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BAB I 

PENDAHULUAN 

 

1.1. Latar Belakang 

Pada awalnya reksa dana muncul pertama kali di Indonesia pada saat 

pemerintah mendirikan PT. Danareksa pada tahun 1976. Pada saat itu PT. 

Danareksa mengeluarkan produk reksa dana yang pada waktu itu dikenal sebagai 

sertifikat Danareksa. Kemudian reksa dana di Indonesia mulai berkembang sejak 

berlakunya Undang-Undang tentang Pasar Modal Nomor 8 Tahun 1995, Pasal 1 

ayat 27. Reksa dana merupakan salah satu bentuk instrumen investasi yang cukup 

baik. Meningkatnya kebutuhan masyarakat membuat kegiatan ekonomi juga ikut 

mengalami pertumbuhan.Demi memenuhi kebutuhan tersebut masyarakat mulai 

melakukan kegiatan investasi. Reksa dana didefinisikan sebagai penampung yang 

digunakan sebagai penghimpun dana dari masyarakat pemodal yang kemudian 

diinvestasikan kedalam portofolio oleh manajer investasi (Esfarenza et al., 2018). 

Otoritas Jasa Keuangan (2017) menjelaskan bahwa manajer investasi 

bertanggung jawab atas pengelolaan dana yang ditanamkan pada  surat berharga. 

Manajer investasi juga bertanggung jawab untuk mengukur kinerja dan risiko 

setiap reksa dana dan membayar dividen kepada pemilik portofolio sebesar nilai 

aset bersih (NAB) reksa dana tersebut. NAB sendiri digunakan sebagai salah satu 

indikator untuk melihat return reksa dana. Dipahami bahwa NAB per 

saham/saham adalah harga  portofolio  dana investasi dikurangi biaya operasional, 

yang kemudian dibagi dengan jumlah saham/saham yang  beredar (kepada 
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investor)  saat itu. Reksa dana dapat dihitung berdasarkan unit penyertaan (UP) 

dan NAB. Berikut ini merupakan nilai dari NAB dari reksa dana per tahun 2017 

sampai 2019 yang terdaftar di Otoritas Jasa Keuangan (OJK). 

Tabel 1.1  

Posisi Nilai Aktiva Bersih (NAB) Reksa Dana Per 2016 sampai 2019 

Periode Jumlah Reksa Dana 
Nilai Aktiva Bersih 

(Rp. Miliar) 

2017 1.777 Unit 457.506,57 

2018 2.099 Unit 505.390,30 

2019 2.181 Unit 542.196,36 

Total 7.482 Unit 1.843.843,03 

Sumber:www.ojk.go.id data diolah oleh penulis 

Dari fenomena pada tabel 1.1 menunjukkan jumlah NAB yang terus 

meningkat dari setiap tahunnya. Terhitung pada tahun 2017 sebesar 457,51 triliun 

dengan jumlah reksa dana 1.777 Unit, meningkat pada tahun berikutnya pada 

2018, NAB sebesar 505,39 triliun dan jumlah reksa dana yang juga ikut meningkat 

menjadi 2.099 unit, sampai tahun 2019 NAB terus mengalami peningkatan 

menjadi 542,20 triliun diikuti juga dengan bertambahnya jumlah reksa dana 

sebanyak 2.181 unit. Meningkatnya NAB mengindikasikan naiknya nilai investasi 

pemegang saham per unit penyertaan. berdasarkan data tersebut reksa dana di 

Indonesia selalu mengalami perkembangan yang signifikan (Otoritas Jasa 

Keuangan, 2019).  

Reksa dana pendapatan tetap, reksa dana pasar uang, reksa dana saham, 

dan reksa dana campuran merupakan empat bentuk dari reksa dana berdasarkan 

alokasi aset. Adam et al.(2016) reksa dana saham mampu return paling tinggi 

dibandingkan dengan jenis-jenis reksa dana yang ada di Indonesia. Keuntungan 

reksa dana saham adalah tugas seperti menganalisis saham-saham yang akan 
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diinvestasikan akan dilakukan oleh manajer investasi sehingga investor tidak 

perlu menganalisis saham. Manajer investasi juga melakukan transaksi-transaksi 

agar dapat menyelesaikan segala masalah yang ada pada reksa dana.  

Setelah terjadi perkembangan-perkembangan pada reksa dana, reksa dana 

pun mulai dikelompokkan menjadi dua yaitu reksa dana konvensional dan reksa 

dana syariah. Perbedaan antara reksa dana saham konvensional dan reksa dana 

saham syariah adalah dalam pengelolaannya menurut prinsip syariah, di mana 

terdapat mekanisme pemurnian aset tidak halal (cleansing). Kontrak dilaksanakan 

secara Syariah (Otoritas Jasa Keuangan, 2017). 

Pada gambar 1.1 berikut ini akan menunjukkan bahwa masyarakat 

pemodal menaruh perhatian juga terhadap reksa dana syariah. 

 
Gambar 1.1 Grafik Perkembangan Jumlah Unit dan NAB Reksa Dana 

Syariah dan Konvensional 

Sumber : www.ojk.go.id data diolah oleh penulis 

 

Pada gambar 1.1 terlihat bahwa grafik reksa dana syariah setiap tahunnya 

mengalami kenaikan baik jumlah dan Nilai Aktiva Bersih (NAB). Jumlah reksa 
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dana syariah sebanyak 182 unit pada tahun 2017, mengalami peningkatan sebesar 

224 unit pada tahun 2018, dan terakhir pada 2019 meningkat menjadi 265 unit. 

Kenaikan jumlah reksa dana syariah tersebut selaras dengan kenaikan NAB reksa 

dana syariah, yang pada tahun 2017 sebesar 28,31 triliun menjadi 53,74 triliun 

pada tahun 2019. Berdasarkan data dari Otoritas Jasa Keuangan (2019) para 

investor mulai menaruh minat terhadap reksa dana syariah untuk melakukan 

investasi. Melalui gambar data reksa dana tersebut dapat dilihat bahwa reksa dana 

konvensional danreksa dana syariah memiliki perbedaan jumlah yang masih 

sangat jauh, dengan diungguli oleh reksa dana konvensional. Bagi investor yang 

mempertimbangkan nilai-nilai syariah didalam menentukan portofolio reksa 

dana,khususnya mayoritas investor muslim diIndonesia tentu akan memilih 

produk syariah. Kinerja kedua reksa dana perlu dipertimbangkan oleh investor 

yang menginginkan return yang tinggi. 

Maka dari itu diperlukan analisis kinerja oleh manajer investasi yang baik 

dan teliti,sebelum melakukan investasi. Diketahui jika,masyarakat yang meakukan 

kegiatan investasi memiliki tujuan utama yaitu untuk memperoleh keuntungan. 

Metode yang digunakan dalam penelitian ini adalah Metode Sharpe, Metode 

Treynor dan Metode Jensen.Untuk mencari portofolio reksa dana optimal yang 

harus dilakukan yaitu dengan mengukur kinerja reksa dana menggunakan 

berbagai metode. Ukuran kinerja reksa dana secara khusus mengukur risiko dan 

pengembalian dari masing-masing portofolio reksa dana. Metode evaluasi kinerja 

reksa dana yang umum digunakan adalah Sharpe, Treynor,dan Jensen. Metode ini 

dikembangkan oleh William F. Sharpe,Michael Jensen. (Esfarenza et al., 2018). 
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Studi yang membandingkan dana konvensional dan syariah sering dilakukan 

dengan hasil yang berbeda. Berdasarkan penelitian yang dilakukan oleh Arif et 

al.(2018) pada reksa dana syariah dan konvensional yang ada di Pakistan. 

Hasilnya rasio Sharpe reksa dana syariah lebihtinggi daripada reksa dana 

konvensional yang menunjukkan kinerja reksa dana syariah yang lebih baik.Hasil 

rasio Teynor juga menunjukkan temuanyang sama dengan rasio Sharpe di mana 

reksa dana syariah menunjukkan kinerja yang lebih baik dibandingkan dengan 

reksadana konvensional.Sedangkan hasil Jensen menunjukkan hasil yang 

berlawanan dengan rasio Treynor dan Sharpe di mana nilai Jensen dari reksa dana 

syariah lebih rendah dibandingkan dengan reksa dana konvensional. Berdasarkan 

ketiga metode pengukuran reksa dana tersebut,hasil penelitian mengatakan 

bahwakinerja reksa dana syariah lebih menggungguli reksa dana konvensional. 

Kemudian penelitian yang mendapatkan temuan yang sama, Diusulkan 

oleh Li et al. (2017) berdasarkan studi mereka di Malaysia. Temuannya 

menunjukkan bahwa reksa dana Islam mengungguli reksa dana tradisional secara 

signifikan dalam tiga krisis keuangan yang termasuk dalam data sampel. Sebuah 

studi oleh Reddy et al. (2017) penelitian di Inggris menunjukkan bahwa reksa 

dana syariah mengungguli reksa dana tradisional berdasarkan pengembalian 

absolut, tetapi perbedaannya hanya konsisten di seluruh ekuitas AS, bahkan ketika 

membandingkan reksa dana syariah dan tradisional menggunakan ukuran Sharp. 

oleh temuan Siddiqui et al. (2018) menemukan di Pakistan bahwa kinerja reksa 

dana syariah secara keseluruhan sedikit lebih baik daripada reksa dana 

konvensional sepanjang periode tersebut, namun tidak signifikan secara statistik. 
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Sedangkan menurut Ling et al. (2019) Sebuah studi yang membandingkan 

beberapa reksa dana di Malaysia, Pakistan dan Afrika Selatan menunjukkan 

bahwa rata-rata pengembalian reksa dana konvensional melebihi reksa dana 

syariah,tetapi hasilnya relatif bertentangan dengan pengembalian yang 

disesuaikan dengan risiko. Parvez et al. (2017) Sebuah penelitian di Pakistan 

menggunakan metode Sharpe, Treynor, dan Jensen. Disimpulkan bahwa reksa 

dana tradisional mengungguli reksa dana syariah di Pakistan dalam hal risiko dan 

pengembalian. Sebuah studi yang dilakukan di Pakistan oleh Asad et al.(2019) 

menyimpulkan bahwa reksa dana syariah menunjukkan nilai negatif dalam 

beberapa kategori faktor risiko pengembalian reksa dana syariah. Mereka 

merangkum efek negatif dari pengembalian yang disesuaikan dengan risiko, 

pertumbuhan PDB, dan suku bunga terhadap pengembalian reksa dana. 

Berdasarkan penjelasan tersebut, penulis tertarik untuk melakukan 

penelitian dengan judul “Analisis Perbandingan Kinerja Reksa Dana Saham 

Konvensional dengan Kinerja Reksa Dana Saham Syariah pada Reksa Dana yang 

Terdaftar di Otoritas Jasa Keuanagan Pada Tahun 2017-2019”. 

 

1.2. Rumusan Masalah 

Berdasarkan uraian diatas, maka rumusan masalah dalam penelitian ini 

yaitu: 

1. Bagaimana kinerja reksa dana saham konvensional yang terdaftar di otoritas 

jasa keuangan tahun 2017-2019 dengan menggunakan analisis perbandingan 

kinerja metode Sharpe, Treynor, dan Jensen? 
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2. Bagaimana kinerja reksa dana saham syariah yang terdaftar di otoritas jasa 

keuangan tahun 2017-2019 dengan menggunakan analisis perbandingan kinerja 

metode Sharpe, Treynor, dan Jensen? 

 

1.3.  Tujuan Penelitian 

Berdasarkan rumusan masalah diatas, maka didapat beberapa tujuan 

penelitian, yaitu: 

1. Untuk mengetahui kinerja reksa dana saham konvensional yang terdaftar di 

otoritas jasa keuangan tahun 2017-2019 dengan menggunakan analisis 

perbandingan kinerja metode Sharpe, Treynor, dan Jensen? 

2. Untuk mengetahui kinerja reksa dana saham syariah yang terdaftar di otoritas 

jasa keuangan tahun 2017-2019 dengan menggunakan analisis perbandingan 

kinerja metode Sharpe, Treynor, dan Jensen? 

 

1.4.  Manfaat Penelitian 

1.4.1.  Manfaat Teoritis 

1. Penelitian ini diharapkan dapat bermanfaat bagi peneliti-peneliti selanjutnya 

untuk referensi dalam melakukan penelitian dimasa yang akan datang 

mengenai pembahasan tentang kinerja reksa dana saham konvensional dan 

syariah. Diharapkan penelitian ini dapat bermanfaat sebagai referensi atau 

rujukan peneliti yang akan mengembangkan penelitian sejenis. 
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2. Diharapkan penelitian ini dapat digunakan sebagai bahan referensi didalam 

menunjang kegiatan perkuliahan dalam mata kuliah manajemen portofolio dan 

investasi.  

1.4.2.  Manfaat Praktis 

1. Diharapkan penelitian inidapat digunakan sebagai informasi oleh investor-

investor sebagai pertimbangan dalam melakukan investasi pada reksa dana 

syariah atau reksa dana konvensional yang menurut investor menghasilkan 

keuntungan yang signifikan dan mengurangi risiko. Penelitian ini diharapkan 

dapat memberikan informasi kepada manajer investasi tentang bagaimana 

variabel-variabel dalam penelitian ini mempengaruhi kinerja reksa dana yang 

dikelolanya, sehingga manajer investasi dapat menemukan langkah selanjutnya 

untuk meningkatkan kinerja reksa dana dengan meningkatkan imbal hasil dan 

meminimalkan risiko. 

2. Hasil penelitian ini diharapkan dapat memberikan informasi mengenai kinerja 

reksa dana dan memberikan gambaran tentang kinerja reksa dana syariah dan 

reksa dana konvensional.  
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