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ABSTRAK 

 

ANALISIS PERBANDINGAN KINERJA REKSA DANA SYARIAH DAN 

KINERJA REKSA DANA KONVENSIONAL YANG TERDAFTAR DI 

OTORITAS JASA KEUANGAN 

 

Oleh :  

Reni Anggraeini 

 

Penelitian ini bertujuan untuk mengetahui dan menganalisis kinerja reksa 

dana syariah dan kinerja reksa dana konvensional pada periode Januari 2013- Juni 

2017 dengan menggunakan metode Sharpe, Treynor dan Jensen. Data yang 

digunakan adalah data sekunder dengan populasi 1.572. Teknik pengambilan 

sampel menggunakan purposive sampling sampel yang digunakan dalam 

penelitian ini adalah 32 reksa dana yaitu 16 reksa dana syariah dan 16 reksa dana 

konvensional yang terdaftar di Otoritas Jasa Keuangan. Metode analisis yang 

digunakan adalah Metode Sharpe, Treynor dan Jensen. Alat analisis untuk 

membuktikan hipotesis dalam penelitian ini adalah uji Mann Whitney Test dan 

Independent Sample T-Test. Hasil penelitian menunjukkan bahwa dengan 

menggunakan metode Sharpe dan Jensen kinerja reksa dana konvensional lebih 

baik dari pada kinerja reksa dana syariah. Sedangkan dengan metode Treynor 

menunjukkan hasil bahwa kinerja reksa dana syariah lebih baik dari kinerja reksa 

dana konvensional. Implikasi dari penelitian ini adalah manajer investasi agar 

dapat meningkatkan pengelolaan kinerja reksa dana syariah dan memperbanyak 

produk reksa dana, sehingga dapat memiliki kinerja yang lebih baik. Serta bagi 

peneliti selanjutnya sebaiknya memasukkan faktor-faktor lain serta menggunakan 

metode-metode lain sehingga lebih akurat. 

 

Kata Kunci: Kinerja Reksa Dana Syariah, Kinerja Reksa Dana Konvensional,      

Metode Sharpe, Treynor dan Jensen 

Mengetahui, 

Ketua       Anggota 
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ABSTRACT 

 

COMPARATIVE ANALYSIS OF SHARIA MUTUAL FUNDS 

PERFORMANCE AND CONVENTIONAL MUTUAL FUNDS 

PERFORMANCE REGISTERED IN FINANCIAL SERVICES AUTHORITY 

(OJK) 

 

By: 

Reni Anggraeini; Marlina Widiyanti; Taufik 
 

 This study aims to determine and analyze the performance of Islamic 

mutual funds and the performance of conventional mutual funds in the period 

January 2013-June 2017 using the methods Sharpe, Treynor and Jensen. The data 

used are secondary data with population 1,572. The sampling technique using 

purposive sampling samples used in this study are 32 mutual funds, 16 sharia 

mutual funds and 16 conventional mutual funds registered in the Financial 

Services Authority. Analytical methods used are Method Sharpe, Treynor and 

Jensen. Analyzer to prove hypothesis in this research is Mann Whitney Test and 

Independent Sample T-Test. The results show that by using Sharpe and Jensen 

method conventional mutual fund performance is better than the performance of 

Islamic mutual funds. While the Treynor method shows that the performance of 

Islamic mutual funds is better than conventional mutual fund performance. The 

implication of this research is the investment manager in order to improve the 

management of Islamic mutual fund performance and increase the mutual fund 

product so that it can have better performance. And for the next researcher should 

incorporate other factors and use other methods to be more accurate. 

 

Keywords: Sharia Fund Performance, Conventional Mutual Fund Performance,        

Sharpe, Treynor and Jensen Methods 
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BAB I 

PENDAHULUAN 

1.1. Latar Belakang 

Reksadana adalah salah satu instrument yang diperdagangkan di pasar modal 

yaitu suatu kegiatan usaha dengan cara mengumpulkan dana dari berbagai 

lembaga investor atau perorangan kemudian menginvestasikannya kembali ke 

dalam berbagai media investasi seperti pada pasar modal, pasar uang, pasar valuta 

asing dan properti. Reksadana adalah istilah lain dari mutual fund yang dikenal di 

Amerika Serikat atau unit trust yang dikenal di Inggris. Sedangkan perusahaan 

yang mengelola reksadana disebut perusahaan investasi (investment company) 

atau dana bersama (mutual fund). Menurut Undang-Undang No. 8 tahun 1995 

pasal 1 ayat 27 tentang pasar modal, reksa dana adalah wadah yang dipergunakan 

untuk menghimpun dana dari masyarakat pemodal untuk selanjutnya 

diinvestasikan dalam portofolio efek oleh manajer investasi. Reksa dana hadir 

sebagai sarana untuk menghimpun dana dari masyarakat yang memiliki modal 

dan mempunyai keinginan untuk melakukan investasi, tetapi hanya memiliki 

waktu dan pengetahuan yang terbatas. 

Reksadana merupakan salah satu alternatif investasi bagi masyarakat 

pemodal,  khususnya pemodal kecil yang tidak memiliki banyak keahlian serta 

waktu untuk menghitung risiko atas investasi mereka,  namun  memiliki  modal  

dan keinginan untuk melakukan investasi. Berinvestasi di reksadana akan 

terkumpul dana yang cukup besar. Hadi (2013:132) menjelaskan bahwa dengan  
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adanya dana yang besar di reksadana dapat dilakukan diversifikasi investasi  

yang besar  sehingga resiko yang dihadapi akan semakin kecil. 

Setiap reksadana memiliki dua sub kategori yaitu reksadana syariah dan 

reksadana konvensional. Fatwa Dewan Syariah Nasional No.20/DSN-

MUI/IV/2001 mendefinisikan bahwa reksadana syariah merupakan reksadana 

yang dijalankan berdasar   ketentuan   dan   prinsip   syariah Islam. Fatra  (2014)  

menjelaskan  bahwa  di dalam reksadana syariah terdapat proses screening yang  

merupakan  proses  penyaringan sekuritas  yang  sesuai  dengan  syariat  dan juga 

proses cleansing yaitu proses penghapusan sekuritas yang tidak sesuai syariat 

sehingga keuntungan yang dihasilkan sekuritas tersebut harus dikeluarkan dan 

diamalkan. 

 Pasca krisis ekonomi yang pada tahun 2009 banyak bank dengan sistem 

konvensional gulung tikar dikarenakan krisis yang tentu saja mempengaruhi 

keadaan keuangan negara. Hal ini membuktikan bahwa sistem ekonomi 

konvensional tidak tahan terhadap krisis. Namun, di tengah krisis yang terjadi, 

perbankan yang menjalankan sistemnya dengan prinsip syariah tampak tenang- 

tenang saja. Perbankan syariah masih dapat memenuhi kinerja yang relatif lebih 

baik dibandingkan perbankan konvensional selama krisis ekonomi tersebut. 

Hal ini dapat dilihat dari relatif rendahnya penyaluran pembiayaan yang 

bermasalah pada perbankan syariah dan tidak terjadinya hambatan dalam 

kegiatan operasionalnya. Reksa dana yang juga merupakan salah satu instrumen 

keuangan tentu tidak terlepas dari pengaruh krisis keuangan ini. Namun, adanya 
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reksa dana syariah ternyata membantu membangkitkan kembali perkembangan 

reksa dana yang sebelumnya terpuruk akibat terjadinya krisis keuangan tersebut. 

Berikut ini merupakan grafik perkembangan NAB reksa dana syariah dan 

reksa dana konvensional pada tahun 2013 – Juni 2017. 

 

Grafik 1.1  

Perkembangan NAB Reksa Dana Syariah  

 

 

Pada grafik 1.1 di atas dapat dilihat bahwa reksa dana syariah dari tahun  

ke  tahun  kian  menunjukkan  kenaikkan  yang cukup tinggi, dimana kenaikan 

yang terjadi hingga 50% dari tahun 2015 sampai tahun 2016, dan pada Januari 

2017 hingga Juni 2017 terus mengalami kenaikan. Hal  ini  menunjukkan  bahwa  

reksa  dana  syariah mampu  menarik  minta  para  investor  untuk  berinvestasi  

dalam  reksa  dana syariah. 

 

Sumber: Otoritas Jasa Keuangan. www.ojk.go.id 

 

http://www.ojk.go.id/
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Grafik 1.2 

Perkembangan NAB Reksa Dana Konvensional 

 

 

Dari grafik 1.2 dapat dilihat bahwa reksadana konvensional juga mengalami 

kenaikan NAB dari tahun 2013- Juni 2017. Kenaikan tersebut seiring dengan 

kenaikan yang terjadi pada grafik 1.1 yaitu perkembangan NAB Reksa dana 

syariah. 

Data dari tabel di bawah ini menunjukan perbandingan jumlah reksa dana 

syariah dan reksa dana konvensional yang akan diajukan sebagai populasi dalam 

penelitian ini. Periode untuk penelitian ini adalah 2013-Juni 2017, dimana waktu 

tersebut menunjukan periode lima tahun terakhir. Jumlah populasi untuk reksa 

dana konvensional sebanyak 1.376 dan jumlah reksa dana syariah sebanyak 151 

dengan total jumlah reksa dana secara keseluruhan adalah 1.572. Sempel yang 

didapat untuk penelitian ini adalah sebanyak 32 reksa dana yaitu 16 reksa dana 

syariah dan 16 reksa dana konvensional. 

Sumber: Otoritas Jasa Keuangan. www.ojk.go.id 

 

http://www.ojk.go.id/
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Berikut ini disajikan tabel 1.1 perbandingan jumlah dan nilai aktiva bersih 

atau NAB reksa dana syariah dan reksa dana konvensional serta total reksa dana.  

Tabel 1.1 Perbandingan Jumlah dan NAB Reksa Dana Syariah dan Reksa 

Dana Konvensional 

 

Dari tabel 1.1 di atas dapat dilihat perbandingan reksa dana syariah dan 

konvesinal serta keseluruhan total reksa dana. Data tabel menunjukkan bahwa 

dari tahun 2013 hingga  Juli 2017,  reksa  dana  syariah  kian  mengalami  

peningkatan jumlah reksa dana maupun nilai aktiva bersih atau NAB. Kenaikan 

yang terjadi seiring dengan bertambahnya jumlah reksa dana total yang beredar, 

hal ini menunjukkan minat investor semakin besar dalam menginvestasikan dana 

dalam reksa dana. Meskipun tidak dapat dipungkiri bahwa jumlah persentase 

reksa dana syariah relatif kecil dibandingkan keseluruhan reksa dana karena 

Perbandingan Jumlah Reksa Dana Perbandingan NAB (Rp. Milyar) 

Th  Reksa 

Dana 

Syariah 

Reksa 

Dana 

Konven

sional 

Reksa 

Dana 

Total 

Reksa Dana 

Syariah 

Reksa Dana 

Konvensio

nal 

Reksa Dana 

Total 

2013  65 758 823 9.432,19 183.112,33 192.544,52 

2014  74 820 894 11.158,00 230.304,09 241.462,09 

2015  93 998 1.091 11.019,43 260.949,57 271.969,00 

2016  136 1.289 1.425 14.914,63 323.835,18 338.749,80 

 Jan 136 1.300 1.436 15.944,50 337.299,38 353.243,88 

 Feb 140 1.321 1.461 16.204,90 340.186,39 356.391,36 

2017 Mar 142 1.349 1.491 16.123,54 348.298,18 364.421,72 

 Apr 148 1.347 1.495 18.127,42 351.926,20 370.053,62 

 Mei 150 1.359 1.509 18.179,07 354.708,62 372.887,69 

 Jun 151 1.376 1.527 18.914,54 363.929,69 3828.44,23 

Sumber: Otoritas Jasa Keuangan (data diolah) 
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reksa dana syariah mulai beroperasi pada tahun 2003 dibandingkan dengan reksa 

dana konvensional   yang   telah   lebih   dulu   beroperasi.   Namun,   hal   ini   

cukup menunjukkan bahwa masyarakat pemodal menaruh perhatian juga 

terhadap reksa dana syariah. Peningkatan baik jumlah maupun Nilai Aktiva 

Bersih atau NAB reksa dana syariah pada tahun-tahun berikutnya senantiasa 

menunjukkan peningkatan yang baik. 

Reksa dana sayriah dan konvensional memiliki perbedaan yang terletak 

pada proses transaksinya. Berikut adalah tabel perbedaan reksa dana syariah dan 

reksa dana konvensional. 

Tabel. 1.2. 

Perbedaan Reksa Dana Syariah dan Reksa Dana Konvensional 

 

No. Perbedaan Jenis reksa dana 

  Syariah Konvensional 

1 Tujuan Tidak semata-mata return, 

tapi juga SRI (Socially 

Responsible Investment) 

Return yang tinggi 

2 Operasional Ada proses screening Tanpa  proses screening 

3 Mekanisme Terdapat mekanisme proses 

pembersihan kekayaan non 

halal (cleansing/filterisasi 

dari kegiatan haram) 

Tidak ada 

4 Pengawasan DPS & OJK OJK 

5 Akad/ 

Pengikatan 

Selama tidak bertentangan 

dengan syariah islam 

Menekankan kesepakatan 

tanpa ada aturan halal 

atau haram 

6 Transaksi Tidak boleh berspekulasi 

yang mengandung gharar 

sepersi najsy (penawaran 

palsu), ikhtikan, masyir, dan 

riba 

Selama transaksisnya bisa 

memberikan keutungan 

7 Pengelolaan Dikelola sesuai prinsip 

syariah 

Dikelola tanpa 

memperhatikan prinsip 
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syariah 

8 Isi Portopolio Efek syariah, misalnya 

saham syariah, sukuk, dan 

efek syariah lainnya. 

Efek non syariah, 

misalnya saham dari 

emiten yang 

memproduksi alkohol, 

rokok, bank yang berbasis 

ribawai obligasi 

 

Dalam hal Investasi tentu tidak terlepas dari kinerja berupa imbal hasil 

(return).  Bagi  beberapa  investor  yang  mempertimbangkan  nilai-nilai  syariah 

dalam berinvestasi sudah tentu akan memilih produk syariah, dan mengenai hal 

kinerja  antara  reksa  dana  syariah  dan  reksa  dana  konvensional  bukanlah 

menjadi suatu masalah. Namun, bagi investor yang juga lebih melihat pada sisi 

kinerjanya, tentu hal tersebut dapat menimbulkan permasalahan. 

Informasi  mengenai  risiko  menjadi  penting  dalam  membandingkan 

kinerja investasi reksa dana. Pengukuran kinerja  dengan  mempertimbangkan 

faktor risiko memberikan informasi bagi investor tentang sejauh mana suatu hasil 

atau  kinerja  yang  diberikan  manajer  investasi  dikaitkan  dengan  risiko  yang 

diambil untuk mencapai kinerja tersebut, yang menjadi tolak ukur kinerja reksa 

dana ialah besarnya NAB (Nilai Aktiva Bersih) dan return yang dihasilkan. 

Nilai Aktiva Bersih (NAB) adalah nilai yang menggambarkan total 

kekayaan bersih reksa dana setiap harinya atau seluruh nilai asset/dana nasabah 

yang kemudian dikelola oleh Manajer investasi reksa dana, selain NAB seluruh 

asset ada juga NAB Unit Penyertaan yang kemudian menjadi satuan nilai beli 

dan jual suatu reksadana. Namun NAB Unit pernyertaan ini lebih sering disebut 

Sumber: data diolah peneliti 
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Nilai Aktiva Bersih (NAB), nilai tersebut yang biasanya digunakan sebagai nilai 

jual beli investasi yang dikelola oleh manajer investasi atau bank kustodian. 

Beberapa metode yang sering  digunakan  dalam  evaluasi  kinerja  reksa  

dana  yang  secara  khusus mengukur risk dan return dari portofolio investasi 

(reksa dana) yang bersangkutan antara lain metode Sharpe, metode Treynor dan 

metode Jensen. Menurut metode Sharpe kinerja portofolio dimasa yang akan 

datang dapat diprediksi dengan menggunakan pengukuran dilakukan dengan 

membagi return lebih (excess return) dengan variabilitas (variability) return 

potopolio. Pengukuran sharpe menggunakan pembagi variabilitas yang diukur 

dengan standar deviasi return portopilio. Metode Treynor dalam mengevaluasi 

kinerja portopolio dengan membagi return lebih (excess return) dangan 

volatilitaas (volatility)3 portopolio. Pengukuran Treynor menggunakan pembagi 

volatilitas yang diukur dengan pengukur risiko sistematik atau beta portopolio. 

Sedangkan metode indeks Jensen merupakan indeks yang menunjukkan 

perbedaan antara tingkat return aktual yang diperoleh portofolio dengan tingkat 

return yang diharapkan jika portofolio tersebut berada pada garis pasar modal.  

Beberapa  hasil  penelitian  terdahulu  mengenai  perbandingan  kinerja 

reksa  dana  syariah  dan  reksa  dana  konvensional dapat  disimpulkan  bahwa 

terdapat hasil yang berbeda-beda, yaitu kinerja reksa dana syariah maupun 

konvensional dapat mengungguli kinerja pasarnya maupun tidak dapat 

mengungguli kinerja pasarnya. Penelitian yang dilakukan oleh Kartini dan Riko 

(2011) menunjukkan hasil bahwa tidak ada perbedaan yang signifikan antara 
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kinerja reksa dana syariah dan kinerja reksa dana konvensional serta kinerja reksa 

dana syariah lebih baik dari kinerja reksa dana konvensional. 

Trisiswi dan Farida (2011) dengan menggunakan metode Sharpe dan Jensen 

yaitu reksa dana saham syariah berfluktuasi mengikutu pergerakan pasar. 

Penelitian Lidia dan Isnurhadi (2012) menunjukkan kinerja reksa danas aham 

konvensional lebih baik dari kinerja reksa dana saham syariah. Penelitian yang 

dilakukan Vince Ratnawati dan Ningrum Khairani (2012) menggunakan metode 

Sharpe, Treynor dan Jensen memiliki hasil bahwa reksa dana campuran syariah 

tahun 2006 dan 2008 memiliki kinerja yang tidak lebih baik dari pada kinerja 

reksa dana campuran konvensional. Hasil tersebut juga selaras dengan penelitian 

yang dilakukan oleh Amal dan Agustinus (2014) serta Elliv Hidayatul Lailiyah, 

Suhadak dan Sri Sulasmiyati (2016) bahwa kinerja reksa dana konvensional lebih 

baik dari reksa dana syariah.  

Dawood (2013) yaitu kinerja reksa dana syariah lebih baik dari kinerja 

reksa dana konvensional. Fikriyah Abdullah, Taufiq Hassan, Shamsher 

Mohamad (2015) kinerja reksa dana syariah lebih baik dari kinerja reksa dana 

konvensional. Serta penelitian Cana, Dzulkifron, dan Raden (2015) bahwa tidak 

ada reksa dana saham yang secara berturut-turun memiliki hasil yang positif 

dengan selang waktu penelitian. Hasil penelitian Uun dan Andriyanto (2015) 

menunjukkan hasil bahwa kinerja reksa dana syariah lebih baik dari reksa dana 

konvensional. 
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Berdasarkan penjelasan latar belakang serta research gap yang telah 

disampaikan, maka peneliti tertarik untuk melakukan penelitian dengan judul 

“Analisis Perbandingan Kinerja Reksa Dana Syariah dan Kinerja Reksa 

Dana Konvensional yang Terdaftar di Otoritas Jasa Keuangan (Studi pada 

Periode 2013-2017)” 

 

1.2. Perumusana Masalah 

Berdasarkan latar belakang yang telah disampaikan di atas, maka permasalahan 

yang diambil dalam penelitian ini adalah: 

1. Bagaimanakah kinerja reksa dana syariah pada tahun 2013-2017 

menggunakan metode Sharpe, Treynor, dan Jensen yang terdaftar di 

Otoritas Jasa Keuangan? 

2. Bagaimanakah kinerja reksa dana konvensional pada tahun 2013-2017 

menggunakan metode Sharpe, Treynor, dan Jensen yang terdaftar di 

Otoritas Jasa Keuangan? 

3. Bagaimanakah perbandingan kinerja reksa dana syariah dan kinerja reksa 

dana konvensional pada tahun 2013-2017 menggunakan metode Sharpe, 

Treynor, dan Jensen yang terdaftar di Otoritas Jasa Keuangan? 
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1.3. Tujuan Penelitian 

Bersadarkan permasalahan yang dikemukakan di atas, maka tujuan yang ingin 

dicapai adalah: 

1. Untuk mengetahui dan menganalisis kinerja reksa dana syariah pada 

tahun 2013-2017 dengan menggunakan metode Sharpe, Treynor dan 

Jensen. 

2. Untuk mengetahui dan menganalisis kinerja reksa dana konvensional 

pada tahun 2013-2017 dengan menggunakan metode Sharpe, Treynor dan 

Jensen. 

3. Untuk menganalisis dan membandingkan kinerja reksa dana syariah dan 

kinerja reksa dana konvensional pada tahun 2013-2017 dengan 

menggunakan metode Sharpe, Treynor dan Jensen. 

 

1.4. Manfaat Penelitian 

1.4.1.   Manfaat Teoritis 

1. Bagi Penulis 

Hasil dari penelitian ini diharapkan dapat bermanfaat bagi 

pengembangan ilmu teoritis sebagaimana yang telah dipelajari didalam 

perkuliahan bidang manajemen dan sebagai pengetahuan tentang reksa 

dana syariah dan reksa dana konvensional. 

2. Bagi Peneliti Selanjutnya 

Penelitian ini diharapkan dapat digunakan sebagai tambahan informasi 

karya ilmiah bagi penelitian selanjutnya menegenai reksa dana syariah 
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dan reksa dana konvensional dan sebagi rujukan bagi peneliti yang 

akan mengembangkan penelitian sejenis. 

1.4.2.   Manfaat Praktis 

1. Bagi Perusahaan 

 Hasil penelitian ini diharapkan dapat memberikan informasi mengenai 

kinerja reksa dana serta memberikan gambaran tentang kinerja reksa 

dana syariah maupun reksa dana konvensional. Sedangkan bagi 

manajer perusahaan itu sendiri penelitian ini juga memberikan informasi 

kepada Manajer Investasi bagaimana pengaruh variabel-variabel dalam 

penelitian ini terhadap kinerja reksa dana yang mereka kelola sehingga 

Manajer Investasi dapat mengetahui langkah selanjutnya untuk 

meningkatkan kinerja reksa dana dengan meningkatkan return dan 

memperkecil risiko 

2. Bagi Investor 

 Penelitian ini diharapkan dapat menjadi media pembelajaran tentang 

pengukuran reksa dana sehingga dapat memberikan informasi 

alternatif dan kemudahan berinvestasi dalam jangka panjang melalui 

reksa dana syariah atau reksa dana konvensional. 
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1.5. Sistematika Penulisan 

Sistematika dalam penulisan initerbagi menjadi 5 (lima) bab, masing-

masing bab tediri atas materi sebagai berikut: 

BAB I PENDAHULUAN 

 Dalam bab ini berisi latar belakang, rumusan masalah, tujuan penelitian, 

manfaat penelitian dan sistematika penelitian 

BAB II STUDI KEPUSTAKAAN 

 Bab ini menjelaskan tentang landasan teori dan penelitian terdahulu, 

kerangka pemikiran serta perumusan hipotesis. 

BAB III METODOLOGI PENELITIAN 

 Bab ini menjelaskan tentang jenis penelitian data, sumber dan teknik 

pengumpulan data yang digunakan serta variabel operasional dan metode 

analisis. 

BAB IV HASIL DAN PEMBAHASAN 

 Bab ini berisi analisis dan interpretasi data serta pembahasan dalam 

penelitian. 

BAB V PENUTUP 

Bab ini berisi kesimpulan terhadap hasil penelitian serta saran dan 

rekomendasi dari teman-teman yang didapat dalam penelitian sehingga 

diharapkan dapat menberikan manfaat dan masukan terhadap reksa dana.  
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