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Analisis Strategi Investasi Lump Sum dan Dollar Cost Averaging Pada Saham

Sektor Energi IDX30 Periode 2023-2024

Valent Eebrianti Syanan

Manajemen Keuangan

ABSTRAK
Penelitian ini-bertujuan untuk membandingkan kinerja strategivinvestasi Dollar Cost
Averaging dan Lump Sum pada saham-saham sektor energi yang tergabung dalam
indeks IDX30 selama periode 20232024 di Bursa Efek Indonesia: Strategi Dollar
Cost Averaging disimulasikan dengan investasi sebesar Rp1.000.000 per bulan selama
24 bulan, sedangkan strategi Lump.Sum dengan investasi sckaligus sebesar
Rp24.000.000 di awal periode. Pengukuran Kinerja dilakukan melalui tiga indikator,
yaitu return, volatilitas, dan sharpe ratio. Metode analisis data yang digunakan
meliputi uji statistik deskriptif dan uji independent sample t-test serta mann whitney t
test untuk mengetahui signifikansi perbedaan antara kedua strategi. Hasil penelitian
menunjukkan bahwa rata-rata refurn strategi Dollar Cost Averaging lebih tinggi
dibandingkan Lump Sum, namun-tidak. terdapat perbedaan yang signifikan secara
statistik. Dari segi volatilitas, strategi Dollar Cost Averaging juga menunjukkan
fluktuasi yang lebih rendah. Sedangkan pada ‘Sharpe Ratio, strategi Lump Sum
menunjukkan nilai yang relatif lebih baik, meskipun keduanya berada pada nilai negatif
yang mencerminkan imbal hasil tidak sebanding dengan risiko. Berdasarkan hasil
tersebut, dapat disimpulkan bahwa' tidak terdapat perbedaan yang signifikan antara
strategi Dollar Cost Averaging dan Lump Sum dalam konteks saham sektor energi
IDX30 selama periode penelitian, sehingga pilihan strategi dapat disesuaikan dengan

preferensi risiko masing-masing investor.

Kata kunci: Dollar Cost Averaging, Lump Sum, IDX30, Return, Volatilitas, Sharpe

Ratio

X
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Analysis Of Lump Sum and Dollar Cost Averaging Investment Strategies in IDX30
Energy Sector Stocks for the 2023-2024 Period

Valent Febrianti Syanan

Financial Management

ABSTRACT

This study aims to compare.the performance of Dollar Cost Averaging and Lump Sum
investment strategies in energy sector stocks listedin the IDX30 index during the 2023—
2024 period on the Indonesia Stock Exchange. The Dollar Cost Averaging strategy was
simulated by investing IDR 1,000,000 per month over 24 months, while the Lump Sum
strategy was simulated by investing IDR 24,000,000 at the beginning of the period.
Investment performance was evaluated using three indicators: return, volatility, and
Sharpe Ratio. Data analysis methods included descriptive statistics and independent
sample t-tests to determine whether significant 'differences existed between the two
strategies. The results showed that the Dollar Cost Averaging strategy produced a
higher average return than the Lump: Sum strategy, but the difference was not
statistically significant. In terms of volatility, the Dollar Cost Averaging strategy also
exhibited lower fluctuations. However, in terms of Sharpe Ratio, the Lump Sum strategy
demonstrated relatively better performance, although both strategies resulted in
negative Sharpe Ratios, indicating that the returns were notproportional to the level
of risk. Based on these findings, it can be concluded that there is no significant
difference in the performance of Dollar Cost Averaging and Lump Sum strategies for
energy sector stocks in IDX30 during the research period. Therefore, the choice of

strategy can be adjusted according to each investor's risk preference.

Keyword: Dollar Cost Averaging, Lump Sum, IDX30, Return, Volatility, Sharpe Ratio
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BAB I
PENDAHULUAN

1.1 Latar Belakang

Pasar modal memiliki peranan penting.dalam perkembangan ekonomi suatu
negara. Pasar modal merupakan alternatif bagi para investor.untuk berinvestasi dalam
jangka panjang dalam waktu lebth dari satu tahun, pasar modal pada umumnya
mempertemukan antara_penjual dan pembeli dengan objek yang dipetjual belikan
adalah instrument seperti saham, obligasi, reksadana dan lain lain (Saputra et al.;2023).
Berdasarkan annual report dan sustainability report Kustodian Sentral Efek Indonesia
(KSEI) tahun 2023, jumlah investor yang terdaftar dalam pasar modal Indonesia
mencapai 16,44 juta pada tahun 2023, meningkat 16,73% dari tahun sebelumnya. Hal
ini mencerminkan meningkatnya minat masyarakat terhadap investasi di pasar modal,
yang mana meningkatnya jumlah investor tersebut didominasi oleh generasi Z. Melalui
pasar modal, investor dapat menanamkan modal dalam berbagai instrumen keuangan
yang salah satu nya adalah saham. Investasi.saham menjadi salah satu pilihan bagi
investor dalam mengembangkan aset dan memperoleh keuntungan dalam jangka
panjang. Dalam konteks investasi saham, pasar modal memberikan peluang bagi
investor untuk memperoleh keuntungan melalui.capital gain dan dividen. Namun,
pergerakan harga saham yang fluktuatif membuat investor perlu menerapkan strategi
investasi yang tepat untuk mengoptimalkan refurn dan meminimalkan risiko.

Sektor dengan Kinerja Terbaik di 2024

Sektor Posisi Terakhir Kinerja YID

2658.29
754.91
1441.32
821.35

Energi

Properti dan Real Estate

Layanan Kesehatan

Consumer Cyclicals -0.01%

Consumer Non-Cyclicals 713.24 -1.27%
1396.55
1236.79
1469.52
1018.46

3880.87

=4.24%
-5.41%
-6.40%
-6.88%
-12.51%

Jasa Keuangan

4
5

6

7 Barang Baku
8 Infrastruktur
9

Industri
10 Teknologi

1 Transportasi dan Logistik

ember 2024

Gambar 1. 1 Sektor Saham dengan Kinerja Terbaik 2024
Sumber: IDXChannel, 2024
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Saham pada sektor energi di Indonesia memiliki peran yang sangat vital dalam
perekonomian nasional. Saham-saham sektor ini, terutama yang tergabung dalam
IDX30, mencerminkan perusahaan-perusahaan.dengan kapitalisasi pasar yang besar
dan likuiditas tinggi. Kinerja sahamssektor energi sangat-dipengaruhi oleh berbagai
faktor eksternal seperti hargaminyak dunia, kebijakan energi, transisi energi ke sumber
daya yang lebih ramah lingkungan, serta kebijakan suku bunga global. Dilansir dari
website IDX Channel, periode 2023 saham pada sektor energi mengalami penurunan
yang signifikan hingga 23,76% dipengaruhi oleh anjloknya harga komoditas energi.
Namun, pada periode 2024 dilansir dari. website IDX Channel; sektor energi
menunjukan adanya pemulihan yang impresif dengan pertumbuhan sebesar 26,53%
secara year-to-date hingga akhir Desember 2024 meskipun harga komoditas seperti
batu bara dan minyak mentah mengalami penurunan masing-masing sebesar 8,7% dan

2-5% (www.idxchanel.com). Periode 2023-2024 menjadi periode yang menarik untuk

diteliti karena adanya berbagai dinamika dalam perekonomian global pasca pandemi,
kebijakan transisi energi, serta pergerakan harga komoditas yang berpengaruh terhadap

kinerja saham sektor energi.

@ e REALISASI INVESTASI SEKTOR
ESDM PERIODE 2019-2024
(MILIAR USD)

B
oy =

7,7

I Listrik

EBTKE
Minerba
Migas

Gambar 1. 2 Realisasi Investasi Sektor Energi Tahun 2019-2024

2019 2020 2021 2022 2023 2024

Sumber: Kementerian Energi Dan Sumber Daya Mineral Republik Indonesia, 2024
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Berdasarkan data Kementerian Energi dan Sumber Daya Mineral (ESDM), Selama
tahun 2024 realisasi investasi sektor ESDM mencapai USD32,3 miliar atau sekitar Rp
515 triliun, menunjukan adanya pertumbuhan yang positif dibandingkan dengan tahun

2023  dengan realisasi sebesar WUSD29,9 miliar. (Www.esdm.go.id). Data ini

menunjukan bahwa sektor emergi tetap menjadi fokus utama.dalam pengembangan
investasi di Indonesia;” yang sejalan dengan upaya pemerintah untuk,mendorong

pertumbuhan ekonomi yang berkelanjutan.

Dalam/dunia investasi saham, investor memiliki strategi untuk mengalokasikan
dana nya dalam berinvestasi dengan mempertimbangkan strategi investasi yang baik
berdasarkan tingkat pengembalian dan risiko. Strategiinvestasiyangumum digunakan
oleh investor yaitu Lump Sum (LS) dan.Dollar Cost Averaging (DCA). Kedua strategi
investasi ini memiliki karakteristik yang berbeda. Strategi investasi DCA melibatkan
pembelian saham secara berkala dengan.jumlah investasi yang tetap, terlepas dari
fluktuasi harga saham, dengan tujuan untuk mengurangi risiko investasi yang
ditimbulkan oleh volatilitas pasar dan mendapatkan harga rata-rata yang lebih stabil.
Di sisi lain, strategi investasi LS melibatkan investasi dalam jumlah besar sekaligus
pada awal periode, dengan harapan pasar saham ‘akan naik ‘sciring waktu dan
memberikan imbal hasil yang lebih tinggi (Eriksson et al., 2021). Pemilihan strategi
investasi menjadi faktor yang penting karena dapat mempengaruhi tingkat keuntungan
dan risiko yang dihadapi oleh investor. DCA sering dianggap sebagai strategi yang
dapat mengurangi risiko volatilitas pasar, sementara LS memiliki potensi keuntungan
lebih besar jika dilakukan pada waktu yang tepat. Kondisi pasar yang berbeda dapat
mempengaruhi efektivitas masing-masing. strategi.. Oleh karena itu, penelitian ini
penting untuk memahami strategi mana yang lebth menguntungkan dalam sektor energi
pada periode 2023-2024, dimana terjadi perubahan signifikan dalam tren pasar yang
ditunjukan dengan peningkatan realisasi investasi sektor ESDM dari tahun 2023 ke
tahun 2024.

Dalam penelitian yang dilakukan oleh Aminah, Arianto dan Albart (2024)
perbandingan LS dan DCA yang menggunakan 3 perusahaan di sektor industri yang
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berbeda dengan market cap terbesar yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI)
periode 2022-2023, menunjukkan bahwa return strategi LS lebih tinggi dibandingkan
dengan DCA. Penelitian ini menyebutkakn bahwa strategi investasi DCA dianggap
lebih konservatif karena dapat mengurangi dampak volatilitas pasar, sementara LS
dianggap lebih agresif, dengan potensi return yang lebih-tinggi dalam kondisi pasar
yang bullish. Hal ini serupa pada penelitian yang dilakukan oleh Isynuwardhana dan
Aslam (2024) perbandingan LS dan DCA yang menggunakan 2 perusahaan dengan
market cap terbesaryang terdaftar di BEI periode 2021-2023, menunjukkan:bahwa
return strategl LS lebih tinggi dibandingkan DCA. DCA lebih sesuai untuk investor
pemula Karena dapat mengurangi risiko kerugian akibat kesalahan dalam menentukan
waktu pembelian saham dan terbukti efektif dalam memberikan refurn yang stabil
meskipun terjadi fluktuasi pasar. Hasil serupa juga bahwa LS lebih unggul dari DCA
ditemukan oleh Zein dan Darma (2023), Hadityo, Giffari dan Rafi (2023), dan Taofik
Hidajat (2014).

Sedangkan penelitian yang dilakukan oleh” Lu, Hoang dan Wong (2019)
membandingkan kinerja strategi LS dan DCA dalam berbagai kondisi pasar dengan
menggunakan sharpe ratio dan Economic Performance Measure (EPM). Penelitian ini
menemukan bahwa DCA mengungguli LS dalam. berbagai skenario, terutama pada
pasar yang lebih fluktuatif atau kurang mengalami tren kenaikan yang signifikan. Hasil
analisis menunjukan bahwa DCA memberikan distribusi refurn yang lebih positif
dalam investasi jangka panjang. Penelitian in1 menegaskan bahwa meskipun LS sering
kali menghasilkan refurn yang lebih tinggi, DCA tetap menjadi pilihan strategi yang
lebih optimal dalam mengurangi risiko dan menghadapi volatilitas pasar, khususnya
bagi investor yang memiliki.preferensi terhadap stabilitas investasi. Hasil serupa
dengan penelitian oleh Wibowo dan“Sutante-(2016)-Dari-hasil pengujian backtesting
dan mempertimbangkan faktor time value of money, DCA memberikan tingkat imbal
hasil yang lebih baik daripada LS untuk periode investasi 5, 8 dan 10 tahun.

Pada penelitian yang dilakukan oleh Marsella dan Sugara (2024) dengan
menggunakan metode January Effect pada perusahaan sektor energi untuk melakukan

perbandingan pada refurn dan volatilitas saham, menunjukkan bahwa January effect

Politeknik Negeri Jakarta
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tidak mempengaruhi refurn saham, namun mempengaruhi dinamika volume
perdagangan saham di sektor energi selama periode 2021-2023. Kemudian penelitian
oleh Mayari, Cupian dan Noven (2025) menunjukan bahwa tingkat volatilitas saham
yang rendah dapat menjadi pilihan bagi investor dengan preferensi risk averse yang
tidak ingin mengambil risiko tinggi, dan saham dengan tingkat volatilitas saham yang
tinggi dapat menjadi pilihan bagiinvestor dengan preferensi risk seeker yang senang
mengambil risiko tinggi.

Berdasarkan penelitian terdahulu yang telah dikaji, mayoritas menunjukkanbahwa
strategi LS eenderung menghasilkan refurn yang lebih tinggi dibandingkan dengan
DCA, seperti penelitian Aminah etal., (2024), Isynuwardhana dan Aslam (2024), Zein
dan Darma (2023) serta Hadityo et al., (2023). Sementara itu penelitian yang dilakukan
oleh Lu et al., (2019) menyoroti bahwa DCA lebih unggul dalam skenario pasar yang
fluktuatif dalam jangka panjang. Penclitian  terdahulu belum spesifik membahas
pengaruh sektor industri tertentu terhadap efektivitas strategi investasi, terutama dalam
sektor energi yang memiliki karakteristik volatilitas harga tinggi akibat faktor eksternal
seperti harga komoditas global dan kebijakan energi. Selain itu; penelitian terdahulu
lebih ‘banyak menggunakan refurn saham sebagai satu-satunya indikator kinerja,
sementara aspek volatilitas saham dan sharpe ratio. masih jarang dianalisis dalam
konteks strategi DCA dan LS. Berdasarkan latar belakang tersebut dan berdasarkan
fenomena serta hasil penelitian terdahulu, penulis tertarik untuk melakukan penelitian
dengan judul “ANALISIS STRATEGI INVESTASI LUMP SUM DAN DOLLAR
COST AVERAGING PADA SAHAM SEKTOR ENERGI IDX30 PERIODE 2023-
2024”.

1.2 Rumusan Masalah Penelitian

Berdasarkan latar belakang yang telah dijelaskan‘di atas, kedua strategi investasi
tersebut diteliti karena untuk melihat strategi investasi yang lebih unggul bagi investor
pada saham sektor energi periode 2023-2024 yang mengalami fenomena penurunan
dan peningkatan yang signifikan. Penelitian ini dilihat berdasarkan indikator return,

volatilitas, dan sharpe ratio. Sehingga penelitian ini akan menghasilkan strategi
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investasi yang lebih unggul dan baik diantara kedua strategi tersebut dalam sektor

energi khususnya pada periode 2023-2024.

1.3 Pertanyaan Penelitian

Berlandaskan permasalahan yang sudah«di jelaskan, beberapa pertanyaan

penelitian yang akan dirumuskan dalam penelitian ini adalah sebagai berikut :

1.

Apakah terdapat perbedaan tingkat return antara strategi Lump . Sum dan Dollar
Cost Averaging pada saham sektor energi IDX30 periode 2023-2024?
Apakah terdapat perbedaan tingkat volatilitas antara strategi Lump Sum dan Dollar
CostAveraging pada saham sektor energi IDX30 periode 2023-2024?
Apakah terdapat perbedaan nilai sharpe ratio antara strategi Lump Sum dan Dollar
Cost Averaging pada saham sektor energi IDX30 periode 2023-20247?
Strategi Investasi manakah yang dapat: dirckomendasikan kepada investor
berdasarkan hasil perbandingan refurn, volatilitas saham, dan sharpe ratio pada

saham sektor energi IDX30 ?

1.4 Tujuan Penelitian

Berdasarkan latar belakang, rumusan masalah, dan pertanyaan penelitian, tujuan

dari penelitian ini adalah sebagai berikut:

1. Untuk menganalisis apakah terdapat perbedaan tingkat refurn antara strategi

Lump Sum Dollar Cost Averaging pada saham sektor energi IDX30 periode
2023-2024.

2. Untuk menganalisis apakah terdapat perbedaan tingkat volatilitas saham antara

strategi Lump Sum Dollar Cost Averaging pada saham sektor energi IDX30
periode 2023-2024.

3. Untuk menganalisis apakah terdapat perbedaan nilai sharpe ratio antara strategi

Lump Sum Dollar Cost Averaging pada saham sektor energi IDX30 periode
2023-2024.
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4. Memberikan rekomendasi strategi yang lebih sesuai dan optimal bagi investor
berdasarkan hasil perbandingan return, volatilitas dan sharpe ratio antara

strategi Lump Sum dan Dollar Cost Averaging.

1.5 Manfaat Penelitian

Berdasarkan latar belakang, rumusan masalah, pertanyaan penelitian, dan

tujuan penelitian yang telah'dijelaskan, maka hasil dari penelitianiini diharapkan dapat

memberikan manfaatbaik secara teoritis maupun praktik.

1.

Secara Teoritis

Penelitian 1ni dapat mengembangkan penelitian sejenis yang sudah ada dengan
memperluas cakupan analisis, menguji refurn, volatilitas saham, dan sharpe ratio
pada saham sektor energi periode 2023 dan 2024. Dengan demikian, penelitian ini
menyediakan perspektif baru mengenai bagaimana strategi LS dan DCA dapat
mempengaruhi volatilitas saham dan nilai _aset yang belum banyak di bahas
sebelumnya. Selain itu, penelitian ini dapat memberikan reKomendasi bagi investor
dalam menentukan dan pengambilan keputusan trategi investasi LS dan DCA.

Penelitian ini juga dapat digunakan sebagai literatur bagi penelitian selanjutnya.

. Secara Praktis

Penelitian ini dapat menjadi salah satu bahan pertimbangan bagi investor dan
manajer investasi dalam menentukan.strategi investasi yang optimal antara LS dan

DCA.

1.6 Sistematika Penulisan

BAB I PENDAHULUAN

Pada Bab I menjelaskan fenomenadalam sektor energi IDX30 pada periode 2023 dan

2024 yang menjadi latar belakang dalam penelitian ini serta strategi investasi LS dan

DCA. Bab ini juga menjadi bagian dari perumusan masalah, pertanyaan penelitian,

tujuan penelitian, dan manfaat penelitian secara teoritis dan praktis.
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BAB II TINJAUAN PUSTAKA

Bab II berisikan penjelasan mengenai landasan teori yang digunakan dalam penelitian
ini, teori investasi, teori perilaku keuangan yaitu prospect theory, return, sharpe ratio,
volatilitas, strategi investasi Lump Sum dan Dollar Cost Averaging. Selain landasaran
teori, Bab II juga berisi penelitian terdahulu sebagai penunjang dan petunjuk dalam

penelitian ini, dan kerangka pemikiran beserta pengembangan hipotesis.

BAB IIl METODOLOGI PENELITIAN
Pada Bab Il menjelaskan mengenai metodologi penelitian. Metode yang digunakan
dalam /penelitian, objek penelitian, metode pengambilan sampel, sumber data

penelitian, metode pengumpulan data penelitian, dan metode analisis data.

BAB IV HASIL PENELITIAN DAN PEMBAHASAN

Bab IV memuat pembahasan dari hasil penelitian yang diuji menggunakan simulasi
investasi dan uji beda statistik untuk mengetahui perbandingan Kinerja strategi
investasi antara LS dan DCA yang lebih optimal berdasarkan wvariabel return,

volatilitas, dan sharpe ratio, serta menjawab seluruh pertanyaan penelitian.

BAB V PENUTUP
Bab IV berisi kesimpulan dari penelitian yang telah dilakukan beserta saran yang akan

diberikan kepada penelitian selanjutnya.
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Kesimpulan

Berdasarkan hasil penelitian data” dan. pembahasan yang telah dilakukan
menggunakan simulasi investasiuji statistik independent t-test dan uji statistik mann
whitney t-test untuk mengetahui perbedaan tingkat rerurn, velatilitas dan nilai
sharpe ratio strategi LS dan DCA pada saham sektor energi IDX30 periode 2023-
2024, diperoleh kesimpulan sebagai berikut:

eyieyer Labap Niwyaljod uizi eduey

1. Hasil ujt hipotesis terhadap refurn menunjukkan bahwa, tidak terdapat perbedaan
yang signifikan antara tingkat return strategi LS dan DCA pada saham sektor
energi IDX30 periode 2023-2024. Namun demikian secara deskriptif LS dan
DCA pada saham sektor energi IDX30 periode 2023 mengalami kerugian secara
rata-rata, namun kerugian DCA lebih kecil dan risiko fluktuasi yang lebih rendah
dibandingkan LS. Dan pada tahun 2024 secara deskriptif strategi LS memiliki
rata-rata return yang lebih baik dibandingkan DCA namun disertai dengan
tingkat risiko yang lebih tinggi juga, sedangkan DCA cenderung lebih mampu

meminimalkan risiko kerugian.
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2. Hasil uji hipotesis terhadap  volatilitas menunjukkan bahwa, tidak terdapat
perbedaan yang signifikan antara tingkat volatilitas strategi LS dan DCA pada
saham sektor energi IDX30 periode 2023-2024. Namun secara deskriptif pada
tahun 2023, strategi LS memiliki tingkat risiko yang lebih besar dibandingkan
DCA. Sementara pada tahun 2024 kedua strategi menunjukkan tingkat risiko
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3. Hasil uji hipotesis«terhadap sharpe ratio, menunjukkan bahwatidak terdapat
perbedaan yang signifikan antara nilai sharpe ratio strategi LS dan DCA pada
saham sektor energi IDX30 periode 2023-2024. Namun secara deskriptif, sharpe
ratio LS dan DCA pada 2023 lebih efisien maskipun tidak stabil. Sementara
2024, DCA memiliki performa lebih optimal dan kosisten.
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4. Berdasarkan hasil uji perbedaan, menunjukkan bahwa tidak terdapat perbedaan
yang signifikan antara strategi LS dan DCA periode 2023-2024 pada saham
sektor energi IDX30. Namun berdasarkan uji deskripstif, strategi DCA lebih

: eydid ey
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direkomendasikan bagi investor dengan karakteristik risk averse yaitu investor
yang menghindari risiko tinggi-dan.lebih memilih kestabilan return. Sedangkan
LS dapat menjadi pilihan bagi investor dengan karakteristik risk seeker yang siap

menerima risiko.yang lebih besar dengan peluang refurn yang lebih.tinggi.

5.2 Saran
1. BagiPeneliti Selanjutnya
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Penelitian ini terdapat keterbatasan yang hanya membandingkan kinerja strategi

ejieyerl

LS dan DCA pada saham sektor encrgi-yang tergabung dalam indeks IDX30,
sehingga hasilnya belum dapat digeneralisasi untuk sektor atau indeks lainnya.
Peneliti selanjutnya disarankan untuk memperluas cakupan sektor atau
melakukan perbandingan lintas industri agar memperoleh gambaran yang lebih
menyeluruh. Periode penelitian terbatas pada dua tahun, yaitu 2023-2024, yang
mungkin belum cukup mewakili siklus pasar secara.utuh. Oleh karena itu,
penelitian berikutnya diharapkan menggunakan rentang waktu yang lebih

panjang agar hasil analisis kinerja strategi investasi menjadi lebih stabil dan valid
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secara statistik.

2. Bagi Investor
Strategi DCA dapat menjadi alternatif pilihan investasi bagi investor pemula atau

konservatif karena menunjukkan kestabilan dan risiko yang lebih dapat di

: Jaquins ueyingaAuaw uep ueywnjuedusw edue;y 1ul sijn} eAiey yninjas neje ueibeqas diynbuaw buesejiqg °L

toleransi. Namun, strategi LS tetap relevan bagi-investor yang memiliki toleransi

risiko tinggi dan kemampuan menganalisis waktu pasar.

3. Bagi Akademisi dan Praktisi Keuangan
Hasil penelitian diharapkan dapat menjadi referensi tambahan dalam
pengembangan teori preferensi investor terhadap risiko dan pengelolaan

portofolio, khususnya dalam konteks sektor energi di Indonesia.
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