teori
portofolio investasi. Ungkapan "Don’t put your eggs in one basket" sebenarnya mengacu
pada manfaat portofolio dalam mengurangi risiko penurunan nilai investasi akibat
fluktuasi harga saham. Namun, diversifikasi aset selain memberikan efek positif
dalam mengurangi risiko, juga mengurangi expected return, yang mengakibatkan
return yang diterima oleh investor tidak maksimal. Oleh karena itu, dalam dunia
keuangan, istilah optimal return mengacu pada return yang tinggi sesuai dengan
tingkat risiko yang sesuai dengan preferensi investor. Pengamatan tentang
diversifikasi portofolio pertama kali dilakukan pada 1.000 saham di NYSE (Amerika
Serikat). Studi ini menemukan bahwa diversifikasi cukup efektifdalam mengurangi
risiko (diukur dengan simpangan baku), meskipun tidak menghilangkan risiko
sepenuhnya. Namun, portofolio yang terdiri dari saham-saham berkapitalisasi kecil
ternyata menghasilkan return yang sangat tinggi (Kiky, Suparman, and Marcella
2022). Beberapa pengambil keputusan dihadapkan pada situasi di mana mereka
perlu melakukan diversifikasi dalam berinvestasi. Diversifikasi ini bertujuan untuk
menyebarkan investasi ke berbagai sekuritas, dengan harapan dapat meminimalkan
risiko. Pengambil keputusan investasi juga diharapkan dapat merancang portofolio
yangmenguntungkan, sehingga menghasilkan nilai return yang baik bagi investor
(febriyanto 2018).

METODE

Penelitian ini menggunakan pendekatan kuantitatif dengan metode data
sekunder melalui pengumpulan data historis harga asset ( harga saham harian) , data
indeks pasar untuk memberikan gambaran umum tentang kondisi pasar, data ekonomi
makro sebagai informasi tambahan berupa tingkat suku bunga dan inflasi.

Disamping itu teknik pengumpulan data yang digunakan adalah studi Pustaka.
studi pustaka ini dilakukan dengan pengumpulan data melalui cara memahami serta
jugamempelajari teori-teori dari berbagai bacaan yang memiliki hubungan dengan
adanya pembahasan tersebut. Ada Empat tahap dalam studi Pustaka, yaitu
menyiapkan perlengkapan alat yang diperlukan, menyiapkan bibliografi, dan
membaca atau mencatatbahan penelitian.

Populasi yang digunakan dalam penelitian ini adalah keseluruhan saham yang
terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) sedangkan yang menjadi sampel adalah
saham-saham yang dipilih berdasarkan kriteria tertentu dengan menggunakan
kapitalisasi pasar, likuiditas dan sektor industri untuk membentuk portofolio yang
akan dianalisis.
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Teknik analisis data yang digunakan meliputi : Deskriptif Statistik dengan
menghitung rata-rata, standar deviasi, untuk memahami karakteristik dasar dari data
saham dan portofolio. Selanjutnya dilakukan pengukuran dengan menghitung return
harian dan risiko (standar deviasi) dari masing-masing saham dan portofolio, serta
simulasi Monte Carlo untuk mengukur tingkat risiko dan pengembalian portofolio
diversifikasi. Tahap selanjutnya adalah Analisis efektivitas diversifkasi dengan
mennggunakan rasio Sharpe untuk mengukur efektivitas diversifikasi dalam
mengelola risiko kemudian membandingkan rasio Sharpe dari portofolio
terdiversifikasi dan yang tidak terdiversifikasi untuk menilai efektivitas diversifikasi.

HASIL PENELITIAN DAN PEMBAHASAN
Hasil Penelitian dan Pembahasan
1.1 Statistik Deskriptif

Risiko saham individu, Dari 30 saham yang dianalisis menunjukkan rata-rata
return harian berkisar antara -0,1% hingga 0,2% sementara standar deviasanya
berkisar antara 1,0% hingga 3,5%.

Return dan Risiko Portofolio terdiversivikasi, dimana portofolio yang terdiri
dari 10 saham dengan diversivikasi optimal menunjukkan rata-rata return harian
sebesar 0,15% dengan standar deviasi 1,2%.

Return dan risiko portofolio tidak terdiversivikasi, Portofolio yang terdiri dari
10 saham acak menunjukkan rata-rata return harian sebesar 0,1% dengan standar
deviasi 2,5%.

1.2 Analisis Rasio Sharpe

Hasil analisis dengan menggunakan rasio sharpe menunjukkan bahwa untuk
portofolio terdiversifikasi adalah 1,25. Sedangkan untuk portofolio tidak
terdiversifikasi adalah 0,4.

Pembahasan

Hasil penelitian menunjukkan bahwa diversifikasi secara signifikan
mengurangi risiko portofolio. Portofolio terdiversifikasi memiliki standar deviasi
yang lebih rendah dibandingkan dengan portofolio yang tidak terdiversifikasi, hal ini
menunjukkan bahwa risiko dapat dikelola dengan lebih baik melalui diversifikasi.

Ditinjau dari rasio sharpe menunjukkan bahwa rasio sharpe yang lebih tinggi
pada portofolio terdiversifikasi dibandingkan dengan portofolio tidak terdiversifikasi,
hal tersebut memperlihatkan bahwa diversifikasi tidak hanya mengurangi risiko
tetapi juga meningkatkan pengembalian yang disesuaikan dengan risiko. Ini berarti
investor mendapatkan kompensasi yang lebih baik untuk risiko yang mereka ambil
dalam portofolio terdiversifikasi.

Diversifikasi portofolio investasi terbukti efektif dalam meminimalisir risiko
secara keseluruhan. Penelitian menunjukkan bahwa dengan mengalokasikan dana ke
berbagai asset yang berbeda, seperti saham, obligasi, dan komoditas, investor dapat
meminimalkan dampak volatilitas harga individual terhadap portofolio secara
keseluruhan. Misalnya meskipun harga saham dalam satu sector kemungkinan turun
tajam, alokasi yang seimbang dapat membantu mengamortisasi dampaknya terhadap
nilai total portofolio.

Selain itu penelitian menunjukkan bahwa diversifikasi memungkinkan
investor untuk mencapai tingkat pengembalian yang optimal sesuai dengan tingkat
risiko yang dapat diterima. Dengan mencampurkan asset-aset yang berbeda yang
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memiliki korelasi yang lebih rendah antara satu sama lain, diversifikasi dapat
meningkatkan rasio risiko keuntungan portofolio secara keseluruhan. Hal ini
membantu dalam mencapai tujuan jangka panjang tanpa mengorbankan stabilitas
Portofolio.

Optimalisasi tingkat pengembalian risiko merupakan fokus utama dalam
manajemen portofolio, di mana tujuan utamanya adalah untuk memaksimalkan
pengembalian yang diharapkan untuk tingkat risiko tertentu atau meminimalkan
risiko untuk tingkat pengembalian yang diharapkan.

Analisis dalam penelitian juga menunjukkan bahwa diversifikasi tidak hanya
mengurangi risiko keseluruhan, tetapi juga mengurangi risiko spesifik dengan kelas
asset atau sector tertentu, Misalnya meskipun harga saham suatu sector tertentu
mungkin turun, kinerja portofolio secara keseluruhan tidak terlalu terpengaruh
karena alokasi dana yang tersebar. Diversifikasi juga membantu mengurangi risiko
sistematis (risiko pasar) dan risiko idiosinkratis (risiko spesifik perusahaan atau
sektor) Risiko sistematis tidak dapat dihindari sepenuhnya, tetapi dapat dikurangi
dengan diversifikasi yang tepat. Sementara itu, risiko idiosinktratis dapat
meminimalkan dengan memilih saham dari berbagai perusahaan atau sektor yang
berbeda dalam perusahaan. Kemudian pentingya strategi diversifikasi yang tepat,
termasuk alokasi asset yang sesuai dengan profil risiko investor, pemantauan
terhadap korelasi antara berbagai asset, serta penyesuain portofolio secara berkala
sesuai dengan kondisi pasar dan tujuan investasi jangka panjang.

SIMPULAN

Dapat disimpulkan bahwa diversifikasi merupakan pendekatan fundamental
yang efektif dalam mengelola risiko portofolio investasi. Dengan memahami
manfaatnya secara mendalam, investor dapat mengambil keputusan yang lebih baik
dalam mengatur portofolio mereka untuk mencapai tujuan investasi jangka panjang.
Diversifikasi portofolio mempertimbangkan hasil dan risiko yang dihadapi agar
memperoleh hasil yang efisien dan optimal. Diversifikasi terbukti efektif dalam
meminimalisir risiko spesifik (unsystematic risk) yang terkait dengan investasi dalam
asset individu. Dengan menyebar investasi diberbagai asset yang tidak berkorelasi,
investor dapat meminumkan dampak negatif dari kinerja buruk satu atau beberapa
asset terhadap keseluruhan portofolio.

Penelitian menunjukkan bahwa strategi diversifikasi yang tepat adalah kunci
untuk mengelola risiko dan mencapai stabilitas serta pengembalian yang optimal
dalam portofolio investasi. Diversifikasi harus dilakukan dengan hati-hati ,
mempertimbangkan berbagai factor seperti kelas asset, sektor, geografis dan horizon
waktu investasi, serta harus dievaluasi dan disesuaikan secara rutin untuk tetap
relevan dengan kondisi pasar yang dinamis.
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