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PERBANDINGAN KINERJA PORTOFOLIO OPTIMAL MODEL 

MEAN ABSOLUTE DEVIATION DAN CONDITIONAL MEAN VARIANCE 

 MENGGUNAKAN METODE SORTINO 

(Studi Kasus: Saham Syari’ah Indeks Saham Syariah Indonesia (ISSI) 

Periode 4 Juli 2016 sampai 4 Juli 2018) 

Oleh: 

Eka Nur Vanti 

15610029 

INTISARI 

Pada dunia investasi hampir seluruhnya terdapat unsur ketidakpastian atau 

risiko. Diperlukan adanya analisis untuk mengurangi risiko yang ditanggung. Oleh 

karena itu dibentuklah portofolio. Portofolio yang optimal dapat dilakukan dengan 

menggunakan Mean Absolute deviaton (MAD) dan Conditional Mean Variance 

(CMV). Keduanya merupakan perkembangan dari metode Mean Variance 

Markowitz. 

Penelitian ini membahas tentang analisis portofolio menggunakan MAD 

dan CMV, yang dibandingkan dengan menggunakan kinerja portofolio Indeks 

Sortino. Populasi yang digunakan adalah harga saham harian yang terdaftar dalam 

Indeks Saham Syariah Indonesia (ISSI) periode 4 Juli 2016 sampai 4 Juli 2018. 

Sampel yang diambil berdasarkan teknik  purposive random sampling dengan 

kriteria saham-saham yang konsisten masuk dalam ISSI dan diperoleh 24 saham. 

Kemudian kriteria kedua diambil 4 saham dengan mean return positif terbesar yaitu 

INAF, MAPI, SMBR dan WICO. 

Hasil perhitungan portofolio menggunakan MAD diperoleh return 

portofolio sebesar menghasilkan return sebesar 0,28% dan risiko portofolio sebesar 

3,64%. Portofolio CMV mengahasilkan return portofolio 0,1% dan risiko 

portofolio 0,00173%. Sedangkan untuk nilai Indeks Sortino untuk MAD sebesar 

0,15 dan CMV sebesar 10,53. Diperoleh model CMV yang paling baik digunakan 

dalam portofolio di tugas akhir ini, karena memiliki nilai Indeks Sortino paling 

besar dibandingkan model MAD. 

 

Kata Kunci: return, risiko, portofolio, Mean Absolute Deviation, Conditional Mean 

Variance dan Sortino. 
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A COMPARISON OF OPTIMAL PORTFOLIO PERFORMANCES OF 

MEAN ABSOLUTE DEVIATION AND CONDITIONAL MEAN 

VARIANCE MODELS USING SORTINO METHODS 

(Case Study: Sharia Stock of Indonesia Sharia Stock Index’s (ISSI) shares 

from July 4 2016 to July 4 2018) 

By: 

Eka Nur Vanti 

15610029 

ABSTRACT 

In the investment there are almost all elmenents of uncertanly or risk. 

Analysis is needed to reduce risks borne. The optimal portfolio is formed. The 

optimal portfolio can be carried out using Mean Absolute Deviaton (MAD) and 

Conditional Mean Variance (CMV). The development of the Mean Variance 

Markowitz.  

This study discusses portfolio analysis using MAD and CMV, which I 

compared using Sortino Index. The population are daily stock prices listed in the 

Indonesia Sharia Stock Index (ISSI) for period of July 4 2016 to July 4 2019. 

Samples were taken based on purposive random sapling techniques with criteria for 

consistent stock shares included in the contentc and obtained 24 shares. Then, the 

second criterion is taken 4 stocks with the biggest return are INAF, MAPI, SMBR 

and WICO. 

The result op portfolio calculations using MAD obtained return portfolio 

of 0,28% and risk portfolio of 3,64%. Portfolio calculations using CMV obtained 

return portfolio 0,1% and risk portfolio of 0,00173%. The value Sortino Index for 

both are MAD of 0,15 and CMV of 10,53. CMV is the best used in this research, 

because the value Srortino Index of CMV is biger than MAD. 

 

Keyword: return, risiko, portfolio, Mean Absolute Deviaton, Conditional Mean 

Variance and Sortino. 
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BAB I 

PENDAHULUAN 

 

1.1. Latar Belakang Masalah 

Indonesia merupakan negara dengan budaya konsumtif yang sudah sangat 

kental dan mendarah daging dalam kehidupan masyarakatnya. Hal ini membuat 

peluang produk-produk bermunculan untuk bersaing di Indonesia. Disamping itu, 

peradaban ekonomi masyarakat yang semakin modern serta masyarakat yang 

semakin terdidik mendorong masyarakat lebih memilih untuk menanamkan dana 

mereka di pasar modal (investasi) dibandingkan  bank komersial. Berdasarkan data 

ststistik yang dikeluarkan oleh Badan Koordinasi Penanaman Modal (BKPM), 

dalam kurun waktu triwulan pertama yaitu dari Januari-Maret 2018, investasi di 

Indonesia menembus angka Rp 185,3 triliun. (https://www.bkpm.go.id/id/publikasi 

/siaran-pers/readmore/829901/29505, 28 Januari 2019 Pukul 11:09)  

Investasi adalah penundaan konsumsi sekarang untuk digunakan di dalam 

produksi yang efisien selama periode waktu tertentu (Jogiyanto, 2000). Investasi 

adalah penanaman modal untuk satu atau lebih aktiva yang dimiliki dan biasanya 

berjangka waktu lama dengan harapan mendapatkan keuntungan di masa-masa 

yang akan datang. Investasi berarti mengorbankan dana dengan jumlah yang pasti 

saat sekarang agar mendapatkan dana yang tidak pasti di masa depan. Investor 

memperoleh dua kemungkinan di masa depan yaitu keuntungan atau kerugian.  

Dalam konteks Islam, investasi merupakan kegiatan yang sangat 

dianjurkan karena dapat mendorong pertumbuhan ekonomi yang ditandai dengan

https://www.bkpm.go.id/id/publikasi/siaran-pers/readmore/829901/29505
https://www.bkpm.go.id/id/publikasi/siaran-pers/readmore/829901/29505
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meningkatnya transaksi jual-beli, simpan-pinjam serta kegiatan ekonomi lainnya. 

Seperti dalam sebuah riwayat hadits, Nabi Muhammad صلى الله عليه وسلم bersabda, “Merugilah 

hamba dinar, merugilah hamba dirham.” (HR. Bukhari). Hadist tersebut 

mengisyaratkan sebuah perintah agar umat Islam tidak menumpuk kekayaan yang 

dimiliki. Sebaliknya, mereka diperintah untuk memanfaatkan kekayaan mereka 

dalam bentuk investasi. Allah SWT juga berfirman dalam QS. At-Taubah: 34, “Dan 

orang-orang yang menyimpan emas dan perak dan tidak menafkahkannya di jalan 

Allah, maka beritahukanlah kepada mereka bahwa mereka akan mendapatkan 

siksaan yang pedih.” Dari ayat tersebut dapat disimpulkan bahwa Allah SWT 

melarang segala usaha penimbunan harta benda dan memerintahkan untuk 

memanfaatkannya.  

Salah satu jenis investasi yaitu investasi pada aset keuangan contohnya 

adalah saham. Saham merupakan salah satu komoditas keuangan yang sangat 

populer diperdagangkan di pasar modal. Saham adalah sebuah surat berharga 

sebagai bukti penyertaan atau kepemilikan individu maupun institusi dalam suatu 

perusahaan (Fahmi & Hadi, 2009). Sebagai surat berharga, saham memiliki nilai 

dan dapat diperjual-belikan. Saham yang dipebolehkan secara syariah untuk dibeli 

adalah saham untuk perusahaan-perusahaan yang kegiatan usaha, jenis produk/jasa 

serta cara pengelolaannya sesuai denga prinsip syariah. Adapun kriteria pemilihan 

saham syariah didasarkan pada Peraturan Bapepam-LK Nomor II.K.1 tentang 

Kriteria dan Penerbitan Daftar Efek Syariah, Pasal 1.b.7 (Suryomurti, 2011).  

Salah satu indeks saham di Indonesia yang menghitung indeks harga rata-

rata saham untuk jenis saham-saham yang memenuhi kriteria syariah adalah Indeks 



3 

 

 
 

Saham Syariah Indonesia (ISSI). Hadirnya Indeks Saham Syariah Indonesia (ISSI) 

diharapkan dapat mempermudah perusahaan sekuritas dalam melahirkan produk 

investasi baru berbau syariah. ISSI memuat semua pergerakan saham yang masuk 

dalam kategori Daftar Efek Syariah (DES). 

Seorang investor pasti akan dihadapkan dengan keuntungan (return) serta 

risiko (risk). Keuntungan dan risiko yang diperoleh investor berbanding lurus, 

apabila keuntungannya tinggi maka risiko yang diperoleh juga tinggi (high risk high 

return), sebaliknya apabila keuntungannya rendah maka risiko yang diperoleh juga 

rendah (low risk low return). Hal ini berbeda dengan yang diharapkan investor yang 

menginginkan keuntungan yang tinggi dengan risiko yang rendah (low risk high 

return). Keuntungan merupakan pendapatan yang didapat di masa yang akan datang 

dari sebuah investasi yang dilakukan pada saat ini. Sedangkan risiko adalah 

penyimpangan antara keuntungan yang diharapkan (expected return) dengan 

keuntungan yang sesungguhnya (actual return).  

Salah satu strategi agar investor dapat mengoptimalkan keuntungan 

sekaligus meminimalkan risiko investasi adalah dengan membentuk portofolio. 

Portofolio merupakan investasi dalam berbagai instrumen keuangan atau disebut 

juga diversifikasi. Portofolio ditujukan untuk mengurangi risiko investasi dengan 

cara menyebarkan dana ke berbagai aset yang berbeda, sehingga jika satu aset 

menderita kerugian sementara aset lainnya tidak rugi maka nilai investasi kita tidak 

hilang semua. Pernyataan dari Harry Markowitz yaitu “Don’t put all your eggs in 

one basket” atau jangan menaruh semua telur dalam satu keranjang, merupakan 

pelajaran yang sangat berharga karena jika keranjang tersebut jatuh maka telur yang 
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ada di dalamnya akan pecah semua dan menyebabkan kerugian total. Pemisalan 

kita berinvestasi dalam bentuk saham, selanjutnya harus dijelaskan secara lebih 

rinci, berapa presentase dana yang dialokasikan untuk saham dari beberapa sektor 

yang dipilih, misalkan sektor properti, perbankan, farmasi, makanan atau lain 

sebagainya. Kemudian dirinci lagi jenis saham yang akan dipilih (stock selection), 

misalnya untuk sektor farmasi, dari emiten mana yang akan dibeli. 

Investor dapat membentuk berbagai macam portofolio. Investor dapat 

membentuk portofolio yang diperoleh dari kombinasi saham tertentu. Investor 

harus berhati-hati dalam memilih saham, agar risiko portofolio yang didapat tidak 

terlalu tinggi. Sehingga, untuk memilih saham dapat diperoleh dengan memilih 

saham mana yang memberikan tingkat keuntungan yang sama denga risiko yang 

lebih rendah, atau dengan risiko yang sama memberikan tingkat keuntungan yang 

lebih tinggi. Portofolio seperti itu disebut dengan portofolio yang efisien.  

Portofolio yang efisien merupakan portofolio yang terletak pada efficient 

frontier. Namun, dalam hal ini kita tidak bisa menentukan portofolio mana yang 

terbaik. Ada beberapa cara untuk menentukan portofolio mana yang terbaik 

(portofolio optimal), diantaranya dengan menggunakan  model Mean Absolute 

Deviation serta Conditional Mean Variance. 

Model Mean Abdolute deviation merupakan model alternatif  optimalisasi 

portofolio dengan melalui pemrograman linear. Model Conditional Mean Variance 

terbentuk akibat pada model Mean Variance yang dalam memodelkan rataan return 

dan varian saham tidak terdapat autokorelasi antar data yang mengakibatkan tidak 

diketahuinya model tersebut baik diterapkan atau tidak. Untuk membentuk model 
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Conditional Mean Variance digunakan model AR (Autoregressive) untuk menaksir 

rataan return dan menggunakan model GARCH (Generalized Autoregressive 

Conditional Heterokedasticity) untuk menaksir varian saham. Dalam penelitian ini 

peneliti mencoba membandingan kedua model, dengan menggunakan analisis 

kinerja Indeks Sortino.  

Dari latar belakang di atas maka peneliti mengambil judul tentang 

“Perbandingan Kinerja Portofolio Optimal Mean Absolute Deviation dan 

Conditional Mean Variance Menggunakan Metode Sortino”. Peneliti mengambil 

studi kasus yaitu harga saham syariah harian yang terdaftar dalam Indeks Saham 

Syariah Indonesia (ISSI) periode 4 Juli 2016 sampai 4 Juli 2018. 

 

1.2. Batasan Masalah 

Pada penelitian ini, peneliti menggunakan beberapa batasan yang berguna 

untuk mempermudah peneliti dalam melakukan penelitian. Batasan-batasan 

tersebut diantaranya: 

1. Masalah yang akan dibahas dalam penelitian ini hanya difokuskan pada 

model Mean Absolute Deviation dan Conditional Mean Variance. 

2. Analisis kinerja yang digunakan Indeks Sortino. 

3. Objek yang akan diteliti adalah indeks harga saham syariah di ISSI (Indeks 

Saham Syariah Indonesia) pada periode 4 Juli 2016 sampai 4 Juli 2018. 

4. Menggunakan bantuan software POM for Windows 3, RStudio dan EViews10. 
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1.3. Rumusan Masalah 

Berdasarkan latar belakang masalah di atas, maka dirumuskan pokok 

permasalahan yang akan menjadi skripsi ini adalah sebagai berikut: 

1. Bagaimana proses pembentukan portofolio optimal model Mean Absolute 

Deviation (MAD) dan Conditional Mean Variance (CMV)? 

2. Bagaimana proporsi dana, tingkat pengembalian (return) dan risiko 

portofolio model Mean Absolute Deviation (MAD) dan Conditional Mean 

Variance (CMV)? 

3. Bagaimana perbandingan kinerja portofolio model Mean Absolute Deviation 

(MAD) dan Conditional Mean Variance (CMV)? 

 

1.4. Tujuan Penelitian 

Berdasarkan rumusan masalah yang telah dirumuskan, maka dapat 

diketahui tujuan diadakannya penelitian ini. Adapun tujuan dari penelitian ini 

adalah untuk: 

1. Mengetahui proses pembentukan portofolio optimal model Mean Absolute 

Deviation (MAD) dan Conditional Mean Variance (CMV). 

2. Mengetahui perbandingan tingkat pengembalian (return) portofolio Mean 

Absolute Deviation (MAD) dan Conditional Mean Variance (CMV). 

3. Mengetahui perbandingan risiko portofolio Mean Absolute Deviation (MAD) 

dan Conditional Mean Variance (CMV). 

4. Mengetahui perbandingan kinerja portofolio Mean Absolute Deviation 

(MAD) dan Conditional Mean Variance (CMV). 
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1.5. Manfaat Penelitian 

Adapun manfaat dari penelitian ini adalah sebagai berikut: 

1. Manfaat Teoritis 

a) Hasil penelitian ini dapat digunakan untuk menambah referensi dibidang 

karya ilmiah yang dapat mengembangkan ilmu pengetahuan. 

b) Penelitian ini merupakan bentuk latihan serta pembelajaran dalam 

menerapkan teori yeng telah diperoleh, sehingga menambah 

pengetahuan dan pengalaman ilmiah. Selain itu, dapat dipergunakan 

sebagai bahan masukan bagi pihak-pihak yang berkepentingan langsung 

dengan penelitian ini. 

2. Manfaat Praktis 

a) Bagi Analis dan Investor 

Dengan adanya penelitian ini diharapkan dapat memberikan 

informasi kepada calon investor mengenai kinerja saham di Indeks 

Saham Syariah Indonesia (ISSI) di Indonesia dan bermanfaat pula 

sebagai bahan pertimbangan dalam pengambilan keputusan bagi investor 

yang ingin melakukan investasi saham yang tergabung dalam Indeks 

Saham Syariah Indonesia (ISSI). 

b) Bagi Akademisi 

Penelitian ini dilakukan untuk menambah wawasan dalam 

berpikir dan meningkatkan perkembangan ilmu pengetahuan yang 

selama ini telah didapatkan oleh penulis selama masa kuliah. Selain itu, 
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penelitian ini diharapkan dapat menjadi sumber bacaan, landasan 

berpijak dan referensi bagi para peneliti yang tertarik untuk meneliti 

dengan kajian yang sama untuk waktu yang akan datang. 

 

1.6. Tinjauan Pustaka 

Tinjauan pustaka yang digunakan peneliti adalah beberapa penelitian 

sebelumnya yang relevan dengan tema yang diambil peneliti, diantaranya: 

1. Penelitian Nurul Hasana (2014) yang berjudul “Analisis Portofolio Optimal 

dengan Mean Absolute Deviation (MAD)”. Dari penelitian tersebut, data 

yang diambil adalah data saham Jakarta Islamic Index (JII) Periode Januari 

2011 – Juli 2013.  

2. Penelitian Eka Luthfiana Lathifah (2016) yang berjudul “Analisis Pemilihan 

Portofolio Optimal dengan Mean Variance, Mean Absolute Deviation, dan 

Downside Deviation”. Dari penelitian tersebut, data yang diambil adalah 

indeks harga saham Jakarta Islamic Index (JII) periode 1 Januari 2014 sampai 

29 September 2016. 

3. Jurnal I Gede Ery Niscahyana, dkk (2016) yang berjudul “Menentukan 

Portofolio Optimal Menggunakan Model Conditional Mean Variance”. Dari 

jurnal tersebut, data yang diambil adalah harga saham FMII.JK, BNLI.JK, 

SMDM.JK dan SMGR.JK periode 19 Februari 2011 sampai 19 Februari 

2015. 

Persamaan dan perbedaan penelitian ini dengan penelitian yang telah 

disebutkan di atas dapat dilihat dalam tabel berikut: 



9 

 

 
 

Tabel 1.1 Tinjauan Pustaka 

No. Peneliti Judul Model  Objek 

1. Nurul 

Hasana 

(2014) 

Analisis Portofolio 

Optimal dengan 

Mean Absolute 

Deviation (MAD) 

Mean Absolute 

Deviation (MAD) 

saham Jakarta 

Islamic Index 

(JII) 

2. Eka 

Luthfiana 

Lathifah 

(2016) 

Analisis Pemilihan 

Portofolio Optimal 

dengan Mean 

Variance, Mean 

Absolute Deviation, 

dan Downside 

Deviation 

Mean Variance, 

Mean Absolute 

Deviation, dan 

Downside 

Deviation 

saham Jakarta 

Islamic Index 

(JII) 

3. I Gede Ery 

Niscahyana, 

dkk (2016) 

Menentukan 

Portofolio Optimal 

Menggunakan 

Model Conditional 

Mean Variance 

Conditional Mean 

Variance 

saham 

FMII.JK, 

BNLI.JK, 

SMDM.JK dan 

SMGR.JK 

4. Eka Nur 

Vanti (2019) 

Perbandingan 

Kinerja Portofolio 

Mean Absolute 

Deviation dan 

Conditional Mean 

Variance  

Conditional Mean 

Variance dan 

Mean Absolute 

Deviation 

Indeks Saham 

Syariah 

Indonesia 

(ISSI) 

Terdapat persamaan dan perbedaan antara ketiga peneliti diatas dengan 

penelitian yang sekarang, baik dari objek yang diteliti maupun model yang 

digunakan. Pada penelitian yang dilakukan Nurul Hasana, objek yang diteliti yaitu 

saham JII, model yang digunakan ada persamaan yaitu model Mean Absolute 

Deviation, namun peneliti menambahkan satu model Conditional Mean Variance 
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serta Indeks Saham Syariah (ISSI) sebagai objek yang diteliti. Pada penelitian Eka 

Luthfiana Lathifah, objek yang diteliti yaitu saham JII, model yang digunakan ada 

persamaan yaitu model Mean Absolute Deviation, namun peneliti menambahkan 

satu model Conditional Mean Variance dan menggunakan objek Indeks Saham 

Syariah (ISSI). Pada jurnal I Gede Ery Niscahyana, dkk, objek yang diteliti berbeda, 

model yang digunakan ada persamaan yaitu model Conditional Mean Variance, 

namun peneliti menambahkan satu model Mean Absolute Deviation. Perbedaan 

penelitian ini dengan ketiga penelitian di atas yaitu peneliti menggunakan Indeks 

Sortino untuk mengukur kinerja portofolio. 

 

1.7. Sistematika Penulisan 

Secara garis besar tugas akhir yaitu: 

BAB I PENDAHULUAN 

Berisi latar belakang masalah, batasan masalah, rumusan masalah, tujuan 

penelitian, manfaat penelitian, tinjauan pustaka dan sistematika penulisan. 

BAB II LANDASAN TEORI 

Bab ini membahas tentang beberapa definisi, teorema-teorema yang 

mendasari dan teori-teori yang mendukung. 

BAB III METODE PENELITIAN 

Berisi tentang jenis dan sumber data, metode pengumpulan data, variabel 

penelitian, metode penelitian, metode analisis data beserta flowchart-nya 

dan alat pengolah data 
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BAB IV PEMBAHASAN 

Berisi tentang pembahasan mengenai pembobotan dan pembentukan 

portofolio optimal dengan model Mean Absolute Deviation (MAD) dan 

Conditional Mean Variance (CMV). 

BAB V STUDI KASUS 

Berisi tentang penerapan dan aplikasi analisis pembobotan, return dan 

risiko pada portofolio dengan model Mean Absolute Deviation (MAD) dan 

Conditional Mean Variance (CMV) pada data saham Indeks Saham 

Syariah Indonesia (ISSI), kemudian dibandingkan kinerjanya 

menggunakan metode Sortino dan dengan  memberikan intepretasi 

terhadap hasil yang diperoleh. 

BAB VI PENUTUP 

Berisi tentang kesimpulan yang dapat diambil dari pembahasan 

permasalahan yang ada dan pemecahan masalah serta saran-saran yang 

berkaitan dengan penelitian sejenis dimasa yang akan datang. 
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BAB VI 

PENUTUP 

 

4.1. Kesimpulan  

Berdasarkan hasil studi literatur yang dilakukan penulis tentang Mean 

Absolute deviation dan Mean Conditonal Variance pada data yang dikemukakan 

dalam penelitian ini, maka dapat diambil kesimpulan sebagai berikut: 

1. Terdapat lima langkah dalam menentukan analisis risiko pada portofolio 

menggunakan MAD yaitu menghitung return masing-masing saham, 

menghitung ekspektasi return masing-masing saham, menentukan 

proporsi tiap saham, menghitung nilai MAD tiap saham, menghitung 

bobot portofolio, menghitung return dan risiko portofolio. Portofolio 

model MAD menggunakan AR sebagai rataan return dan GARCH sebagai 

rataan varian. Dilakukan pemodelan, estimasi, serta pengujian dari model 

yang terbentuk. Kemudian didapat rataan return dan varians dan diperoleh 

bobot model CMV. 

2. Portofolio model MAD menghasilkan bobot  masing-masing saham yaitu 

INAF sebesar 0,05%%, MAPI sebesar 40%, SMBR sebesar 40% dan 

WICO sebesar 19,95%,  return portofolio 0,28% dan risiko portofolio 

sebesar 3,64%. Portofolio CMV mengahasilkan bobot masing-masing 

saham yaitu INAF sebesar 17,06%, MAPI sebesar 8,94%, SMBR sebesar 

66,79% dan WICO sebesar 7,2%. Dari pembentukan portofolio ini 

diperoleh risiko portofolio sebesar 0,00173%. 



167 

 

 

 

3. Nilai Indeks Sortino untuk MAD sebesar 0,15 dan untuk CMV sebesar 

10,53. Diperoleh model CMV yang paling baik digunakan dalam 

portofolio di penelitian ini, karena memiliki nilai sortino paling besar 

dibandingkan MAD. 

4.2. Saran 

Dalam tugas akhir ini penulis menjelaskan peembentukan portofolio 

optimal dengan menggunakan Mean Absolute Deviation dan conditional Mean 

Variance. Bagi pembaca yang merminat, penulis menyarankan untuk: 

1. Bagi investro yang akan melakukan investasi sebagiknya memiliki 

ketelitian dalam memilih perusahaan sebagai tempat investasi sehingga 

diharapkan dapat melakukan yang terbaik bagi portofolionya agar dapat 

memperkecil kerugian. 

2. Memperluas pembahasan tentang perbandingan MAD dan CMV pada 

sekuritas yang lain, seperti deposito, obligasi ataupun pada sekuritas luar 

negeri. 
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Lampiran 1 

Data Saham harian Periode 4 Juli 2016 – 4 Juli 2018 

Tanggal INAF MAPI SMBR WICO Tanggal INAF MAPI SMBR WICO 

7/11/2016 1175 406 610 54 8/30/2016 1920 462 1555 53 

7/12/2016 1205 407 680 54 8/31/2016 1885 460 1555 54 

7/13/2016 1225 407 775 54 9/1/2016 1780 455 1555 54 

7/14/2016 1345 407 740 56 9/2/2016 1965 460 1555 52 

7/15/2016 1460 414 720 56 9/5/2016 1995 449 1600 53 

7/18/2016 1500 411 755 57 9/6/2016 1945 452 1550 54 

7/19/2016 1500 442 760 56 9/7/2016 1840 452 1535 55 

7/20/2016 1500 437 740 56 9/8/2016 1870 450 1570 53 

7/21/2016 1570 430 725 56 9/9/2016 1870 448 1555 54 

7/22/2016 1570 432 705 56 9/13/2016 1830 455 1535 51 

7/25/2016 1540 441 710 57 9/14/2016 1830 442 1495 52 

7/26/2016 1550 441 690 58 9/15/2016 1830 440 1505 50 

7/27/2016 1530 477 855 57 9/16/2016 1750 436 1505 50 

7/28/2016 1600 485 840 57 9/19/2016 1730 434 1510 50 

7/29/2016 1620 475 810 54 9/20/2016 1660 439 1500 50 

8/1/2016 1630 469 900 56 9/21/2016 1920 441 1530 50 

8/2/2016 1655 477 1125 55 9/22/2016 1855 440 1570 50 

8/3/2016 1675 472 1125 55 9/23/2016 1865 424 1660 50 

8/4/2016 1640 471 1095 55 9/26/2016 1900 427 1715 50 

8/5/2016 1600 471 1080 56 9/27/2016 1855 433 1690 50 

8/8/2016 1590 470 1100 55 9/28/2016 1900 470 1695 50 

8/9/2016 1555 471 1060 55 9/29/2016 2150 469 1645 50 

8/10/2016 1580 474 1035 54 9/30/2016 2490 460 1610 50 

8/11/2016 1590 456 1020 56 10/3/2016 2510 460 1715 50 

8/12/2016 1595 449 1020 55 10/4/2016 2440 466 1740 50 

8/15/2016 1595 439 985 55 10/5/2016 2490 457 1695 50 

8/16/2016 1575 443 1005 53 10/6/2016 2460 462 1710 50 

8/18/2016 1615 448 1085 54 10/7/2016 2430 453 1710 50 

8/19/2016 1830 448 1105 54 10/10/2016 2460 450 1755 50 

8/22/2016 1760 449 1100 54 10/11/2016 2460 445 1790 50 

8/23/2016 1890 450 1190 54 10/12/2016 2470 462 1775 50 

8/24/2016 1870 442 1395 55 10/13/2016 2610 461 1760 50 

8/25/2016 1860 459 1395 54 10/14/2016 2600 479 1760 50 

8/26/2016 1845 470 1505 54 10/17/2016 2530 494 1745 50 

8/29/2016 1910 460 1540 53 10/18/2016 2470 495 1880 50 
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Tanggal INAF MAPI SMBR WICO Tanggal INAF MAPI SMBR WICO 

10/20/2016 2250 481 1925 50 12/14/2016 3900 500 2660 50 

10/21/2016 2340 485 1935 50 12/15/2016 3900 502.5 2620 50 

10/24/2016 2400 500 2090 51 12/16/2016 3870 505 2620 50 

10/25/2016 2470 497 2030 51 12/19/2016 3800 505 2600 50 

10/26/2016 2510 490 2030 50 12/20/2016 3880 505 2590 51 

10/27/2016 2640 535 2000 50 12/21/2016 4340 502.5 2580 50 

10/28/2016 2530 550 1995 50 12/22/2016 4340 479 2550 50 

10/31/2016 2560 550 1975 50 12/23/2016 4410 480 2570 50 

11/1/2016 3100 552.5 1960 50 12/27/2016 4430 517.5 2560 50 

11/2/2016 3070 560 1985 50 12/28/2016 4450 522.5 2700 50 

11/3/2016 3350 555 1990 50 12/29/2016 5200 522.5 2790 51 

11/4/2016 3350 545 1980 50 12/30/2016 4680 540 2790 50 

11/7/2016 3350 570 1975 50 1/2/2017 4680 540 2790 50 

11/8/2016 3700 567.5 2040 50 1/3/2017 4700 517.5 2700 50 

11/9/2016 3820 552.5 2070 50 1/4/2017 4700 530 2030 50 

11/10/2016 3990 560 2070 50 1/5/2017 4650 517.5 2410 50 

11/11/2016 4250 527.5 1965 50 1/6/2017 4580 542.5 2410 50 

11/14/2016 4180 498 1950 50 1/9/2017 4490 527.5 2370 51 

11/15/2016 3790 485 2150 50 1/10/2017 4430 527.5 2370 50 

11/16/2016 3800 485 2230 50 1/11/2017 4530 527.5 2310 50 

11/17/2016 3800 484 2330 50 1/12/2017 4450 537.5 2350 51 

11/18/2016 3770 480 2400 50 1/13/2017 3900 532.5 2200 50 

11/21/2016 3940 481 2460 50 1/16/2017 4100 520 2180 51 

11/22/2016 3970 488 2460 50 1/17/2017 3750 530 1995 50 

11/23/2016 4020 489 2490 50 1/18/2017 3620 517.5 1915 50 

11/24/2016 3880 485 2510 50 1/19/2017 3500 520 1900 67 

11/25/2016 4000 479 2500 50 1/20/2017 3400 520 1895 62 

11/28/2016 3940 487 2510 50 1/23/2017 2550 520 1765 83 

11/29/2016 4300 498 2480 50 1/24/2017 2540 530 1970 98 

11/30/2016 4400 527.5 2590 50 1/25/2017 2530 512.5 2090 96 

12/1/2016 4310 522.5 2570 50 1/26/2017 2530 522.5 2040 89 

12/2/2016 4310 517.5 2580 50 1/27/2017 2470 527.5 2200 88 

12/5/2016 4170 510 2500 50 1/30/2017 2310 530 2300 87 

12/6/2016 4130 517.5 2560 64 1/31/2017 2340 552.5 2400 99 

12/7/2016 4010 527.5 2700 58 2/1/2017 2360 540 2270 94 

12/8/2016 4030 527.5 2700 53 2/2/2017 2380 542.5 2160 92 

12/9/2016 4010 515 2660 53 2/3/2017 2560 540 2170 90 

12/13/2016 3950 502.5 2640 51 2/6/2017 2630 545 2230 91 
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Tanggal INAF MAPI SMBR WICO Tanggal INAF MAPI SMBR WICO 

2/7/2017 2660 542.5 2190 93 4/3/2017 3900 615 3440 92 

2/8/2017 2570 542.5 2140 88 4/4/2017 3660 615 3540 93 

2/9/2017 2470 540 2150 92 4/5/2017 3550 607.5 3550 90 

2/10/2017 2480 545 2140 96 4/6/2017 3610 640 3580 91 

2/13/2017 2440 580 2150 98 4/7/2017 3520 635 3550 96 

2/14/2017 2420 575 2160 94 4/10/2017 3480 625 3530 103 

2/15/2017 2420 575 2160 94 4/11/2017 3450 640 3490 99 

2/16/2017 2380 575 2200 86 4/12/2017 3300 635 3470 98 

2/17/2017 2420 572.5 2240 89 4/13/2017 3240 622.5 3470 98 

2/20/2017 2450 560 2250 96 4/17/2017 3250 622.5 3460 97 

2/21/2017 2450 547.5 2340 89 4/18/2017 3210 620 3490 104 

2/22/2017 2410 555 2350 87 4/19/2017 3210 620 3490 104 

2/23/2017 2400 567.5 2340 87 4/20/2017 3130 620 3450 106 

2/24/2017 2350 552.5 2310 83 4/21/2017 3160 615 3450 106 

2/27/2017 2210 542.5 2310 81 4/25/2017 3160 617.5 3490 120 

2/28/2017 2100 537.5 2310 80 4/26/2017 3170 617.5 3570 129 

3/1/2017 2170 527.5 2280 93 4/27/2017 3210 647.5 3580 153 

3/2/2017 2380 540 2350 89 4/28/2017 3240 632.5 3530 160 

3/3/2017 2970 522.5 2350 90 5/2/2017 3220 632.5 3150 163 

3/6/2017 2850 535 2400 88 5/3/2017 3130 630 3250 150 

3/7/2017 2730 535 2420 88 5/4/2017 3050 635 3500 149 

3/8/2017 2640 550 2460 92 5/5/2017 3120 652.5 3450 158 

3/9/2017 2730 550 2370 86 5/8/2017 3050 670 3500 177 

3/10/2017 2650 547.5 2500 86 5/9/2017 3010 672.5 3470 238 

3/13/2017 2550 547.5 2700 96 5/10/2017 2900 662.5 3390 290 

3/14/2017 2570 557.5 2750 97 5/12/2017 2850 645 3380 290 

3/15/2017 2620 540 2720 92 5/15/2017 3120 630 3260 338 

3/16/2017 2590 555 2680 97 5/16/2017 3170 620 3200 300 

3/17/2017 2590 607.5 2630 91 5/17/2017 3390 610 3280 286 

3/20/2017 2820 585 2630 92 5/18/2017 3390 595 3200 330 

3/21/2017 3200 585 2630 93 5/19/2017 3420 640 3510 402 

3/22/2017 3050 575 2650 93 5/22/2017 3910 630 3450 472 

3/23/2017 3300 580 2640 94 5/23/2017 3940 590 3390 510 

3/24/2017 3160 592.5 2950 92 5/24/2017 4200 597.5 3220 505 

3/27/2017 3340 590 2870 92 5/26/2017 4130 592.5 3180 498 

3/29/2017 3710 570 3160 93 5/29/2017 3890 562.5 3120 500 

3/30/2017 3770 567.5 3330 93 5/30/2017 3650 590 3030 486 

3/31/2017 3780 597.5 3480 94 5/31/2017 3530 627.5 3450 390 
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Tanggal INAF MAPI SMBR WICO Tanggal INAF MAPI SMBR WICO 

6/1/2017 3530 627.5 3450 390 7/25/2017 2720 620 3070 404 

6/2/2017 3350 640 3380 390 7/26/2017 2690 605 3110 398 

6/5/2017 3240 632.5 3170 390 7/27/2017 2660 615 3160 396 

6/6/2017 3270 620 3030 430 7/28/2017 2640 615 3160 394 

6/7/2017 3180 615 3020 404 7/31/2017 2690 630 3300 402 

6/8/2017 3160 622.5 2980 380 8/1/2017 2640 615 3150 400 

6/9/2017 3140 630 2980 400 8/2/2017 2620 612.5 3100 394 

6/12/2017 3070 630 2940 406 8/3/2017 2560 612.5 3080 396 

6/13/2017 2790 620 2840 402 8/4/2017 2440 615 3030 388 

6/14/2017 2880 620 2820 392 8/7/2017 2500 627.5 3050 386 

6/15/2017 3050 637.5 2920 392 8/8/2017 2490 635 3050 388 

6/16/2017 3050 632.5 3060 392 8/9/2017 2490 670 3090 380 

6/19/2017 2980 640 2920 382 8/10/2017 2640 680 3140 378 

6/20/2017 2970 640 3090 380 8/11/2017 2690 672.5 3080 378 

6/21/2017 2920 660 3080 366 8/14/2017 2720 655 3140 370 

6/22/2017 2920 680 3190 352 8/15/2017 2730 655 3160 368 

6/23/2017 2920 680 3190 352 8/16/2017 2700 655 3110 360 

6/26/2017 2920 680 3190 352 8/17/2017 2700 655 3110 360 

6/27/2017 2920 680 3190 352 8/18/2017 2670 662.5 3050 344 

6/28/2017 2920 680 3190 352 8/21/2017 2650 682.5 3020 346 

6/29/2017 2920 680 3190 352 8/22/2017 2620 690 3060 358 

6/30/2017 2920 680 3190 352 8/23/2017 2610 687.5 3020 400 

7/3/2017 2920 670 3200 326 8/24/2017 2600 670 2960 390 

7/4/2017 2940 660 3190 280 8/25/2017 2660 685 2960 386 

7/5/2017 2910 615 3240 350 8/28/2017 2660 695 2960 390 

7/6/2017 2890 627.5 3270 366 8/29/2017 2600 687.5 2920 398 

7/7/2017 2860 642.5 3300 366 8/30/2017 2590 720 2910 380 

7/10/2017 2860 642.5 3350 366 8/31/2017 2530 700 3020 376 

7/11/2017 2770 630 3360 474 9/1/2017 2530 700 3020 376 

7/12/2017 2750 625 3360 492 9/4/2017 2520 677.5 3010 376 

7/13/2017 2750 615 3390 442 9/5/2017 2510 657.5 2990 384 

7/14/2017 2870 625 3350 442 9/6/2017 2510 697.5 2990 388 

7/17/2017 2780 617.5 3280 424 9/7/2017 2420 697.5 2950 362 

7/18/2017 2790 622.5 3220 398 9/8/2017 2420 702.5 3000 366 

7/19/2017 2820 625 3220 386 9/11/2017 2330 700 2960 378 

7/20/2017 2780 625 3170 436 9/12/2017 2380 685 2950 380 

7/21/2017 2780 620 3210 428 9/13/2017 2330 715 2880 386 

7/24/2017 2740 625 3030 406 9/14/2017 2350 695 2880 376 
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Tanggal INAF MAPI SMBR WICO Tanggal INAF MAPI SMBR WICO 

9/15/2017 2300 702.5 3170 374 11/8/2017 2630 640 2830 605 

9/18/2017 2330 690 2910 368 11/9/2017 2640 650 2790 600 

9/19/2017 2320 682.5 2900 366 11/10/2017 2620 655 2780 605 

9/20/2017 2350 687.5 2820 374 11/13/2017 2610 655 2780 615 

9/21/2017 2350 687.5 2820 374 11/14/2017 2610 652.5 2790 615 

9/22/2017 2360 690 2910 368 11/15/2017 2590 652.5 2760 610 

9/25/2017 2360 700 3110 370 11/16/2017 2590 652.5 2750 600 

9/26/2017 2300 707.5 3000 362 11/17/2017 2560 645 2750 605 

9/27/2017 2260 690 2960 366 11/20/2017 2550 632.5 2730 605 

9/28/2017 2290 680 2980 356 11/21/2017 2520 615 2700 605 

9/29/2017 2360 700 3400 360 11/22/2017 2570 612.5 2620 610 

10/2/2017 2380 682.5 3290 360 11/23/2017 2540 622.5 2600 605 

10/3/2017 2330 660 3160 354 11/24/2017 2480 627.5 2600 605 

10/4/2017 2340 667.5 3050 358 11/27/2017 2480 650 2600 605 

10/5/2017 2320 667.5 3010 346 11/28/2017 2460 677.5 2420 600 

10/6/2017 2290 675 2950 344 11/29/2017 2450 665 2550 605 

10/9/2017 2300 670 2920 372 11/30/2017 2530 692.5 2380 605 

10/10/2017 2300 680 2890 378 12/1/2017 2530 692.5 2380 605 

10/11/2017 2280 687.5 2840 366 12/4/2017 2610 662.5 2280 645 

10/12/2017 2240 690 2850 378 12/5/2017 2750 647.5 2140 645 

10/13/2017 2250 685 2820 360 12/6/2017 3120 670 2490 645 

10/16/2017 2810 685 2750 384 12/7/2017 3040 677.5 2500 645 

10/17/2017 2770 677.5 2820 452 12/8/2017 3520 655 2630 645 

10/18/2017 2640 655 2810 466 12/11/2017 3280 647.5 2500 645 

10/19/2017 2650 622.5 2800 520 12/12/2017 4030 635 2600 650 

10/20/2017 2570 625 2750 515 12/13/2017 3890 655 2850 650 

10/23/2017 2620 645 2800 510 12/14/2017 4470 655 3070 650 

10/24/2017 2610 635 2800 500 12/15/2017 4320 642.5 3120 650 

10/25/2017 2620 655 2770 550 12/18/2017 4300 625 3100 650 

10/26/2017 2680 642.5 2800 575 12/19/2017 4690 640 3300 650 

10/27/2017 2630 647.5 2820 585 12/20/2017 5100 620 3310 655 

10/30/2017 2620 647.5 2810 605 12/21/2017 5800 630 3300 655 

10/31/2017 2640 655 2790 605 12/22/2017 5800 620 3300 655 

11/1/2017 2600 665 2800 590 12/25/2017 5800 620 3300 655 

11/2/2017 2620 665 2800 595 12/26/2017 5800 620 3300 655 

11/3/2017 2610 665 2780 610 12/27/2017 5775 630 3490 650 

11/6/2017 2690 670 3020 605 12/28/2017 5750 620 3470 650 

11/7/2017 2690 665 2870 610 12/29/2017 5900 620 3800 540 
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1/1/2018 5900 620 3800 540 2/22/2018 4510 740 3110 498 

1/2/2018 5875 627.5 3690 525 2/23/2018 4450 747.5 3100 498 

1/3/2018 4900 625 3410 565 2/26/2018 4420 745 3150 490 

1/4/2018 4200 630 3220 595 2/27/2018 4410 750 3150 505 

1/5/2018 4450 622.5 3190 645 2/28/2018 4410 760 3730 490 

1/8/2018 4310 637.5 3120 640 3/1/2018 4400 737.5 3360 490 

1/9/2018 4320 642.5 3190 595 3/2/2018 4400 727.5 3290 500 

1/10/2018 4400 630 3180 620 3/5/2018 4330 720 3320 500 

1/11/2018 4320 640 3120 610 3/6/2018 4330 730 3240 500 

1/12/2018 4300 662.5 3130 530 3/7/2018 4140 725 3180 500 

1/15/2018 4250 662.5 3150 540 3/8/2018 4150 740 3160 500 

1/16/2018 4320 662.5 3130 550 3/9/2018 4310 750 3140 500 

1/17/2018 4300 670 3160 550 3/12/2018 4470 775 3140 500 

1/18/2018 4340 700 3170 496 3/13/2018 4480 767.5 3130 500 

1/19/2018 4390 692.5 3140 494 3/14/2018 4480 770 3140 500 

1/22/2018 4420 712.5 3130 510 3/15/2018 4470 745 3180 500 

1/23/2018 4290 720 3140 500 3/16/2018 4610 745 3170 510 

1/24/2018 4410 745 3180 490 3/19/2018 4420 740 3300 510 

1/25/2018 4480 735 3150 490 3/20/2018 4410 772.5 3290 510 

1/26/2018 4960 727.5 3170 478 3/21/2018 4510 790 3500 520 

1/29/2018 4950 760 3180 478 3/22/2018 4450 752.5 3490 520 

1/30/2018 5200 757.5 3170 490 3/23/2018 4450 755 3460 565 

1/31/2018 5500 730 3700 476 3/26/2018 4210 780 3700 625 

2/1/2018 5125 710 3280 490 3/27/2018 5000 750 3640 555 

2/2/2018 4970 722.5 3190 492 3/28/2018 5250 770 3670 640 

2/5/2018 4760 710 3200 500 3/29/2018 5700 777.5 4100 650 

2/6/2018 4450 707.5 3160 515 3/30/2018 5700 777.5 4100 650 

2/7/2018 4620 725 3130 515 4/2/2018 4800 795 3700 640 

2/8/2018 4580 735 3110 510 4/3/2018 4830 807.5 3600 635 

2/9/2018 4420 717.5 3090 490 4/4/2018 4760 802.5 3500 635 

2/12/2018 4370 715 3070 500 4/5/2018 4810 790 3520 660 

2/13/2018 4480 712.5 3070 490 4/6/2018 4620 745 3500 655 

2/14/2018 4510 715 3110 490 4/9/2018 4550 790 3460 700 

2/15/2018 4520 712.5 3170 490 4/10/2018 4440 780 3500 700 

2/16/2018 4520 712.5 3170 490 4/11/2018 4400 820 3480 730 

2/19/2018 4620 727.5 3180 500 4/12/2018 4400 810 3460 700 

2/20/2018 4560 717.5 3130 490 4/13/2018 4400 830 3570 695 

2/21/2018 4620 737.5 3110 500 4/16/2018 4400 830 3570 695 
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4/17/2018 4400 830 3570 695 6/8/2018 3140 885 3320 570 

4/18/2018 4370 817.5 3800 700 6/11/2018 3140 885 3320 570 

4/19/2018 4370 817.5 3800 700 6/12/2018 3140 885 3320 570 

4/20/2018 4370 817.5 3800 700 6/13/2018 3140 885 3320 570 

4/23/2018 4570 820 3600 720 6/14/2018 3140 885 3320 570 

4/24/2018 4420 822.5 3630 735 6/15/2018 3140 885 3320 570 

4/25/2018 4420 822.5 3630 735 6/18/2018 3140 885 3320 570 

4/26/2018 4420 822.5 3630 735 6/19/2018 3140 885 3320 570 

4/27/2018 4420 822.5 3630 735 6/20/2018 3140 855 3290 585 

4/30/2018 5700 825 4190 735 6/21/2018 3140 855 3360 585 

5/1/2018 5700 825 4190 735 6/22/2018 3130 840 3360 580 

5/2/2018 5075 822.5 3850 665 6/25/2018 3130 855 3310 500 

5/3/2018 4530 815 3720 665 6/26/2018 2980 855 3260 500 

5/4/2018 4540 805 3650 675 6/27/2018 3600 860 3560 500 

5/7/2018 4540 810 3550 700 6/28/2018 4360 850 3500 500 

5/8/2018 4400 780 3470 670 6/29/2018 3900 900 3660 540 

5/9/2018 4370 787.5 3470 665 7/2/2018 3200 835 3380 480 

5/10/2018 4370 787.5 3470 665 7/3/2018 3200 790 3320 520 

5/11/2018 4420 825 3470 630 7/4/2018 3150 815 3360 520 

5/14/2018 4420 827.5 3430 670 

5/15/2018 4300 830 3410 560 

5/16/2018 4190 840 3460 510 

5/17/2018 4140 845 3530 600 

5/18/2018 4140 840 3530 570 

5/21/2018 4200 825 3600 600 

5/22/2018 4310 802.5 3710 600 

5/23/2018 4310 802.5 3770 600 

5/24/2018 4410 830 3780 600 

5/25/2018 4420 842.5 3790 600 

5/28/2018 4320 855 3810 600 

5/29/2018 4320 855 3810 600 

5/30/2018 4190 860 3870 580 

5/31/2018 3810 842.5 3700 570 

6/1/2018 3810 842.5 3700 570 

6/4/2018 3390 820 3410 570 

6/5/2018 3180 815 3260 570 

6/6/2018 3280 840 3330 590 

6/7/2018 3200 910 3380 570 
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Lampiran 2 

Iterasi untuk Portofolio Model MAD 
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Lampiran 3 

Perhitungan Bobot Model CMV 

 

> x=c(0.0000073, -0.0000001, 0.0000033, -0.0000002, 

-0.0000001, 0.0000039, 0.0000018, -0.0000001, 0.000

0033, 0.0000018, 0.00003606, -0.0000002, -0.0000002

, -0.0000001, -0.0000002, 0.0000047) 

> S=matrix(x,4,4) 

> S 

        [,1]     [,2]       [,3]     [,4] 
[1,]  7.3e-06 -1.0e-07  3.300e-06 -2.0e-07 
[2,] -1.0e-07  3.9e-06  1.800e-06 -1.0e-07 
[3,]  3.3e-06  1.8e-06  3.606e-05 -2.0e-07 
[4,] -2.0e-07 -1.0e-07 -2.000e-07  4.7e-06 
> m=c(0.003209044, -0.000000446, 0.000038, 0.005926
059) 
> e=c(1,1,1,1) 

> a=t(m)%*%S%*% 

+ m 

> a 

   [,1] 
[1,] 2.333913e-10 
> b=t(m)%*%S%*%e 

> b 

      [,1] 
[1,] 5.949663e-08 
> c=t(e)%*%S%*%e 

  [,1] 
[1,] 6.096e-05 
 

▪  Return Portofolio = 0,001 

> R=0.001 

> A= (b - R*c)/(b^2 - a*c) 

> B= (R *b - a)/(b^2 - a*c) 

> C= (A*m) + (B*e) 

> w=S%*%C 

> w 

          [,1] 
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[1,] 0.17064924 
[2,] 0.08937216 
[3,] 0.66791755 
[4,] 0.07206106 
 

▪  Return Portofolio = 0,002 

> R=0.002 

> A= (b - R*c)/(b^2 - a*c) 

> B= (R *b - a)/(b^2 - a*c) 

> C= (A*m) + (B*e) 

> w=S%*%C 

> w 

               [,1] 
[1,] 0.24088254 
[2,] 0.05392432 
[3,] 0.50135279 
[4,] 0.20384036 

▪  Return Portofolio = 0,003 

> R=0.002 

> A= (b - R*c)/(b^2 - a*c) 

> B= (R *b - a)/(b^2 - a*c) 

> C= (A*m) + (B*e) 

> w=S%*%C 

> w 

   [,1] 
[1,] 0.31111584 
[2,] 0.01847648 
[3,] 0.33478803 
[4,] 0.33561965 
 

▪  Return Portofolio = 0,003 

> R=0.002 

> A= (b - R*c)/(b^2 - a*c) 

> B= (R *b - a)/(b^2 - a*c) 

> C= (A*m) + (B*e) 

> w=S%*%C 
> w 
    [,1] 
[1,]  0.38134914 
[2,] -0.01697136 
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[3,]  0.16822326 
[4,]  0.46739895 
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