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Sambutan Ketua Panitia

Assalamu’alaikum wr.wh.

Puji syukur ke hadirat Allah SWT. Berkat rahmat dan hidayahNya pada hari ini
kita dapat melaksanakan kegiatan Seminar Nasional Matematika dengan Tema
Matematika dalam Riset, Teknologi dan Pendidikan.

Pada kesempatan ini perlu kami laporkan bahwa peserta dan pemakalah yang
mengikuti seminar ini kurang lebih sebanyak 200 orang yang terdiri dari dosen perguruan
tinggi, guru, mahasiswa S1/82, serta praktisi dan pemerhati matematika. Dalam seminar
ini disajikan pula makalah yang meliputi bidang analisis, aljabar, statistika, komputasi,
pemodelan matematika dan pendidikan matematika.

Ucapan terima kasih kami haturkan kepada Rektor Universitas Sebelas Maret,
Jajaran pimpinan FMIPA, para pembicara utama, para pemakalah dan peserta, steering
committee, rekan — rekan panitia baik para dosen dan mahasiswa, serta kepada semua
pihak sponsor atas segala bentuk partisipasi, dukungan dan bantuannya dalam
menyukseskan acara ini.

Akhirnya, kami berharap dengan kegiatan ini dapat memberikan manfaat bagi
pengembangan matematika dalam bidang riset dan teknologi serta dalam pendidikan
matematika. . Selanjutnya, kepada seluruh peserta maupun pembicara kami ucapkan
selamat berseminar, semoga Allah SWT senantiasa membimbing dan meridhoi kita

semua, Amien,
Wassalamu’alaikum wr. wb.

Surakarta, 7 Agustus 2010

Ketua Panitia

Irwan Susanto, DEA
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OPTIMISASI PORTOFOLIO MEAN-VaR DENGAN VOLATILITAS TAK
KONSTAN DAN EFEK LONG MEMORY

Sukono, Subanar, dan Dedi Rosadi
Jurusan matematika, FMIPA, Universitas Padjadjaran, JI. Raya Jatinangor Km 21,
Jatinangor, Sumedang-Bandung, Telp./Faks. : 022-7794696,
Jurusan Matematika, FMIPA, Universitas Gajah Mada, JI. Sekip Utara Bulak Sumur 21,
Yogyakarta 55281, Telefon/Faks: 0274-902360
e-mail: fsukono@yahoo.com
e-mail: subanar@yahoo.com
email: dedirosadi@ugm.co.id

ABSTRACT. Fluctuation of the stock price movement often follows the time series pattern, so
that has non constant volatility and often followed the long memory effect existing. In this paper
we discuss the portfolio optimization based on mean-Value-at-Risk (VaR) by non constant
volatility and the long memory effect. Here, mean of the stock return will be estimated using
autoregressive fractional integrated moving average (ARFIMA) models, and the volatility we
estimated using generalized autoregressive conditional heteroscedastic (GARCH) models. VaR as
the risk measure determined based on mean and non constant volatility that. Furthermore, based on
mean-VaR, portfolio optimization problem performed using Lagrangian multiplier, and the
solution done using Kuhn-Tucker method. The result of the formulation will be used to analyze
some stock data that traded in the Indonesian capital market.

Keywords: ARFIMA, GARCH, VaR, Lagrangean Multiplier, Kuhn-Tucker.

1. PENDAHULUAN

Fluktuasi tingkat pengembalian saham seringkali berkelompok-kelompok (cluters),
yang mana terdapat kelompok memiliki volatilitas tinggi pada periode waktu tertentu,
diikuti oleh volatilitas tinggi pula pada periode waktu berikutnya. Sebaliknya, terdapat
kelompok yang memiliki volatilitas rendah pada periode tertentu, diikuti oleh volatilitas
rendah pula pada periode berikutnya. Bahkan seringkali terdapat efek jangka panjang atau
long memory (Tsay, [17]).

Dalam setiap investasi, perhatian investor akan diarahkan pada tingkat
pengembalian (rate of return) investasinya. Investor akan memilih investasi yang
menjanjikan tingkat keuntungan (return) tertinggi (Yuliati et al., [18]; Elton & Gruber,
[5]). Karena investasi yang dilakukan mengandung unsur ketidakpastian, maka investor
harus mempertimbangkan faktor risiko (Alexander, [1]). Strategi yang sering digunakan

dalam kondisi investasi yang berisiko adalah membentuk portofolio, yaitu melakukan
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