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PENILAIAN KINERJA REKSA DANA TERBUKA PADA PT.TRIMEGAH

SECURITIES Tbk TAHUN 2006 DENGAN METODE JENSEN

ABSTRAK

Kinerja suatu Reksa Dana merupakan faktor terpenting bagi investor 

dalam memilih dan membuat keputusan berinvestasi pada Reksa Dana. Penelitian 

ini dilatarbelakangi karena pertumbuhan industri Reksa Dana yang luar biasa 

sehingga muncul berbagai macam Reksa Dana yang mengharuskan calon investor 

untuk membuat keputusan pada Reksa Dana mana calon investor tersebut akan 

menanamkan investasinya.Tujuan penelitian ini adalah untuk menilai kinerja 

Reksa Dana dalam menghasilkan tingkat pengembalian bagi investornya sehingga 

diharapkan dapat menjadi salah satu pertimbangan bagi calon investor dalam 

menentukan pilihan Reksa Dana-nya. Penelitian ini menggunakan metode 

deskriptif dimana obyek penelitiannya adalah seluruh Reksa Dana yang terdaftar 

pada Badan Pengawas Pasar Modal (BAPEPAM) selama periode tahun 2006, 

dengan jenis data yang digunakan adalah data sekunder.

Berdasarkan hasil analisis yang telah dilakukan dapat diketahui bahwa 

selama tahun 2006 sebagian besar Reksa Dana memiliki kinerja buruk yang 

ditandai dengan nilai JENSEN negatif yang menunjukkan bahwa pengembalian 

yang dihasilkan oleh Reksa Dana lebih kecil daripada tingkat pengembalian yang 

dihasilkan oleh SBI, hal tersebut didasari pada penurunan Nilai Aktiva Bersih 

(NAB) Reksa Dana yang secara umum pada tahun 2006 mengalami penurunan 

yang cukup drastis sehingga membawa dampak negatif terhadap kinerja Reksa 

Dana.
Kata kunci: Kinerja Reksa Dana, Investasi Bebas Resiko, Resiko Tolak Metode JENSEN
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ABSTRACTION
Performance of an Reksa Dana represent the all important factor for 

investor in choosing and make the decision to have investment of at Reksa Dana. 
This Research is background because of industrial growth of remarkable Reksa 
Dana so that emerge assorted of Reksa Dana obliging investor candidate to make 
decision at which/such Reksa Dana of the investor candidate will inculcate the 
investment. Target research is to assess the performance of Reksa Dana in 
yielding rate of retum for its investor so that expected can become one of 
consideration for investor candidate in taking choice Reksa Dana. This Research 
use the descriptive method where its o bject. research is entire/all Reksa Dana 
enlisted at Body of Capital Market Supervisor ( BAPEPAM) of during year period 
2006, with the data type used by is secondary data

Pursuant to analysis result which have been conducted knowable that 
during year 2006 most Reksa Dana had a bad performance marked with the value 
of JENSEN negativity indicating that retum yielded by small Reksa Surplus funds 
than rate of retum yielded by SBI, the mentioned constituted at degradation 
Assess The Net Asset ( NAB) Reksa Dana which in general in the year 2006 
experiencing of degradation which drastic enough so that bring the negative 
impact to performance of Reksa Dana.

Keyword Performance of Reksa Dana, Free Invesment [of] Risk, Total Risk, Method JENSEN.
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BABI

PENDAHULUAN

1.1. Latar Belakang

Dalam melakukan aktivitas investasi, seringkali masyarakat pemodal

dihadapkan pada permasalahan yang berkaitan dengan pemilihan instrumen 

investasi yang memiliki tingkat pengembalian dan resiko tertentu. Adapun 

instrumen investasi standar yang ada seperti: saham, obligasi, dan deposito

berjangka, tidaklah cukup untuk dijadikan alternatif pilihan bagi masyarakat

pemodal tersebut yang dikarenakan besarnya modal yang harus dimiliki

masyarakat pemodal dan kerumitan dalam mengelola portofolio investasi.

Suatu alternatif investasi baru ditawarkan kepada masyarakat pemodal,

khususnya untuk pemodal kecil dan menengah dan menjadi bagian dari

keberagaman pilihan investasi yang berada di tengah-tengah masyarakat

Indonesia saat ini. Alternatif investasi tersebut dikenal dengan nama Reksa Dana,

yang merupakan wadah untuk mengembangkan dana (investasi) secara kolektif

dari pemodal yang memiliki tujuan sama dalam kegiatan investasinya.

Bagi banyak pengamat investasi, ide untuk mengumpulkan sumber daya

keuangan (dana) yang dimiliki oleh individu-individu di bawah arahan Manajer

Investasi professional yang selanjutnya melakukan diversifikasi secara luas

sehingga ujung-ujungnya akan sangat menguntungkan individu-individu 

bersangkutan, dianggap sebagai salah satu ide paling fenomenal di abad ke dua 

puluh satu ini. Sebagian diantaranya malah menganggap Reksa Dana sebagai The 

Greatest Investment Ever Invented.
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Reksa Dana muncul karena umumnya Pemodal mengalami kesulitan untuk 

melakukan investasi sendiri pada surat-surat berharga seperti saham maupun 

obligasi. Kesulitan yang dihadapi Pemodal antara lain adalah perlunya melakukan 

berbagai analisa dan memonitor kondisi pasar secara terus-menerus yang sangat 

menyita waktu. Kesulitan lain adalah dibutuhkannya dana yang relatif besar untuk 

dapat melakukan investasi pada surat-surat berharga di atas. Di lain pihak, catatan 

historis menunjukkan dalam jangka panjang, investasi pada surat-surat berharga di 

atas dapat memberikan hasil yang lebih baik daripada tabungan atau deposito.

Reksa Dana, sebagai salah satu alternatif investasi, pertama kali 

diperkenalkan di Indonesia dengan mengacu kepada peraturan SK Menteri

Keuangan No. 1548 Tahun 1990. Namun, peraturan ini tidak cukup untuk

memberi dorongan bagi perkembangan Reksa dana itu sendiri, karena hanya

diizinkan usaha Reksa Dana yang berjenis tertutup (close-ended). Kemudian,

setelah disahkannya Undang-Undang No. 8 tahun 1995, yang mengatur aktivitas

pasar modal di Indonesia, peluang bagi berdirinya Reksa Dana terbuka (open-

ended), dalam bentuk Kontrak Investasi Kolektif (KIK), semakin terbuka.

Dalam UU Pasar Modal diatur 2 (dua) bentuk Reksa Dana, yaitu:

1. Reksa Dana berbentuk perusahaan (perseroan); dan

2. Reksa Dana berbentuk kontraktual (kontrak investasi kolektif).

Reksa Dana berbentuk perusahaan dapat bersifat terbuka dan tertutup. Sedangkan

Reksa Dana berbentuk kontraktual, sesuai dengan hakekatnya, adalah bersifat

terbuka. Reksa Dana terbuka memberi kesempatan kepada masyarakat untuk

membeli dan menjual kembali unit penyertaannya sewaktu-waktu, berbeda

dengan Reksa Dana tertutup
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Tujuan dasar dari pembentukan Reksa Dana adalah:

1. Mendorong masyarakat 

pengembangan wadah investasi kolektif

2. Mendukung upaya industri efek dalam mengembangkan produk-produk 

memberikan penghasilan tetap dan merupakan investasi yang relatif

pemodal untuk ikut berpartisipasi dalam

yang

aman.

Sejalan dengan kedua tujuan di atas, perusahaan efek (manajer investasi) yang 

telah memiliki izin sebagai manajer investasi, perlu mengupayakan langkah- 

langkah untuk mengembangkan dan memasarkan produk penting ini sebagai salah 

satu alternatif investasi. Dengan melalui pengelolaan yang integratif terhadap 

produk investasi tersebut, maka sasaran penarikan minat pemodal terhadap 

alternatif investasi Reksa dana dapat dengan mudah dicapai.

Dan minat itu sendiri dapat dimunculkan bilamana keyakinan terhadap

produk yang ditawarkan dapat diberikan. Dalam hal ini, salah satu indikator

keyakinan bagi investor adalah bahwa investasi pada instrumen Reksa Dana dapat 

memberikan tingkat pegembalian yang relatif tinggi, dan dengan tingkat resiko 

yang sesuai dengan preferensi resiko mereka. Dan indikator tersebut berupa 

penilaian kineija Reksa Dana yang ditinjau dari tingkat pengembalian dan resiko 

yang dikandung Reksa Dana. Suatu survey dilakukan di Amerika mengenai dasar 

pertimbangan masyarakat investor dalam memilih Reksa Dana sebagai instrumen 

investasinya. Dari penelitian Investment Company Institute tersebut, diperoleh 

gambaran bahwa kineija Reksa Dana, sebesar 75% merupakan pertimbangan 

utama para investor dalam memilih berinvestasi dalam Reksa Dana.

I
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Berikut tabel 1.1 yang menunjukan dasar pertimbangan dan persennya ala 

investor Amerika dalam memilih reksadana.

Tabel 1.1

Memilih Reksa Dana ala Investor Amerika

ProsentaseDasar Pertimbangan

75%Kinerja Reksa Dana
69%Resiko Reksa Dana

49%Tujuan Investasi

46%Portofolio Surat Berharga

43%Biaya

35%Investasi Minimum

27%Biaya Pembelian

25%Profil Manajer Investasi

24%Nilai Aktiva Bersih (NAB) per 

Unit

Jumlah Aset yang Dikelola 17%
Sumber: Eko Priyo Pratomo dan Ubaidillah Nugraha, 2005, hal 159

Dengan demikian, kinerja Reksa Dana selain dapat dijadikan sebagai

ukuran efektivitas dan efisiensi manajer investasi dalam mengelola produk 

tersebut, juga dapat dijadikan sebagai salah satu indikator bagi masyarakat 

pemodal {investor) dalam menenetukan investasinya di instrumen Reksa Dana. 

Meskipun dalam penelitian ini Peneliti lebih menitikberatkan pada resiko pasar.

Dalam mengukur kinerja reksa dana terdapat tiga macam cara/metode, 

dalam penelitian ini peneliti menggunakan metode Jensen dimana metode Jensen 

ini memiliki keunggulan tersendiri yaitu menggunakan resiko sistematis( resiko
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pasar) untuk menentukan besarnya tingkat return yang diharapkan. Sedangkan 

metode lainnya hanya menggunakan kinerja Reksa Dana. Mengingat manfaat 

yang dapat diambil dari informasi mengenal kinerja Reksa Dana, maka penelitian 

ini berusaha memberi gambaran kinerja Reksa Dana yang terdapat di Indonesia

dengan judul:

“PENILAIAN KINERJA REKSA DANA TERBUKA PADA PT.

TRIMEGAH SECURITIES. Tbk TAHUN 2006 DENGAN METODE

JENSEN“

1.2. Perumusan Masalah

Reksa Dana mengumpulkan modal dari sekian banyak investor sehingga 

cukup besar untuk ditanamkan pada pasar modal dan pengelolaan portofolionya 

dilakukan oleh para ahli yang memiliki izin dari Badan Pengawas Pasar Modal 

(BAPEPAM), sehingga para investor cukup menyetor sejumlah dana yang 

besarannya mampu dijangkau oleh kalangan individu kepada Manajer Investasi 

selaku pengelola dari Reksa Dana maka investor sudah bisa ikut berpartisipasi 

dalam pasar modal.

Investor dalam berinvestasi pasti memiliki tujuan untuk memperoleh hasil 

sesuai yang diharapkan, begitu juga investor Reksa Dana yang mengharapkan 

hasil yang lebih besar daripada deposito sebagai kompensasi dari resiko 

mereka hadapi. Untuk itu para investor tentunya memilih Reksa Dana mana yang 

mampu menghasilkan hasil yang cukup besar. Kemampuan Reksa Dana dalam 

menghasilkan return tidak terlepas dari kineija Reksa Dana itu sendiri. Hal inilah 

yang dianggap menarik untuk diteliti.

yang



I

6

Adapun permasalahan yang akan dibahas dalam penelitian ini adalah:

• Bagaimanakah kinerja Reksa Dana pada PT.Trimegah Sekuritas pada tahun

2006?

• Reksa Dana apa saja yang memiliki kinerja yang terbaik diantara produk 

reksadana yang ada?

1.3. Tujuan Penelitian dan Manfaat Penelitian 

1.3.1. Tujuan Penelitian

Sesuai dengan permasalahan yang diangkat dalam penelitian ini, maka tujuan

penelitian ini adalah:

• Untuk mengetahui kinerja Reksa Dana pada PT.Trimega Sekuritas pada

tahun 2006.

• Untuk mengetahui Reksa Dana apa saja yang memiliki kinerja terbaik

pada periode tersebut.

1.3.2. Manfaat Penelitian

Adapun manfaat yang dapat diperoleh dari penelitian ini adalah:

1. Bagi Masyarakat Umum dan Pihak-pihak yang Terkait

• Dapat dipakai sebagai bahan informasi bagi lembaga atau 

individu yang berkepentingan dan memerlukannya dalam rangka 

penentuan pilihan investasinya

• Untuk diteliti lebih lanjut oleh rekan mahasiswa atau pihak yang 

memiliki perhatian terhadap investasi Reksa Dana
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2. Bagi Peneliti

Menambah wawasan keilmuan dan pemahaman tentang 

investasi, khususnya pada instrumen Reksa Dana.

Sebagai wahana untuk mengaplikasikan teori yang didapat 

penulis selama dalam bangku perkuliahan.

1.4. Metodologi Penelitian

1.4.1. Lingkup Penelitian

Untuk memfokuskan penilitian, maka dilakukan pembatasan terhadap

pemasalahan, yaitu:

Penelitian berkaitan dengan bidang manajemen investasi,

khususnya investasi dalam instrumen Reksa Dana.

Penelitian difokuskan dalam penilaian kinerja Produk Reksa

Dana PT.Trimegah Sekuritas pada tahun 2006.

Penilaian kinerja Reksa Dana dilakukan dengan menggunakan

metode Jensen.

1.4.2. Data dan sumber data

Adapun data yang digunakan dalam penelitian ini antara lain :

Data Primer,data yang langsung diperoleh dari sumbernya dengan 

melakukan pendataan secara langsung melalui beberapa wawancara dan 

observasi langsung ke perusahaan yang bersangkutan.

Data sekunder, data atau informasi yang diperoleh secara tidak langsung 

dari sumbernya tetapi dari sumber-sumber lain yang telah diolah, dalam

1.

2.
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bentuk laporan keuangan,sejarah singkat perusahaan,struktur organisasi 

perusahaan dan data lainnya yang mendukung penulisan skripsi ini.

1.4.3. Populasi dan Sampel

Penentuan sampel dalam penelitian ini menggunakan teknik purposive 

sampel yang menurut Suharsimi(1983 : 127) dilakukan dengan cara mengambil 

subyek bukan didasarkan atas strata, random, atau daerah tetapi didasarkan atas 

adanya tujuan tertentu. Sedangkan menurut Widayat dan Amirullah(2002 : 54) 

purposive sampling atau juga disebut judgmental sampling adalah pengambilan 

sampel yang dipilih berdasarkan penilaian atau pandangan dari peneliti

berdasarkan tujuan dan maksud penelitian. Dalam penelitian ini populasi yang

diteliti adalah beberapa reksa dana yang terdaftar pada Bapepam dengan jumlah 5

reksa dana. Kemudian diambil sampel pada populasi tersebut yang diadasarkan

kriteria sebagai berikut:

• Reksa Dana merupakan Reksa Dana Terbuka yang dinyatakan

aktif beroperasi di PT.TRIMEGAH SEKURITAS selama tahun

2006

• Reksa Dana telah membuat laporan mingguan kepada Bapepam

mulai tanggal 1 Januari 2006

• Reksa Dana masih membuat laporan mingguan kepada Bapepam 

hingga tanggal 29 Desember 2006

Dengan adanya pembatasan diatas diharapkan sampel yang diambil, dalam hal ini 

reksa dana yang diteliti betul-betul ada dan mendapat izin dari Bapepam serta 

dengan adanya pembatasan waktu diharapkan hasil penelitian terhadap kinerja
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reksa dana benar-benar merata karena semua reksa dana yang diteliti telah

beraktivitas selama tahun 2006.

1.4.4. Metode Analisa Data

Untuk dapat melakukan analisis deskriptif terhadap data yang telah diperoleh, 

dilakukan pengolahan data terlebih dahulu. Langkah-langkah pengolahan data 

untuk analisa rate of return dengan menggunakan metode Jensen adalah :

1. Menghitung rate of return mingguan reksa dana.

Alasan pengambilan data setiap minggu adalah banyaknya data yang akan 

diakses bila mengambil secara harian namun masih memiliki interval yang

tidak terlalu jauh.

2. Menghitung rata-rata return mingguan reksa dana selama tahun 2006.

Alasan penelitian selama setahun adalah mengacu kepada penilaian kinerja

perusahaan yang dilakukan tiap tahun.

3. Menghitung beta reksa dana selama tahun 2006.

4. Menganalisis hasil perhitungan dengan metode Jensen secara deskriptif untuk 

menilai kinerja reksa dana selama tahun 2006.

Dengan melihat hasil Jensen Rasio, dapat ditentukan kinerja dari Reksa Dana 

tersebut. Bila memiliki Jensen Rasio positif (lebih besar) berarti memiliki kinerja 

yang baik, sedangkan bila negatif (lebih kecil)berarti memiliki kinerja yang buruk.

Sistematika Pembahasan

Tujuan dari sistematika penulisan adalah memberikan gambaran 

tentang skripsi ini dan memudahkan memaparkan hubungan antara bab yang satu

1.5.

umum
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dengan yang lain . Adapun sistematika penulisan dalam skripsi ini adalah sebagai

berikut:

BAB I: PENDAHULUAN

Bab ini mengemukakan tentang latar belakang permasalahan yang 

akan diteliti, perumusan masalah, tujuan penelitian, manfaat penelitian, 

metodologi penelitian, objek penelitian, data dan sumber data, teknik 

pengumpulan data, teknik analisa data dan sistematika penulisan.

BABII: TINJAUAN PUSTAKA

Bab ini membahas teori-teori yang berkaitan dengan rate of return

serta penelitian-penelitian sebelumnya yang telah membahas mengenai

rate of return serta bagaimana kemungkinan variabel-variabel

independen mempengaruhi variabel dependen.

BAB III: GAMBARAN UMUM PASAR MODAL DAN REKSA DANA

Pada Bab ini penulis akan mengemukakan mengenai sejarah singkat

perkembangan reksa dana di indonesia, data perkembangan industri 

reksa dana di Indonesia, serta data rate of return perusahaan yang 

diperoleh dari laporan tahunan perusahaan periode 2006.

BAB IV: PEMBAHASAN

Bab ini berisi pembahasan masalah yang terdapat dalam penelitian ini. 

Dalam bab ini dilakukan analisis data untuk menguji kebenaran 

hipotesis yang diajukan secara statistik.

BAB V : KESIMPULAN DAN SARAN

Bab ini berisi tentang kesimpulan atas analisa terhadap data penelitian 

serta saran-saran untuk penelitian selanjutnya.
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