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ABSTRAK 
 

MUHAMMAD HAFIZD HARKAPUTRA. Optimasi Portofolio Saham Jakarta 
Islamic Index 70 dengan Model Markowitz berbasis Penggerombolan Deret Waktu 
K-Medoids. Dibimbing oleh SACHNAZ DESTA OKTARINA dan BUDI 
SUSETYO.  
 

Keberagaman pilihan emiten saham pada JII70 menawarkan berbagai opsi 
dalam pengambilan keputusan investasi. Namun, sifat fluktuasi dan kompleksitas 
informasi harga saham memperbesar risiko investasi sehingga diperlukan metode 
yang robust dan dapat meminimumkan risiko dalam pembentukan portofolio 
investasi. Penelitian ini mengevaluasi kinerja portofolio saham JII70 dengan 
mengintegrasikan penggerombolan deret waktu dalam pembentukan portofolio dan 
model optimasi dalam penentuan alokasi bobot optimum portofolio. Metode K-
medoids dengan ukuran jarak DTW mampu mengelompokkan saham berdasarkan 
kemiripan karakteristik harga guna mereduksi kompleksitas informasi sebelum 
pembentukan portofolio. Penggerombolan dilakukan dengan skema standardisasi 
dan tanpa standardisasi. Portofolio dibentuk dengan kombinasi emiten setiap 
gerombol, kemudian dioptimasi menggunakan model Markowitz untuk 
menentukan bobot optimum emiten yang meminimumkan risiko setiap portofolio. 
Studi kasus  dilakukan pada 46 emiten JII70 yang dipetakan ke dalam 4 gerombol 
optimum. Pembentukan portofolio berdasarkan kombinasi emiten dari setiap 
gerombol terbentuk menghasilkan 280 portofolio pada skema dengan standardisasi 
dan 936 portofolio pada skema tanpa standardisasi. Hasil optimasi model 
Markowitz pada setiap portofolio menunjukkan bahwa portofolio terbaik dengan 
skema penggerombolan tanpa standardisasi memberikan hasil diversifikasi yang 
efektif dibandingkan skema penggerombolan dengan standardisasi dan skema tanpa 
penggerombolan. Nilai Sharpe ratio sebesar 1.01 yang lebih tinggi serta risiko 
mingguan sebesar 3.02% yang lebih rendah dibandingkan skema lainnya 
merefleksikan keunggulan skema penggerombolan tanpa standardisasi dalam 
menghasilkan kinerja portofolio yang lebih baik. 
 
Kata kunci: k-medoids, jakarta islamic index 70, optimasi portofolio investasi, 

dynamic time warping, model markowitz 
  



ABSTRACT 
 

MUHAMMAD HAFIZD HARKAPUTRA. Stock Portfolio Optimization of 
Jakarta Islamic Index 70 Stocks Using Markowitz Model Based on K-Medoids 
Time Series Clustering. Supervised by SACHNAZ DESTA OKTARINA and 
BUDI SUSETYO. 

 
The diversity of stocks within the JII70 index offers various options for 

investment decision-making. However, the fluctuating characteristic and 
complexity of stock price information raise investment risk, requiring a robust 
method capable of minimizing risk portfolio construction. This study elevates the 
performance of JII70 stock portfolios by integrating time-series clustering for 
portfolio formation and an optimization model for determining optimum stock 
weight allocation to minimizing the risk. The K-Medoids method with DTW 
distance applied to cluster stocks based on characteristic similarity, aiming to 
reduce information complexity prior for portfolio construction. Clustering was 
performed using two schemes: with standardization and without standardization. 
Portfolio were constructed using combinations of stocks from each cluster, the 
optimized using the Markowitz model to determine the optimum weights that 
minimize the risk of each portfolio. The case was conducted on 46 JII70 stocks, 
which mapped into 4 optimum clusters. Portfolio construction based on stocks 
combination from each cluster resulted in 280 portfolios for standardized scheme 
and 936 portfolios for non-standardized scheme. The Markowitz optimization 
results indicated that the best portfolio from the non-standardized clustering scheme 
provided effective diversification and compared to the standardized clustering 
scheme and non-clustered scheme. A higher Sharpe ratio of 1.01 and a lower 
weekly risk of 3.02% compared  to other schemes reflect the superiority of non-
standardized clustering scheme in generating better portfolio. 

 
Keywords: k-medoids, jakarta islamic index 70, portfolio optimization, dynamic 
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