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Abstrak 

Dalam membentuk portofolio investasi biasanya terdapat tahap seleksi dan 

alokasi/pembobotan. Seleksi aset kerap dilakukan dengan melihat kinerja dari aset 

tersebut. Dalam penelitian ini, seleksi aset dilakukan dengan menggunakan konsep-

konsep teori graf. Konsep dasar yang digunakan adalah independent set dan clique. 

Dengan independent set, dipilih sekumpulan aset yang berkorelasi rendah sehingga 

risikonya juga rendah. Dengan clique, ditemukan sekumpulan aset yang berkorelasi 

tinggi sehingga dapat dipilih salah satunya sebagai representasi. Lebih lanjut, 

digunakan pewarnaan simpul pada graf korelasi untuk menghasilkan partisi aset-aset 

menjadi beberapa independent set, yang masing-masing dapat dibentuk menjadi 

portofolio terdiversifikasi. Dengan menerapkan pewarnaan simpul pada graf 

antikorelasi, aset-aset dipartisi menjadi beberapa clique, yang masing-masing dapat 

dipilih satu aset untuk mereplikasi pasar. Dipilih pembobotan sederhana yaitu equal 

weight. Sebagai studi kasus, diambil saham-saham LQ45 tahun 2023. Dihasilkan 

sebuah portofolio yang terdiversifikasi dengan baik, serta sebuah portofolio yang 

mampu mereplikasi pasar dengan efisien. Keduanya memiliki return lebih tinggi 

dari return bebas risiko sehingga layak diinvestasikan. 
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1 Pendahuluan 

Ketika akan berinvestasi, seorang investor perlu memutuskan aset-aset mana saja 

yang akan dipilih (tahap seleksi) serta berapa proporsi/persentase modal yang akan 

diinvestasikan ke aset-aset pilihannya tersebut (tahap alokasi/pembobotan). Seleksi awal 

dapat dilakukan dengan melihat kinerja dari aset-aset yang tersedia, misalnya melalui 

return dan risiko. Return harian untuk aset ke-𝑖 pada hari ke-𝑡, disimbolkan 𝑅𝑖𝑡, diukur 

dari kenaikan harga aset tanpa memperhitungkan dividen sebagai berikut 

𝑅𝑖𝑡 =
𝑃𝑖𝑡 − 𝑃𝑖(𝑡−1)

𝑃𝑖(𝑡−1)
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dengan 𝑃𝑖𝑡 dan 𝑃𝑖(𝑡−1) berturut-turut adalah harga aset ke-𝑖 pada hari ke-𝑡 dan hari ke-

(𝑡 − 1). Risiko diukur dari simpangan baku data return selama periode pengamatan. 

Seringkali aset dengan return tinggi memiliki risiko yang tinggi juga. Efisiensi dari aset 

tersebut dapat diukur dari rasio 𝐸(𝑅) ∕ 𝜎(𝑅). Rasio tersebut dapat dipandang sebagai 

tingkat return yang diharapkan per satuan risiko yang diterima oleh investor. 

Salah satu strategi dalam pemilihan aset adalah diversifikasi, berinvestasi pada 

beberapa jenis aset yang berbeda seperti saham, obligasi, properti, dan lain sebagainya 

[3]. Diversifikasi juga dapat dicapai dengan jenis aset yang sama tapi dengan tingkat 

korelasi antaraset yang rendah [8]. Selain diversifikasi, ada juga strategi lain seperti 

replikasi memilih sebagian aset yang dapat dengan efisien meniru kinerja pasar atau 

portofolio lain yang lebih besar [4]. Kontribusi penelitian ini adalah membahas metode 

strategi diversifikasi dan replikasi yang lebih sederhana melalui teori graf. 

Beberapa penelitian sebelumnya telah menggunakan teori graf untuk pembentukan 

portofolio, misalnya [1], [10], [11], [15]. Terminologi teori graf yang digunakan dalam 

penelitian ini secara garis besar mengikuti [6]. Graf adalah struktur data yang terdiri dari 

setidaknya dua bagian: simpul dan sisi. Simpul mewakili objek (dalam penelitian ini: aset), 

sedangkan sisi mewakili hubungan antar objek. Diasumsikan sisinya tidak berarah 

(undirected). Dua simpul yang terhubung oleh sisi disebut bertetangga (adjacent). Graf 

lengkap (complete graph) adalah graf yang setiap pasang simpulnya selalu bertetangga. 

Bobot pada graf adalah informasi tambahan yang dapat disematkan pada simpul maupun 

sisi. Dalam penelitian ini akan digunakan graf berbobot (weighted graph) dan juga graf 

yang tidak berbobot (unweighted graph). 

Terdapat beberapa graf yang akan digunakan dalam penelitian ini. Dimulai dengan 

data return harian dari beberapa aset, dibangun graf dasar 𝐺1  yang merupakan graf 

lengkap berbobot, dengan simpul-simpulnya adalah aset-aset, dan bobot sisi antara dua 

aset adalah besar korelasi return dari dua aset tersebut. Perhitungan korelasi di sini 

berdasarkan korelasi Pearson. Kemudian, dari graf dasar 𝐺1 akan dihasilkan dua graf baru 

yang merupakan penyederhanaan dari 𝐺1 sebagai berikut: 

1. Graf korelasi 𝐺2 adalah graf berbobot yang diperoleh dari 𝐺1 dengan menghapus 

semua sisi yang bobotnya di bawah ambang batas. Dalam hal ini ambang batasnya 

diambil sebagai rata-rata korelasi. Graf 𝐺2  dimaksudkan untuk menampilkan 

kemiripan antaraset dan akan digunakan untuk strategi diversifikasi. 

2. Graf antikorelasi 𝐺3  adalah graf berbobot yang diperoleh dari 𝐺1  dengan 

menghapus semua sisi yang bobotnya di atas ambang batas (rata-rata korelasi). Graf 

𝐺3 dimaksudkan untuk menampilkan ketidakmiripan antaraset dan akan digunakan 

untuk strategi replikasi. 

Graf korelasi dan graf antikorelasi saling berkomplemen, dalam artian bahwa dua simpul 

yang bertetangga di graf korelasi akan menjadi tidak bertetangga di graf antikorelasi, dan 

sebaliknya dua simpul yang tidak bertetangga di graf korelasi akan menjadi bertetangga 

di graf antikorelasi. 

Setelah tahap seleksi, tahap berikutnya adalah alokasi/pembobotan. Tahap ini 

mengalokasikan bobot 𝑤𝑖 kepada aset ke-𝑖 untuk setiap 𝑖 ∈ {1,2, … , 𝑛}, dengan asumsi 

𝑤1, … , 𝑤𝑛 ≥ 0  dan 𝑤1 +⋯+𝑤𝑛 = 1 . Asumsi tersebut berarti semua modal yang 

tersedia diinvestasikan tanpa sisa, serta tidak ada posisi short. Jika 𝑅𝑖 adalah peubah acak 

return harian aset ke-𝑖, maka return harian portofolio adalah 𝑅𝑃 = 𝑤1𝑅1 +⋯+𝑤𝑛𝑅𝑛, 

dengan nilai harapan 𝐸(𝑅𝑃) = 𝑤1𝐸(𝑅1) + ⋯+ 𝑤𝑛𝐸(𝑅𝑛) dan risiko portofolio dihitung 

sebagai simpangan baku 𝜎(𝑅𝑃) = √∑ ∑ 𝑤𝑖𝑤𝑗𝐶𝑜𝑣(𝑅𝑖 , 𝑅𝑗)
𝑛
𝑗=1

𝑛
𝑖=1  [13]. 
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Bobot-bobot 𝑤1, … , 𝑤𝑛  dapat ditentukan sesuai dengan tujuan pembentukan 

portofolio. 

• Pembobotan sama rata (equal weight): 𝑤1 = 𝑤2 = ⋯ = 𝑤𝑛 =
1

𝑛
. Metode ini cukup 

sederhana, tapi pada prakteknya kerap lebih unggul daripada metode lain [7], [9]. 

• Pembobotan invers risiko (naive risk parity): 𝑤𝑖 =
1

𝜎𝑖
 dengan 𝜎𝑖 adalah simpangan 

baku dari return aset ke-𝑖 selama periode pengamatan. Metode ini memberikan 

bobot rendah kepada aset berisiko tinggi, dan sebaliknya memberikan bobot besar 

kepada aset berisiko rendah [11]. Metode ini disebut “naive” karena hanya 

mempertimbangkan risiko dari masing-masing aset secara individu, mengabaikan 

hubungan antaraset. 

• Model Markowitz: menentukan bobot-bobot yang meminimalkan risiko portofolio 

dengan tingkat return yang diharapkan [14]. Berbeda dari naive risk parity, model 

Markowitz juga memerhitungkan korelasi antaraset. 

 

Sebagai studi kasus, diambil data harga saham harian indeks LQ45 tahun 2023. Dari 

45 emiten saham yang tercantum pada indeks tersebut, terdapat 16 saham yang memiliki 

rata-rata return harian positif pada tahun 2023. Untuk pembentukan portofolio, ke-16 

saham tersebut akan diseleksi lebih lanjut dengan pewarnaan simpul. Karena penelitian 

ini berfokus pada tahap seleksi saja, maka untuk tahap alokasi digunakan pembobotan 

yang sederhana yaitu equal weight. 

Sebagai pembanding, digunakan rata-rata BI-Rate selama tahun 2023 sebesar 

0.058125. Ini dianggap sebagai return tahunan bebas risiko, seperti menabung/deposito 

tanpa berinvestasi secara aktif. Karena return saham yang digunakan adalah harian, maka 

return tahunan bebas risiko tersebut perlu dikonversi menjadi return harian melalui 

persamaan berikut (1 + 𝑟𝑓)
365

= 1 + 0.058125 = 1.058125 sehingga diperoleh return 

harian bebas risiko 𝑟𝑓 = (1.058125)
1

365 − 1 ≈ 0.000155 . Portofolio yang terbentuk 

dianggap layak untuk diinvestasikan apabila memiliki return harian lebih besar dari 𝑟𝑓. 

 

2 Independent Set dan Clique 

Pada sembarang graf, independent set adalah sekumpulan simpul yang antara 

mereka tidak ada sisi sama sekali, atau dengan kata lain setiap pasang simpul di dalamnya 

tidak bertetangga [6]. Sebagai ilustrasi, gambar berikut menampilkan sebuah graf dengan 

delapan simpul. 

 

 
Gambar 1. Simpul-simpul hitam membentuk independent set. 

 

Pada gambar di atas, tidak ada sisi antara dua simpul hitam. Jadi, keempat simpul hitam 

membentuk sebuah independent set. 
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Konsep independent set relevan dengan strategi diversifikasi. Dalam graf korelasi 

𝐺2, keberadaan sisi antara dua aset menandakan korelasi tinggi. Namun, dalam sebuah 

independent set tidak ada sisi sama sekali. Jadi, sebuah independent set dalam graf 𝐺2 

membentuk sekumpulan aset yang berkorelasi rendah. 

Selain independent set, konsep lain yang juga digunakan dalam penelitian ini adalah 

clique. Pada sembarang graf, clique adalah sekumpulan simpul yang setiap pasangnya 

saling bertetangga [6]. Sebagai ilustrasi, gambar berikut menampilkan sebuah graf 

dengan delapan simpul. 

 

 
Gambar 2. Simpul-simpul hitam membentuk clique. 

 

Pada gambar di atas, selalu ada sisi antara dua simpul hitam. Jadi, ketiga simpul hitam 

membentuk sebuah clique. 

Konsep clique relevan dengan strategi replikasi. Dalam graf korelasi 𝐺2 , 

keberadaan sisi antara dua aset menandakan korelasi tinggi. Jadi, sebuah clique dalam 

graf 𝐺2 membentuk sekumpulan aset yang berkorelasi tinggi. Aset-aset berkorelasi tinggi 

memiliki return yang cenderung bergerak bersamaan (misalnya karena aset-aset tersebut 

berada pada sektor ekonomi yang sama), sehingga dapat dipilih salah satu aset saja 

sebagai perwakilan untuk mereplikasi kinerja aset-aset tersebut. 

Konsep clique dapat dikatakan berkomplemen dengan independent set. Sebuah 

clique di graf korelasi akan membentuk independent set di graf antikorelasi, dan 

sebaliknya sebuah independent set di graf korelasi akan membentuk clique di graf 

antikorelasi. Oleh karena itu, penafsiran clique dan independent set pada graf 𝐺2 dan 𝐺3 

akan saling berkebalikan. Tabel berikut merangkum perbedaannya. 

 

Tabel 1. Independent set dan clique pada graf korelasi dan antikorelasi. 

 

 Independent set Clique 

Graf korelasi 𝐺2 Aset-aset berkorelasi rendah Aset-aset berkorelasi tinggi 

Graf antikorelasi 𝐺3 Aset-aset berkorelasi tinggi Aset-aset berkorelasi rendah 

 

Karena penafsiran yang saling berkebalikan ini, pada prinsipnya salah satu dari dua 

konsep tersebut saja sudah cukup untuk strategi diversifikasi maupun replikasi. Namun, 

kedua-duanya tetap digunakan karena independent set lebih mudah dipahami untuk 

diversifikasi dan clique lebih mudah dipahami untuk replikasi. 

Ada beberapa cara untuk mencari independent set maupun clique, misalnya 

algoritma Luby yang merupakan algoritma paralel berbasis Monte Carlo dan 

derandomization [12], algoritma Bron-Kerbosch yang merupakan algoritma rekursif 

dengan backtracking [5] dan algoritma Branch and Bound [2]. Dalam penelitian ini, 

independent set dan clique akan dicari dengan pewarnaan simpul. 
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3 Pewarnaan Simpul 

Pada sembarang graf, pewarnaan simpul (vertex coloring) adalah pemberian 

warna/label pada masing-masing simpul sehingga dua simpul yang bertetangga selalu 

mendapatkan warna berbeda. Agar mudah dibedakan secara visual, warna-warnanya 

biasanya direpresentasikan sebagai bilangan. Misalkan 𝑘 adalah banyaknya warna yang 

digunakan. Nilai terkecil yang mungkin untuk 𝑘 disebut bilangan kromatik (chromatic 

number) dari graf tersebut [6]. 

Tersedia berbagai algoritma untuk mewarnai graf. Salah satu yang cukup sederhana 

adalah algoritma greedy: 

1. Urutkan simpulnya secara sembarang menjadi 𝑣1, 𝑣2, … , 𝑣𝑛. 

2. Mulai dari 𝑣1 , warnai simpulnya satu persatu sebagai berikut: simpul 𝑣𝑖  diberi 

warna terkecil yang belum digunakan oleh tetangga-tetangganya. 

Sebagai catatan, algoritma greedy belum tentu menghasilkan pewarnaan yang paling 

efisien: banyaknya warna yang digunakan bisa jadi lebih besar dari bilangan kromatik [6]. 

Gambar berikut mengilustrasikan sebuah graf dengan delapan simpul, dengan 

setiap simpulnya diberikan warna (bilangan) oleh algoritma greedy. 

 

 
Gambar 3. Contoh pewarnaan simpul dari algoritma greedy. 

 

Pada gambar di atas, dapat diperiksa bahwa dua simpul yang bertetangga selalu memiliki 

warna (bilangan) yang berbeda. Jadi, pelabelan pada gambar tersebut memenuhi 

ketentuan pewarnaan simpul. 

Pada bagian sebelumnya, disebutkan bahwa independent set akan dicari melalui 

pewarnaan simpul. Berikut ini penjelasan mengenai hubungan antara konsep pewarnaan 

simpul dengan independent set. 

1. Misalkan suatu graf sudah diberikan pewarnaan simpul. 

2. Untuk setiap warna, kumpulkan semua simpul yang mendapatkan warna tersebut 

ke dalam satu kelas warna (color class). 

3. Setiap kelas warna adalah independent set: dua simpul dalam satu kelas warna 

memiliki warna yang sama; berdasarkan ketentuan pewarnaan, dua simpul yang 

bertetangga harus memiliki warna berbeda; jadi, dua simpul dalam satu kelas warna 

tidak pernah bertetangga. 

4. Kelas-kelas warna saling lepas: setiap simpul hanya mendapatkan satu warna, jadi 

tidak ada irisan antara dua kelas warna yang berbeda. 

Dengan kata lain, setelah dilakukan pewarnaan simpul, simpul-simpul graf akan 

mengalami partisi menjadi beberapa buah independent set. 
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4 Seleksi Aset dari Graf Korelasi 

Pada bagian ini diilustrasikan strategi diversifikasi melalui pewarnaan simpul pada 

graf korelasi. Tujuannya adalah membentuk portofolio yang terdiversifikasi sehingga 

memiliki risiko rendah. Berikut graf korelasi 𝐺2 yang terdiri dari 16 simpul (saham) dan 

setiap sisi menandakan korelasi di atas rata-rata yaitu 0.150275. 

 

 
Gambar 4. Graf korelasi 𝐺2 tanpa menampilkan bobot sisi. 

 

Dari gambar di atas dapat diamati beberapa hal. Contohnya, ICBP merupakan simpul 

terisolasi, artinya ICBP memiliki korelasi rendah dengan semua emiten lainnya. 

Kemudian, TPIA dan BRPT bertetangga tapi terisolasi dari simpul-simpul lainnya, 

artinya ada korelasi tinggi antara dua emiten tersebut tapi keduanya memiliki korelasi 

rendah dengan 14 simpul lainnya. 

Selanjutnya dilakukan pewarnaan simpul terhadap graf korelasi 𝐺2  dengan 

algoritma greedy. Tabel berikut mencatat warna simpul beserta informasi rata-rata return 

harian dan risiko (simpangan baku) dari masing-masing saham. 

 

Tabel 2. Warna simpul beserta rata-rata return harian dan risiko tahun 2023. 

 

Emiten 
Rata-rata return harian 

𝑬(𝑹𝒊) 
Risiko setahun 

𝝈(𝑹𝒊) 
Warna 

ACES 0.001212 0.028697 1 

AMRT 0.000127 0.018166 1 

BMRI 0.001015 0.014457 1 

ICBP 0.000151 0.015625 1 

TLKM 0.000268 0.012657 1 

TPIA 0.003352 0.024972 1 
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UNTR 0.000253 0.022419 1 

ASII 0.000263 0.014077 2 

BBCA 0.000441 0.011152 2 

BRPT 0.001744 0.037858 2 

BRIS 0.001025 0.023367 2 

GGRM 0.000422 0.025367 2 

BBRI 0.000852 0.013204 3 

AKRA 0.000347 0.020424 3 

BBNI 0.000722 0.012795 4 

MAPI 0.000589 0.027662 4 

 

Diperoleh empat kelas warna yang merupakan independent set di graf korelasi. Setiap 

kelas warna dibentuk menjadi portofolio tersendiri dengan pembobotan equal weight. 

Tabel berikut menyajikan return harian dan risiko dari keempat portofolio. 

 

Tabel 3. Return harian dan risiko (simpangan baku) setahun untuk portofolio 

setiap kelas warna dengan pembobotan equal weight. 

 

Warna Emiten 
Return harian portofolio 

𝑬(𝑹𝑷) 
Risiko portofolio 

𝝈(𝑹𝑷) 

1 
ACE, AMRT, BMRI, ICBP, 

TLKM, TPIA, UNTR 
0.000911 0.0082 

2 
ASII, BBCA, BRPT, 

GGRM, BRIS 
0.000779 0.0122 

3 BBRI, AKRA 0.000600 0.0126 

4 BBNI, MAPI 0.000656 0.0159 

 

Sebagai catatan, keempat portofolio di atas memiliki return harian yang lebih besar 

daripada return harian bebas risiko yang telah dihitung di Pendahuluan yaitu 𝑟𝑓 =

0.000155. Jadi, keempat-empatnya cukup layak untuk diinvestasikan. Kelas warna 1 

memiliki return harian yang paling tinggi dan risiko yang paling rendah dibandingkan 

kelas warna yang lain. Oleh karena itu, dipilih kelas warna 1 sebagai portofolio. 

 

5 Seleksi Aset dari Graf Antikorelasi 

Pada bagian ini diilustrasikan strategi replikasi melalui pewarnaan simpul pada graf 

antikorelasi. Tujuannya adalah membentuk portofolio yang hanya terdiri dari sebagian 

saham saja tapi mampu mereplikasi kinerja dari keseluruhan pasar. Berikut graf 

antikorelasi 𝐺3 yang terdiri dari 16 simpul (saham) dan setiap sisi menandakan korelasi 

di bawah rata-rata yaitu 0.150275. 
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Gambar 5. Graf antikorelasi 𝐺3 tanpa menampilkan bobot sisi. 

 

Kemudian dilakukan pewarnaan simpul terhadap graf antikorelasi 𝐺3 dengan algoritma 

greedy. Tabel berikut mencatat warna simpul beserta informasi rata-rata return harian 

dan risiko (simpangan baku) dari masing-masing saham. 

 

Tabel 4. Warna simpul beserta rata-rata return harian dan risiko tahun 2023. 

 

Emiten 
Rata-rata return harian 

𝑬(𝑹𝒊) 
Risiko setahun 

𝝈(𝑹𝒊) 
Warna 

ICBP 0.000151 0.015625 1 

BRPT 0.001744 0.037858 2 

TPIA 0.003352 0.024972 2 

AMRT 0.000127 0.018166 3 

BBCA 0.000441 0.011152 3 

ACES 0.001212 0.028697 4 

GGRM 0.000422 0.025367 4 

BBNI 0.000722 0.012795 5 

BRIS 0.001025 0.023367 5 

TLKM 0.000268 0.012657 5 

BBRI 0.000852 0.013204 6 

BMRI 0.001015 0.014457 6 

MAPI 0.000589 0.027662 6 

ASII 0.000263 0.014077 7 

AKRA 0.000347 0.020424 7 

UNTR 0.000253 0.022419 7 

 

Setiap kelas warna membentuk independent set di graf antikorelasi atau dengan kata lain 

membentuk clique di graf korelasi. Artinya, setiap kelas warna adalah sekumpulan aset 
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yang berkorelasi tinggi. Untuk melakukan replikasi akan dipilih satu saham dari setiap 

kelas warna. Berikut ini dipilih saham dengan return harian tertinggi di setiap kelas warna. 

 

Tabel 5. Saham pilihan di masing-masing kelas warna. 

 

Kelas warna Emiten 
Rata-rata return harian 

𝑬(𝑹𝒊) 
Risiko setahun 

𝝈(𝑹𝒊) 
1 ICBP 0.000151 0.015625 
2 TPIA 0.003352 0.024972 
3 BBCA 0.000441 0.011152 
4 ACES 0.001212 0.028697 
5 BRIS 0.001025 0.023367 
6 BMRI 0.001015 0.014457 
7 AKRA 0.000347 0.020424 

 

Kemudian dibentuk sebuah portofolio yang terdiri dari 7 saham pilihan di atas dengan 

pembobotan equal weight. Kinerja portofolio tersebut dibandingkan dengan keseluruhan 

pasar yang terdiri dari 16 saham dengan pembobotan equal weight. Gambar berikut 

menunjukkan return harian selama tahun 2023. 

 

 
Gambar 6. Return harian portofolio 7 saham (garis putus-putus) dan 16 saham 

(garis penuh) dengan pembobotan equal weight. 

 

Secara visual terlihat bahwa portofolio 7 saham (garis putus-putus) mampu mereplikasi 

return harian 16 saham dengan cukup baik. Ini juga didukung oleh besarnya korelasi 

antara keduanya yaitu 0.803730. Tabel berikut membandingkan kinerjanya. 
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Tabel 6. Return harian dan risiko setahun dari portofolio 7 saham pilihan dan 

portofolio 16 saham, dengan pembobotan equal weight. 

 

Kelompok 
Return harian portofolio 

𝑬(𝑹𝑷) 
Risiko portofolio 

𝝈(𝑹𝑷) 
Return per risiko 

𝑬(𝑹𝑷) ∕ 𝝈(𝑹𝑷) 
7 saham pilihan 0.001078 0.00897 0.12017 

16 saham 0.000799 0.0077 0.1037 

 

Terlihat bahwa portofolio 7 saham memiliki return lebih tinggi, tapi risikonya juga sedikit 

lebih tinggi. Namun, portofolio 7 saham memiliki rasio return per risiko yang lebih tinggi, 

mendukung klaim bahwa portofolio tersebut lebih efisien. Return harian portofolio 7 

saham tersebut juga lebih tinggi dari return harian bebas risiko 𝑟𝑓 = 0.000155 yang telah 

dihitung di Pendahuluan, sehingga layak untuk diinvestasikan. 

 

6 Simpulan dan Saran 

Pada penelitian ini dibentuk graf korelasi untuk menunjukkan kemiripan antaraset 

dan graf antikorelasi untuk menunjukkan ketidakmiripan antaraset. Kemudian digunakan 

pewarnaan simpul untuk menjalankan dua strategi pembentuk portofolio yang berbeda, 

yaitu diversifikasi aset dan replikasi pasar. Studi kasus dilakukan pada saham-saham 

LQ45 tahun 2023. Dengan menerapkan pewarnaan simpul pada graf korelasi, diperoleh 

beberapa kelompok saham berkorelasi rendah, kemudian dipilih kelompok yang memiliki 

kinerja paling baik dan risiko rendah dengan pembobotan equal weight. Dengan 

menerapkan pewarnaan simpul pada graf antikorelasi, diperoleh beberapa kelompok 

saham berkorelasi tinggi, kemudian dipilih satu saham dari masing-masing kelompok 

untuk membentuk portofolio yang mampu mereplikasi kinerja pasar dengan pembobotan 

equal weight. Pewarnaan simpul dapat digunakan untuk jenis aset selain saham, walaupun 

perlu penyesuaian misalnya pada pengukuran return, risiko, dan korelasi. 

Pada pewarnaan simpul, bobot sisi diabaikan. Untuk penelitian selanjutnya dapat 

dikembangkan metode seleksi yang lebih memanfaatkan bobot sisi, misalnya dengan 

metode pohon perentang minimum (minimum spanning tree / MST). 

Pada penelitian ini digunakan pembobotan equal weight, karena metode tersebut 

dianggap paling sederhana. Untuk penelitian selanjutnya, dapat digunakan metode 

alokasi/pembobotan lain seperti model Markowitz (meminimalkan risiko), 

memaksimalkan Sharpe ratio, dan sebagainya. Dapat dikembangkan juga metode 

alokasi/pembobotan yang lebih memanfaatkan struktur graf seperti sentralitas, 

eksentrisitas, dan betweenness. 
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