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BAB I  

PENDAHULUAN 

1.1 Latar Belakang Penelitian 

Tujuan utama seseorang melakukan investasi adalah adanya 

kebutuhan yang direncanakan di masa depan yang ingin dipenuhi dari hasil 

investasi. Investasi juga merupakan instrumen untuk melawan kenaikan harga 

akibat inflasi di masa depan. Dari semua hal di atas, dapat disimpulkan bahwa 

berinvestasi merupakan salah satu langkah strategis yang dapat diambil 

seseorang guna mendapat keuntungan untuk memenuhi kebutuhan baik untuk 

jangka pendek, jangka menegah, maupun jangka panjang. 

Umumnya investasi dibagi menjadi dua, yaitu investasi pada aset 

finansial (financial assets) dan investasi pada aset riil (real assets). Investasi 

pada aset riil adalah jenis investasi dengan pengadaan aset-aset seperti tanah, 

bangunan, mesin dan sebagainya. Investasi aset finansial adalah jenis 

investasi yang penanaman modalnya berupa instrumen-instrumen keuangan 

di pasar modal maupun pasar uang (Halim, 2005:4). 

Pada saat ini, investasi di aset finansial masih kurang diminati 

dikarenakan minimnya pengetahuan masyarakat Indonesia terhadap investasi 

finansial. Hal tersebut terbukti atas hasil survey nasional literasi keuangan 

yang dilakukan oleh Otoritas Jasa Keuangan pada akhir 2013 lalu. Survey 
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tersebut menunjukkan hanya 21,84 persen dari 8000 responden yang 

mengetahui dengan jelas setiap produk dan jasa keuangan. Fakta tersebut 

menunjukkan bahwa kurangnya pemahaman masyarakat terhadap produk-

produk investasi menjadi faktor sepinya minat investor untuk berinvestasi 

pada sektor investasi finansial (http://pialangindonesia.com/- 9 Maret 2014). 

Investasi aset finansial terbagi menjadi dua yaitu, investasi di pasar 

uang dan investasi di pasar modal. Investasi pasar uang ditujukan untuk 

investasi jangka pendek dengan tujuan mendapatkan dana yang bersifat harus 

segera dipenuhi. Namun pertumbuhan return di pasar uang cenderung lebih 

rendah karena sangat dipengaruhi oleh tingkat inflasi dan juga tingkat suku 

bunga SBI. Sedangkan bagi para investor yang memiliki tujuan investasi 

untuk mendapat return yang lebih tinggi dan ditujukan dalam jangka waktu 

yang panjang dapat berinvestasi di pasar modal. 

Pasar modal pada prinsipnya merupakan pasar untuk sekuritas jangka 

panjang baik berbentuk hutang maupun ekuitas (modal sendiri) serta berbagai 

produk turunannya. Berbagai sekuritas jangka panjang yang diperdagangkan 

di pasar modal Indonesia antara lain saham biasa dan saham preferen, 

obligasi perusahaan dan obligasi konversi, obligasi negara, bukti right, waran, 

kontrak opsi, kontrak berjangka, dan reksa dana (Tandelilin, 2010:30). 

Dari berbagai jenis investasi yang tersedia di pasar modal, reksa dana 

merupakan salah satu pilihan alternatif investasi yang sedang giat 

disosialisasikan sebagai investasi yang menguntungkan bagi para calon 

http://pialangindonesia.com/
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investor pemula. Namun, berdasarkan pengawasan oleh Direktur Pengawasan 

Pengelolaan Investasi Otoritas Jasa Keuangan (OJK), jumlah investor produk 

reksa dana di Indonesia masih rendah dibandingkan negara-negara 

berkembang lainnya di kawasan Asia. Jumlah investor di Indonesia di awal 

tahun 2013 lalu masih sekitar 161 ribu, sedangkan para pemilik reksa dana di 

Thailand mencapai 2,5 juta dan Malaysia 15 juta dengan populasi penduduk 

yang lebih sedikit dari Indonesia. (http://www.antaranews.com– 5 Maret 

2014). 

Di akhir tahun 2013 lalu, jumlah investor reksa dana baru sekitar 246 

ribu orang. Sehingga pertumbuhan jumlah investor reksa dana secara nasional 

masih lebih rendah dibandingkan negara lainnya. Maka Asosiasi Pengelola 

Reksa Dana Indonesia (APRDI) bekerja sama dengan lembaga Otoritas Jasa 

Keuangan (OJK) menggelar sosialisasi dan edukasi bagaimana cara 

berinvestasi reksa dana untuk mendorong penambahan populasi investor 

reksa dana di dalam negeri (http://www.beritasatu.com– 5 Maret 2014). 

Edukasi yang disosialisasikan oleh APRDI dan OJK bertujuan agar 

masyarakat mengetahui secara jelas tentang investasi reksa dana, sehingga 

kecemasan masyarakat untuk berinvestasi di reksa dana terutama menyangkut 

risiko akan dapat berkurang. Dengan edukasi yang konsisten maka 

pertumbuhan investasi reksa dana akan semakin besar dan tentu membawa 

dampak positif bagi pertumbuhan ekonomi Indonesia. Karena reksa dana jauh 

lebih besar pengaruhnya pada peningkatan ekonomi daripada deposito. Ada 
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banyak manfaat berinvestasi di reksa dana karena bersifat aman, terjangkau, 

dikelola secara transparan, dan memiliki legalitas. Hal tersebut sangat penting 

di tengah maraknya investasi palsu yang beredar di Indonesia. 

(http://www.bisnis-jabar.com– 5 Maret 2014) 

Sebagaimana pengertian reksa dana dalam Undang-Undang Pasar 

Modal nomor 8 tahun 1995 pasal 1 ayat 27, yaitu wadah yang dipergunakan 

untuk menghimpun dana dari masyarakat pemodal untuk selanjutnya 

diinvestasikan dalam Portofolio Efek oleh Manajer Investasi. Manajer 

investasi memiliki peran sebagai pihak yang kegiatan usahanya mengelola 

portofolio efek para nasabah. Dengan demikian reksa dana memiliki kekuatan 

membeli yang jauh lebih besar dibandingkan jika investor berinvestasi 

sendiri. 

Berdasarkan keuntungan yang ditawarkan dalam berinvestasi di reksa 

dana, para calon investor diberikan berbagai pilihan untuk berinvestasi di 

reksa dana sesuai dengan tujuan investasinya, diantaranya yaitu  Reksa Dana 

Pasar Uang, Reksa Dana Campuran, Reksa Dana Saham, dan Reksa Dana 

Pendapatan Tetap. Setiap masing-masing penerbit reksa dana menghimpun 

dana dari masyarakat yang selanjutnya diinvestasikan pada berbagai jenis 

sekuritas di pasar modal maupun di pasar uang seperti yang dipaparkan 

Tandelilin (2010:409). 

Dengan banyaknya pilihan reksa dana yang ditawarkan, justru 

membuat para calon investor kesulitan dalam memilih dimana mereka akan 

menempatkan investasinya. Pemahaman tentang reksa dana kepada 
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masyarakat luas diperlukan baik bagi investor maupun bagi perusahaan 

manajer investasi. Hal tersebut guna menunjang pengetahuan akan prospek 

investasi di reksa dana. 

Prospek perkembangan reksa dana di Indonesia sangat baik apabila 

dibandingkan dengan tingkat nilai pertumbuhan jenis investasi lainnya. Para 

investor dapat melihat perkembangan investasinya di reksa dana melalui nilai 

aktiva bersih reksa dana yang dilaporkan setiap harinya di situs Bapepam dan 

diterbitkan media cetak. Sehingga nilai aktiva bersih ini menjadi salah satu 

tolak ukur dalam memantau hasil dari suatu reksa dana.Nilai Aktiva Bersih 

(NAB) merupakan nilai yang menggambarkan total kekayaan reksa dana 

setiap harinya. NAB dihitung pada akhir hari dengan menjumlahkan total 

aktiva bersih keseluruhan dana dalam reksa dana dibagi dengan jumlah total 

unit yang beredar. 

Berikut ini adalah data perkembangan NAB reksa dana yang beredar 

di Bursa Efek Indonesia digambarkan dalam tabel 1.1 di bawah ini : 

Tabel 1.1 Data Perkembangan NAB Reksa Dana Periode 2006 – 2013 

Tahun Periode NAB Jumlah Unit Penyertaan 

2006 50,869,192,576,389.85 38,242,502,919.82 

2007 91,153,774,240,971.75 53,278,235,813.52 

2008 73,259,964,417,955.25 60,837,794,453.64 

2009 109,959,523,922,678.70 69,708,202,522.26 

2010 139,096,653,052,739.75 81,464,548,528.77 

2011 163,150,847,266,127.01 98,545,955,665.54 

2012 182,797,476,134,098.28 113,263,337,849.98 

2013 185,497,908,210,020.39 120,300,726,429.06 
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Sumber : www.aria.bapepam.go.id (diolah kembali) 

Dari keterangan tabel di atas, perkembangan reksa dana mengalami 

peningkatan baik dari Nilai Aktiva Bersih (NAB) maupun dari jumlah unit 

penyertaannya. Sehingga memberikan prospek yang baik bagi para calon 

investor untuk menanamkan investasinya pada produk reksa dana. 

Namun dengan seiring meningkatnya perkembangan reksa dana yang 

tersaji dalam tabel 1.1, nilai aktiva bersih reksa dana berdasarkan jenisnya di 

tahun 2011 hingga tahun 2013 ini mengalami pertumbuhan yang fluktuatif 

dan cenderung menurun. Melonjaknya nilai investasi reksa dana ini dapat 

dipengaruhi oleh berbagai macam faktor, baik dari jumlah aset yang dimiliki 

maupun jumlah unit penyertaannya. Hal tersebut terlihat dalam Gambar 1.1 

yang menggambarkan pertumbuhan NAB reksa dana berdasarkan jenisnya 

pada tahun 2011 hingga tahun 2013 ini. 

Gambar 1.1 Perkembangan NAB Reksa Dana Menurut Jenisnya 

Periode Tahun 2011 – 2013 
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Sumber: Tempo.co (diolah kembali) 

Dari Gambar 1.1 menyatakan bahwa reksadana saham dan reksadana 

campuran menjadi reksadana yang memiliki pertumbuhan NAB meningkat 

dari awal tahun 2011 hingga tahun 2012 namun cenderung menurun di akhir 

tahun 2013 lalu. Sedangkan reksa dana pendapatan tetap dan reksa dana pasar 

uang mengalami pertumbuhan yang relatif stabil di sepanjang tahun 2011 

hingga tahun 2013. 

Tingkat pertumbuhan dalam setiap investasi masing-masing jenis 

reksa dana tersebut dipengaruhi oleh tingkat risiko dan return yang beragam 

yang disesuaikan dengan portofolio investasi yang disebarkan. Seperti yang 

digambarkan dalam Tabel 1.2 berikut ini : 

Tabel 1.2 Karakteristik Reksa Dana Berdasarkan Jenisnya 

Karakteristik 

Jenis Reksa Dana 

Pasar Uang Pendapatan Tetap Campuran Saham 

Risiko Terendah Rendah Tinggi Tertinggi 

Return/tahun 5% - 7% 7% - 15%  15% - 20% 20% - 25% 

Jangka waktu 1-3 tahun 3-5 tahun 5-10 tahun >10 tahun 

Sumber : www.danareksaonline.com (diolah kembali) 

Dari Tabel 1.2 terlihat bahwa semua jenis reksa dana memiliki risiko, 

return dan tujuan jangka waktu yang berbeda. Hal tersebut disesuaikan 

dengan tujuan investasi yang dibutuhkan oleh para investor. Bagi para calon 

investor yang memiliki tujuan investasi dengan harapan return yang tinggi 
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dapat dilakukan melalui investasi di reksa dana campuran dan reksa 

danasaham. Reksa dana campuran mendiversifikasikan portofolionya ke 

dalam berbagai bentuk aset, diantaranya efek saham dan juga obligasi dengan 

porsi yang beragam sesuai dengan keadaan pasar yang ada dengan harapan 

mampu untuk mempertahan return yang baik bagi investor. Sedangkan reksa 

dana saham menempatkan investasinya pada instrumen saham saja. Namun 

demikian, return yang dihasilkan akan lebih besar dari jenis reksa dana 

lainnya. 

Meskipun kedua jenis reksa dana tersebut memiliki tingkat return 

yang tinggi, di sepanjang tahun 2013 laluNAB reksa dana campuran dan 

reksa dana saham pun mengalami pertumbuhan yang fluktuatif yang 

cenderung menurun. Seperti yang digambarkan dalam Gambar 1.2 di bawah 

ini. 

Gambar 1.2 NAB Reksa Dana Campuran dan NAB Reksa Dana Saham 

Periode Tahun 2011– 2013 

 

0

50,000

100,000

150,000

200,000

250,000

300,000

350,000

400,000

450,000

500,000

Ja
n-

1
1

Fe
b

-1
1

M
ar

-1
1

A
p

r-
11

M
ay

-1
1

Ju
n

-1
1

Ju
l-

11
A

u
g-

11
Se

p
-1

1
O

ct
-1

1
N

o
v-

11
D

ec
-1

1
Ja

n-
1

2
Fe

b
-1

2
M

ar
-1

2
A

p
r-

12
M

ay
-1

2
Ju

n
-1

2
Ju

l-
12

A
u

g-
12

Se
p

-1
2

O
ct

-1
2

N
o

v-
12

D
ec

-1
2

Ja
n-

1
3

Fe
b

-1
3

M
ar

-1
3

A
p

r-
13

M
ay

-1
3

Ju
n

-1
3

Ju
l-

13
A

u
g-

13
Se

p
-1

3
O

ct
-1

3
N

o
v-

13
D

ec
-1

3

Reksadana Saham Reksadana Campuran



9 
 

 

Sumber : Tempo.co (diolah kembali) 

 Dari Gambar 1.2 terlihat bahwa perkembangan NAB reksa dana 

campuran dan reksa dana saham mengalami pertumbuhan yang fluktuatif 

sebagai dampak kondisi perekonomian yang terjadi di Indonesia. Meski 

demikian, baikreksa dana campuran dan juga reksa dana saham dinyatakan 

berhasil mencatatkan kinerja lebih baik dibandingkan kinerja reksa dana jenis 

lainnya dilihat dari jumlah unit yang beredar dan NAB yang didapatkan. 

Beberapa manajer investasi mencatatkan kinerja positif di sepanjang tahun 

(http://www.tempo.co – 6 Februari 2014). Sehingga reksa danacampuran dan 

reksa dana saham ini layak dijadikan sarana investasi bagi para investor 

pemula yang memiliki tujuan investasi jangka panjang dengan high return. 

Maka dengan adanya fenomena tersebut, reksa dana campuran dan reksa dana 

saham dipilih untuk diteliti dan dibandingkan kinerjanya guna menjadi bahan 

pertimbangan bagi para calon investor yang akan menyimpan investasi di 

instrumen reksa dana. 

Pentingnya dilakukan penelitian ini didasari atas besarnya keuntungan 

investasi di reksa dana, khususnya reksa dana campuran dan reksa dana 

saham jika dibandingkan dengan investasi di sektor lain bagi para calon 

investor pemula.Namun dengan adanya kesamaan keuntungan yang 

didapatkan antara reksa dana campuran dengan reksa dana saham, kedua 

reksa dana tersebut memiliki jumlah Nilai Aktiva Bersih (NAB) yang 

berbeda. Dengan kondisi tersebut, maka akan dilakukan analisis 

perbandingan kinerja reksa dana campuran dan reksa dana saham. 
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Dalam menganalisis perbandingan kinerja reksa dana tentu diperlukan 

evaluasi pengukuran kinerja reksa dana tersebut. Untuk mengevaluasi kinerja 

reksa dana terdapat tiga macam metode yang telah memasukkan faktor return 

dan risiko dalam perhitungannya yaitu indeks Sharpe, indeks Treynor, dan 

indeks Jensen (Tandelilin, 2010:492). Namun dalam penelitian ini untuk 

mengukur kinerja reksa dana campuran dan reksa dana saham, peneliti hanya 

menggunakan metode indeks Sharpe. Dimana metode indeks Sharpe ini dapat 

diterapkan pada semua jenis reksa dana. 

Metode indeks Sharpe juga memiliki keunggulan tersendiri yaitu 

semua risiko yang terkandung dalam suatu reksa dana sudah termasuk dalam 

perhitungan. Sedangkan metode lainnya hanya menggunakan risiko sistematis 

saja. Selain itu, metode indeks Sharpe juga akan menghasilkan peringkat dari 

beberapa reksa dana yang diteliti berdasarkan kinerjanya. Semakin tinggi 

nilai Sharpe suatu reksa dana dibandingkan dengan reksa dana lainnya maka 

semakin baik kinerja reksa dana tersebut (Tandelilin, 2010:494). 

Sehingga melalui hasil pengukuran kinerja reksa dana campuran dan 

kinerja reksa dana saham dengan metode indeks sharpe ini, para calon 

investor akan dapat dengan mudah melihat kinerjamasing-masing reksa dana 

campuran dan reksa dana saham yang diperingkat berdasarkan hasil 

pengukuran dengan metode indeks sharpe,serta mempertimbangkan dimana 

investasinya akan disimpan. 
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Berdasarkan penjabaran di atas, maka peneliti bermaksud untuk 

melakukan penelitian berjudul “Analisis Perbandingan Kinerja Reksa 

Dana Campuran dan Reksa Dana Saham dengan Menggunakan Metode 

Indeks Sharpe”. 

1.2 Identifikasi Masalah 

Dari latar belakang masalah yang telah dipaparkan terlihat bahwa 

reksa dana merupakan salah satu investasi yang menguntungkan bagi para 

para calon investor, khususnya investor pemula. Namun kurangnya edukasi 

dan pemahaman mengenai investasi reksa dana menjadi salah satu faktor 

yang menyebabkan jumlah investor di reksa dana sepi peminat dibandingkan 

di instrumen lainnya. 

Maka, Asosiasi Pengelola Reksa Dana Indonesia (APRDI) bekerja 

sama dengan lembaga Otoritas Jasa Keuangan (OJK) menggelar sosialisasi 

dan edukasi bagaimana cara berinvestasi di reksa dana yang bertujuan untuk 

mendorong penambahan populasi investor reksa dana di dalam negeri. 

Perkembangan reksa dana secara keseluruhan mengalami 

peningkatan dilihat dari nilai aktiva bersih (NAB) maupun dari jumlah unit 

penyertaannya. Sehingga memberikan prospek yang baik bagi para calon 

investor untuk menanamkan investasinya pada produk reksa dana. Namun 

perkembangan empat jenis reksa dana sempat mengalami penurunan NAB di 

sepanjang tahun 2013. Meskipun demikian, reksa dana campuran dan reksa 

dana saham dinyatakan berhasil mencatatkan kinerja lebih baik dibandingkan 
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kinerja reksa dana jenis lainnya. Beberapa manajer investasi pun mencatatkan 

kinerja positif di sepanjang tahun. Maka reksa dana campuran dan reksa dana 

saham ini layak dijadikan sarana investasi bagi para investor pemula yang 

memiliki tujuan investasi jangka panjang dengan tingkat return yang tinggi. 

Sehingga peneliti bermaksud untuk melakukan penelitian dengan 

membandingkan kinerja reksa dana campuran dan reksa dana saham yang 

terdaftar resmi di OJK serta mem-publish perkembangan nilai aktiva bersih di 

situs tempo.co dan mengalami peningkatan nilai aktiva bersih selama periode 

tahun 2011 hingga tahun 2013 dengan menggunakan metode indeks Sharpe 

yang dianggap paling tepat untuk digunakan dalam mengukur kedua jenis 

reksa dana ini sehingga diketahui reksa dana mana yang memiliki kinerja 

yang baik untuk dijadikan bahan pertimbangan dimana para investor akan 

menyimpan investasinya. 

1.3 Rumusan Masalah 

Berdasarkan latar belakang dan identifikasi masalah yang telah 

dideskripsikan menunjukan bahwa para investor akan dihadapkan dengan 

berbagai macam pilihan investasi dan risiko yang terkandung dalam setiap 

keputusan yang diambil. Sehingga pokok permasalahan yang dapat 

dirumuskan adalah sebagai berikut : 

1. Bagaimana gambaran kinerja reksa dana campuran di Indonesia? 

2. Bagaimana gambaran kinerja reksa dana saham di Indonesia? 
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3. Bagaimana gambaran pengukuran kinerja reksa dana campuran dengan 

metode indeks Sharpe? 

4. Bagaimana gambaran pengukuran kinerja reksa dana saham dengan 

metode indeks Sharpe? 

5. Apakah ada perbedaan kinerja reksa dana campuran dan reksa dana 

saham dengan menggunakan metode indeks Sharpe? 

1.4 Tujuan Penelitian 

Setiap penelitian mempunyai tujuan yang mendasari perlunya 

penelitian tersebut dilakukan. Berdasarkan pokok permasalahan yang telah 

dirumuskan, tujuan dari penelitian ini adalah : 

1. Untuk mengetahui gambaran kinerja reksa dana campuran di Indonesia. 

2. Untuk mengetahui gambaran kinerja reksa dana saham di Indonesia. 

3. Untuk mengetahui gambaran pengukuran kinerja reksa dana campuran 

dengan metode indeks Sharpe. 

4. Untuk mengetahui gambaran pengukuran kinerja reksa dana saham dengan 

metode indeks Sharpe. 

5. Untuk mengetahui perbedaan kinerja reksa dana campuran dan reksa dana 

saham dengan menggunakan metode indeks Sharpe. 
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1.5 Manfaat Penelitian 

Sedangkan manfaat yang dapat diambil dari penelitian ini adalah: 

1. Bagi civitas akademika 

Penelitian ini diharapkan dapat menjadi sarana dalam mengembangkan 

serta mengimplementasikan pengetahuan yang diperoleh dan pernah 

dipelajari sehubungan dengan investasi reksa dana, khususnya reksa dana 

campuran dan reksa dana saham. 

2. Bagi investor/praktisi 

Penelitian ini diharapkan dapat digunakan sebagai bahan pertimbangan 

dalam menentukan keputusan investasi di reksa dana, khususnya reksa 

dana campuran dan reksa dana saham. 


