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Permasalahan  pada perusahan asuransi kerugian ABC unit syariah adalah 

perolehan return  investasi yang dikelola dengan menggunakan sistem syariah 

lebih kecil dari return investasi yang dikelola dengan sistem konvensional yaitu 

sebesar 8.4 % untuk syariah dan 11.1 % untuk konvensional pada tahun 2006 dan 

sebesar 6.95 % untuk syariah dan 10.7 % untuk konvensional pada tahun 2007, 

yang salah satu faktor penyebabnya adalah belum optimalnya pengelolaan 

investasi untuk dana syariah itu sendiri.  Untuk menjawab permasalahan tersebut  

disusun portofolio investasi yang optimal dengan menggunakan portofolio yang 

ada maupun dengan menambah jenis instrumen investasi yang digunakan. 

Dalam menyusun komposisi yang optimal dilakukan dengan menggunakan 

konsep optimalisasi dalam investasi dengan metode Efficient Frontier Markowitz. 

Serta menggunakan software solver untuk mendapatkan alokasi dana yang 

memberikan return serta risiko yang optimal. Sedangkan untuk membandingkan 

hasil investasi yang optimal dengan hasil investasi syariah yang sudah ada akan 

dilakukan dengan menggunakan uji T upper tail test untuk dua sample.   

Dari uji statistik yang dilakukan pada tingkat kepercayaan 5 % diperoleh hasil 

bahwa return investasi dari ketiga portofolio optimal yang diperoleh pada 

penelitian ini  lebih besar dari hasil investasi yang sudah ada. Dimana return 

investasi per bulan yang sudah adalah sebesar 0.640 % per bulan atau 7.68 % per 

tahun, sedangkan return investasi yang optimal yang dihasilkan dengan 

menggunakan portofolio investasi yang sudah ada yaitu sebesar 0.735 % per bulan 

atau 8.82 % per tahun, dengan menambah jenis instrumen yang digunakan yaitu 

dengan 3 jenis instrumen investasi memberikan return investasi sebesar 1.256 % 

atau 15.07 % per tahun, serta dengan menggunakan 4 jenis instrumen investasi 

memberikan return investasi sebesar 1.533 % per bulan atau 18.4 % per tahun.  
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The problem that exists in ABC Sharia General Insurance Unit is that its 

investment portfolio has less return compared to conventional portfolio. It was 8.4 

% for sharia and 11.1 % for conventional in 2006 and 6.95 % for sharia and 10.7 

% for conventional in 2007.   One of the reason why this was happened was the 

sharia portfolio has not optimally managed yet.  To answer this problem, in this 

study, the portfolio will be rearranged by using the same instrument and also be 

added with some other instruments to find the optimum portfolio allocation.  

In arranging the new portfolio, this study will use optimum allocation concept in 

investment applying Markowitz Efficient Frontier method.  The allocation for an 

optimum risk and return will be calculated by using solver software. Risk and 

return of those allocations then will be compared statistically with the previous 

sharia portfolio investment result by employing T upper tail test for two samples. 

In this study, the T statistic test with 5 % confidence level found that the return of 

those three optimum portfolios bigger than the one that exist. Where monthly 

return for the existing portfolio was 0.640 % or 7.68 % per year, while the 

optimum portfolio which used the same instrument is 0.735 % per month or 8.82 

% per year. And for portfolio with using 3 instruments give return 1.256 % per 

month or 15.07 % per year, and 4 instruments give return 1.533 % per month or 

18.4 % per year respectively.  

 

Key Words: General Insurance, Sharia Investment, Optimum, Return, Risk, 

Optimum Portfolio 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

Optimasi Portofolio..., Tati Febriyanti, Program Pascasarjana UI, 2009



                                                                                                                                    

                                                                                                 Universitas Indonesia viii 

 

������  

  
 �	
�       :��
���� ����  

 ��	�����     :����	�� ������� �	��� �����  

���	��� �� ��  :��!���� �����"�	�� ����#�	��� $����� ������%� , ��
���� �	���

' ( ) *��%��� +
��   �� , ��!2006 – 2007�   

 

��!���� ��!�-�� ' ( ) *��%� +
�� �� �"��.�� �
��/�� ��%���� �� *0�� 1���� *��. �2 

 ��#� �2� 3���#��� ���"�	
� �� *��.�� 4� �!���� ���"�	
�8,4 % � �!����11,1%  3���#���

 ��! ��2006�  , ��! ���2007 � 6,95 � �!���� 19,7 % 3���#��� , $��	��� 672 (��	) 4��

��!���� �����"�	
� ����! �� ��	��� *7��� *���%� ��! �2 .�9��� �2 ��%���� 67:� ;��#��� (�

 �) $��9���� ����#�	��� $����� �����	�� ��!���� �����"�	
� ������ ����#�	��� $����� <��
�

�����	��� �����"�	
� ���!�
 $���=� .  

 ���#� ���>
 �����	� +� ���"�	
� �� *���%
� ���>
 ����	� ����%�� ����#�	��� $����� <��
� ���

(	�
���=���%��  . $��	� ���� 37�� ?�������
�=�� @�! *��.�� �� �-����� �#����� �����	� +��

��	�
��� ������ . 4�97��
�� � ������ ���>
 ����	�� ����%�� �����"�	
� �9��
�� @�! �
��#��� ��)

.  

 ��0������ �9�� �� �����	��� ���A��.
� ������ *�� 4�5 % �! 4) �9��
�� *�.�� ���"�	
� $�

 ��9���� ���"�	
� 4� ��%) �9��
�� �
�% B.��� �72 4� 7��C��� ����%�� �"�"�� ����#�	��� $����� 4�

3��9�� . @�! *�. ���:� 3���#��� ���"�	
� �"��0,640 %  �) ���:�7,68 %  $���=�� +�� ���
	

 �2 *��.��� 4�% ��!�
��0 ,735 % �) ���:�8,82 % ���
	 , +� �2� �����	��� ���!�
 $���=

Optimasi Portofolio..., Tati Febriyanti, Program Pascasarjana UI, 2009



                                                                                                                                    

                                                                                                 Universitas Indonesia ix 

 ��#� ���"�	
� $��! ���� ������"�	
� ���!�
 B�"1.256 %  �)15,07 %  �����	� +�� ���
	

 ��#� ���"�	
� ���� �����"�	
� ���!�
 +��)1,533 %  �) ���:�18,4 % ���
	.  

  

 ��.��-��� ����%�� :3��	��� *��%��� ,�!���� ���"�	
� ,*��%��� ,��$��� ,�������, ����#�	��� $�����

����%�� 

 
 

 

 

 

 

 

 

 

Optimasi Portofolio..., Tati Febriyanti, Program Pascasarjana UI, 2009




