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RINGKASAN 

SALMAN RIFKY AL FARITZY. Analisis Komparatif Portofolio Optimal Pandemi 

dan Endemi COVID-19 Menggunakan Statistika Bayesian. Dibimbing oleh WITA 

JUWITA ERMAWATI dan FERRY ARDIANSYAH. 

 

Pandemi COVID-19 telah memberikan dampak signifikan bagi investor 

maupun strategi investasinya. Transisi menuju fase endemi selanjutnya 

menghadirkan dinamika pasar yang berbeda, menuntut adaptasi dalam strategi 

portofolio. Kondisi pasar yang fluktuatif memerlukan pemahaman mengenai 

bagaimana portofolio dapat dikelola untuk dapat mengoptimalkan tingkat return 

dalam kedua kondisi tersebut. Penelitian ini bertujuan untuk melakukan analisis 

komparatif terhadap karakteristik dan kinerja portofolio optimal selama masa 

pandemi dan endemi COVID-19 menggunakan pendekatan statistika Bayesian dan 

metode Markowitz. Keduanya dapat memberikan wawasan yang lebih robust dalam 

perumusan portofolio optimal di tengah ketidakpastian. 

Metode Bayesian dipilih karena kemampuannya untuk mengintegrasikan 

informasi awal (prior) dengan data empiris (likelihood) yang digunakan untuk 

menghasilkan estimasi parameter yang lebih kuat dan akurat, terutama dalam kondisi 

pasar yang bergejolak atau ketika data historis terbatas. Proses analisis melibatkan 

penggunaan model Bayesian untuk mengestimasi parameter-parameter kunci yang 

relevan dengan kinerja aset, seperti ekspektasi pengembalian dan matriks kovarians. 

Estimasi ini kemudian digunakan sebagai masukan untuk membangun portofolio 

optimal berdasarkan kriteria pengembalian-risiko tertentu. 

Pada masa pandemi, portofolio yang optimal terdiversifikasi merata pada 

sektor industri, kesehatan, konsumsi, dan infrastruktur, dengan saham UNTR, KLBF, 

dan UNVR berbobot tertinggi. Ekspektasi return portofolio pandemi adalah 0,75%. 

Pada masa endemi, portofolio yang optimal didominasi saham Material Dasar dan 

Energi. Return portofolio endemi mencapai 0,75% per minggu namun dengan risiko 

lebih rendah dan Sharpe Ratio lebih baik. Uji beda menunjukkan tidak ada perbedaan 

signifikan pada rata-rata return portofolio antara kedua masa. Namun, terdapat 

perbedaan signifikan pada risiko portofolio.  

Penelitian ini menyarankan saham defensif dan terdiversifikasi cocok di masa 

pandemi, sementara portofolio masa endemi lebih terkonsentrasi pada saham siklikal. 

Portofolio optimal tidak statis dan perlu disesuaikan dengan perubahan 

makroekonomi, siklus pasar, dan kondisi global. Pengelolaan portofolio 

membutuhkan pendekatan fleksibel dan responsif, termasuk rebalancing periodik. 

Investor perlu memahami siklus ekonomi dan mengidentifikasi sektor-sektor yang 

menguntungkan dalam setiap fase. 
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SUMMARY 

SALMAN RIFKY AL FARITZY. COMPARATIVE ANALYSIS OF OPTIMAL 

PORTFOLIOS DURING THE COVID-19 PANDEMIC AND ENDEMIC USING 

BAYESIAN STATISTICS. Supervised by WITA JUWITA ERMAWATI and 

FERRY ARDIANSYAH.  

 
The COVID-19 pandemic has significantly impacted investors and their 

investment strategies. The subsequent transition to an endemic phase presents 

different market dynamics, necessitating adaptation in portfolio strategies. 

Fluctuating market conditions require an understanding of how portfolios can be 

managed to optimize return levels in both scenarios. This study aims to conduct a 

comparative analysis of the characteristics and performance of optimal portfolios 

during the COVID-19 pandemic and endemic phases, utilizing a Bayesian statistical 

approach and the Markowitz method. Both methods can provide more robust insights 

for optimal portfolio formulation amidst uncertainty. 

The Bayesian method was chosen due to its ability to integrate prior 

information with empirical data (likelihood) to generate more robust and accurate 

parameter estimates, especially in volatile market conditions or when historical data 

is limited. The analysis process involves using Bayesian models to estimate key 

parameters relevant to asset performance, such as expected returns and covariance 

matrices. These estimates are then used as input to construct optimal portfolios based 

on specific return-risk criteria. 

During the pandemic, the optimal portfolio was evenly diversified across the 

industrial, healthcare, consumer, and infrastructure sectors, with UNTR, KLBF, and 

UNVR stocks having the highest weights. The expected portfolio return during the 

pandemic was 0.75%. In the endemic phase, the optimal portfolio was dominated by 

Basic Materials and Energy stocks. The endemic portfolio return reached 0.75% per 

week but with lower risk and a better Sharpe Ratio. Tests showed no significant 

difference in the average portfolio return between the two periods. However, there 

was a significant difference in portfolio risk. 

This research suggests that diversified defensive stocks are suitable during the 

pandemic, while endemic phase portfolios are more concentrated on cyclical stocks. 

Optimal portfolios are not static and need to be adjusted with changes in 

macroeconomics, market cycles, and global conditions. Portfolio management 

requires a flexible and responsive approach, including periodic rebalancing. 

Investors need to understand economic cycles and identify profitable sectors in each 

phase. 
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