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Abstrak  

Pada tahun 2019 ini merupakan tahun yang baik untuk memulai reksadana. Perkembangan 

reksadana juga didukung dengan semakin berkembangnya produk-produk investasinya. Dengan 

menggunakan manajer investasi yang professional dan memiliki pengetahuan tentang efek, maka 

investasi pada reksadana semakin berkembang di Indonesia.  

Masyarakat sebagai investor memerlukan pengetahuan dan kemampuan untuk memantau keadaan 

pasar yang selalu berfluktuatif agar tidak mengalami kerugian atau bahkan kehilangan dana yang 

telah ditanamkan. Namun, terbatasnya kemampuan, informasi, pengetahuan, waktu serta modal 

menyebabkan masyarakat merasa enggan untuk berinvestasi. Solusi dari berbagai keterbatasan 

tersebut disediakan alternatif lain guna memudahkan investor dalam berinvestasi, yaitu reksa dana. 

Reksa dana secara sederhana dapat dikatakan sebagai wadah yang berisi berbagai portofolio efek. 

Dalam mengevaluasi kinerja reksadana ada beberapa hal yang kerap dijadikan sebagai faktor 

penentu apakah reksadana memiliki kinerja yang baik atau sebaliknya. Sehingga saya termotivasi 

sebagai peneliti untuk membuat penelitian ini dengan judul “Analisis Faktor-Faktor Kinerja Reksa 

Dana Saham di Indonesia”. 

 

Kata Kunci: Keuangan, Bank, Reksa Dana, Saham, Kinerja. 

 

PENDAHULUAN  

Perkembangan Reksadana semakin meningkat seiring dengan tumbuhnya perekonomian 

dan berkembangnya pasar modal (Mardinata & Khair, 2017) (Choirunnisa, 2020). Pada 

tahun 2019 ini merupakan tahun yang baik untuk memulai reksadana. Perkembangan 

reksadana juga didukung dengan semakin berkembangnya produk-produk investasinya. 

Dengan menggunakan manajer investasi yang professional dan memiliki pengetahuan 

tentang efek, maka investasi pada reksadana semakin berkembang di Indonesia (Silvia et 

al., 2016)(Rani, 2016). 

Bukanlah hal yang baru ketika sebagian masyarakat merasa bahwa investasi perlu 

dilakukan untuk menjamin kelangsungan perekonomiannya. Investasi merupakan bentuk 

penundaan konsumsi masa sekarang untuk memperoleh konsumsi dimasa yang akan 

datang, dimana didalamnya terkandung unsur risiko ketidakpastian sehingga dibutuhkan 

kompenasi atas penundaan tersebut (Khamisah et al., 2020) (Arbiansyah & Kristianto, 

2010). Masyarakat sebagai investor memerlukan pengetahuan dan kemampuan untuk 
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memantau keadaan pasar yang selalu berfluktuatif agar tidak mengalami kerugian atau 

bahkan kehilangan dana yang telah ditanamkan. Namun, terbatasnya kemampuan, 

informasi, pengetahuan, waktu serta modal menyebabkan masyarakat merasa enggan untuk 

berinvestasi. Solusi dari berbagai keterbatasan tersebut disediakan alternatif lain guna 

memudahkan investor dalam berinvestasi, yaitu reksa dana. Reksa dana secara sederhana 

dapat dikatakan sebagai wadah yang berisi berbagai portofolio efek. Portofolio adalah cara 

yang dilakukan investor untuk menempatkan dana pada tempat yang jauh dari risiko 

namun menghasilkan keuntungan yang maksimal (Prayogo et al., 2017) (Nani, 2019). 

Reksa dana mampu memberikan return yang lebih tinggi dibanding pasar apabila investor 

memilih reksa dana secara tepat sesuai dengan tujuan investasinya, selain karena reksa 

dana murah, mudah dan “dikelola oleh ahlinya”. Walaupun sudah dikelola oleh “ahlinya” 

reksa dana tetap memiliki resiko karena faktor eksternal yang tidak dapat dikendalikan 

(Romdhoni et al., 2012). Pengukuran kinerja reksa dana dengan mempertimbangkan faktor 

resiko memberikan informasi lebih bagi investor mengenai tingkat risiko yang diambil 

Manajer Investasi untuk mampu menghasilkan return yang diberikan, dengan mengetahui 

kinerja dari reksa dana yang akan dipilih, investor diharapkan untuk tidak mengalami 

kerugian karena berinvestasi pada reksa dana dengan kinerja buruk. 

Investor akan menggunakan instrument pasar modal untuk keperluan investasi 

portofolionya dengan tujuan untuk memaksimalkan penghasilan. Instrument pasar modal 

dibagi atas dua kelompok besar, yaitu instrument kepemilikan seperti saham dan 

instrument utang seperti obligasi. Pasar modal juga memiliki instrument lain seperti 

reksadana, asset-backed securities,dan right atau warrants. 

Selanjutnya, terdapat beberapa variabel yang berpengaruh pada kinerja reksa dana saham 

yang menjadi pertimbangan utama bagi investor untuk menentukan reksa dana saham 

dengan kinerja baik sebelum melakukan investasi reksa dana: pertama, faktor Past 

Performance yang merupakan kinerja masa lalu mencerminkan kemampuan reksadana 

dalam menghsilkan return atau tingkat pengambilan return atau tingkat pengembalian yang 

diberikan oleh suatu reksa dana untuk para investornya pada tahun lalu.  

Dalam mengevaluasi kinerja reksadana ada beberapa hal yang kerap dijadikan sebagai 

faktor penentu apakah reksadana memiliki kinerja yang baik atau sebaliknya. Sehingga 
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saya termotivasi sebagai penulis untuk membuat penelitian ini dengan judul “Analisis 

Faktor-Faktor Kinerja Reksa Dana Saham di Indonesia”. 

KAJIAN PUSTAKA  

Pengertian Bank 

Bank adalah lembaga keuangan yang kegiatan utamanya  menghimpun dana  dan 

mengembalikannya kepada masyarakat, serta menyelenggarakan jasa perbankan lainnya 

(Dewi et al., 2021) (Sari et al., 2021) (Defia Riski Anggarini, 2020). Bank adalah suatu 

badan  yang peran utamanya sebagai financial intermediary, dan menyalurkan dana dari 

pihak yang memiliki kelebihan dana kepada pihak yang saat ini kekurangan dana (Amanda, 

2017) (Damayanti et al., 2020) (Damayanti et al., 2021). Bank syariah adalah bank yang 

tidak bergantung pada bunga debitur, transaksi komoditas, pengumpulan dana dan nasihat, 

dan transaksi pembayaran dan peredaran  dana menurut hukum Islam. 

Bank Syariah adalah bank yang aktivitasnya meninggalkan masalah riba. Dengan demikian, 

penghindaran bunga yang dianggap riba merupakan salah satu tantangan yang dihadapi 

oleh dunia perbankan syariah (Pamungkas, 2017) (Hidayat, 2014) (Panjaitan et al., 2020). 

Suatu hal yang sangat menggembirakan bahwa belakangan ini para ekonom muslim telah 

mencurahkan perhatian besar, guna menemukan cara untuk menggantikan system bunga 

dalam transaksi perbankan dan membangun model teori ekonomi yang bebas dan 

pengujiannya terhadap pertumbuhan ekonomi, alokasi dan distribusi pendapatan. Oleh 

karena itu, maka mekanisme perbankan bebas bunga yang biasa disebut dengan bank 

syariah didirikan (Lina & Nani, 2020) (Lina & Permatasari, 2020). 

Rasio Keuangan  

Rasio keuangan adalah kegiatana membandingkan angka-angka yang ada dlaam laporan 

keuangan dengan cara membagi satu angka dengan angka lainnya (Putra et al., 2021) 

(Hamidy, 2016). Perbandingan dapatt dibandingkan antara satu komponen dengan 

komponen dalam satu laporan keuangan atau antar komponen yang ada di antara laporan 

keuangan (LINA, 2019)(Kuswoyo et al., 2020). 

Pasar Modal 

Pasar modal merupakan suatu keadaan dimana harga-harga saham di berbagai pasar modal 

di dunia mempunyai hubungan yang sangat dekat (closely corralated) antara suatu pasar 
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modal dengan pasar modal lainnya, sehingga pasar modal di dunia dapat mencapai suatu 

harga internasional (international pricing) atas saham mereka dan memberikan akses yang 

tidak terbatas atau hambatan apapun kepada para investor diseluruh dunia untuk 

memilikinya (Khamisah et al., 2020) (Santoso et al., 2020) (Mustika et al., 2018). Pasar 

modal memiliki peran penting dalam perekonomian suatu negara karena pasar modal 

menjalankan dua fungsi utama, yaitu pertama sebagai sarana bagi pendanaan usaha atau 

sebagai sarana bagi perusahaan untuk mendapatkan dana dari masyarakat pemodal 

(investor). Kedua pasar modal menjadi sarana bagi masyarakat untuk berinvestasi pada 

instrument keuangan seperti saham, obligasi, reksa dana, dan lain-lain. Sehingga dapat 

disimpulkan bahwa pasar modal adalah sebuah pasar konkret  yang mempertemukan pihak 

yang menawarkan dan pihak yang memerlukan dana jangka panjang. 

Reksa Dana 

Reksa dana adalah peusahaan investasi yang menghimpun dana dari perseorangan dan 

lembaga, selanjutnya diinvestasikan kepada efek yang dikenal dengan instrument investasi 

oleh manager investasi (PRIADIPA, 2021) (YOLANDA, 2017). Reksadana adalah 

sertifikat yang menjelaskan bahwa pemiliknya menitipkan sejumlah dana pada perusahaan 

reksadana, untuk digunakan sebagai modal yang digunakan untuk berinvestasi baik di 

pasar modal atau pasar uang (Choirunnisa, 2020) (Permatasari & Anggarini, 2020) 

(Pasaribu, 2021). Reksadana umumnya diinvestasikan pada instrumen berjangka menengah 

dan panjang (Surahman et al., 2020) (Hasanah & Hanifah, 2020). Hal ini dipengaruhi oleh 

tingkat pengembalian (return) jangka panjang yang diharapkan lebih tinggi dari tingkat 

pengembalian jangka pendek (Khamisah et al., 2020) (Holis, 2017).  Reksa dana dapat 

diartikan sebagai wadah yang berisi sekumpulan sekuritas yang dikelola oleh perusahaan 

investasi dan dibeli oleh investor (Sulistiani et al., 2020) (Borman et al., 2020). 

Selain melakukan penilaian terhadap kinerja reksa dana, terdapat berbagai indikator yang 

mampu mempengaruhi kinerja reksa dana. Indikator tersebut antara lain alokasi aset yang 

dalam pengelolaannya dilakukan oleh manajer investasi(Lina & Nani, 2020) (Lina & 

Permatasari, 2020). Investor harus perlu mempertimbangkan pengalokasian aset, seperti 

berapa besarnya porsi dana yang tersedia dan selanjutnya mendistribusikan dana tersebut 

(Fauzi & Lia Febria, 2021) (Defia Riski Anggarini, 2020). Kebijakan alokasi aset pada 

reksadana memiliki pengaruh positif dan signifikan pada kinerja reksa dana saham 

(ANGGARINI & PERMATASARI, 2020) (Riski, 2018). 
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Kemampuan memilih saham (stock selection ability) dan market timing adalah hal yang 

harus dimiliki oleh manajer investasi (Permatasari & Anggarini, 2020) (Putra et al., 2021) 

(Yana et al., 2020). Kemampuan memilih saham adalah keahlian yang patut dimiliki 

manajer dalam pengelolaan portofolio serta membentuk portofolio yang efisien dan 

optimal dalam memberikan return yang diharapkan. Metode perhitungan atas kinerja 

reksadana saham adalah Sharpe Ratio (Hamdani et al., 2018). Apabila nilai Sharpe Ratio 

semakin tinggi, maka semakin baik kinerja reksa dana tersebut. 

METODE 

Kerangka konseptual penelitian 

Berdasarkan uraian di atas dapat digambarkan suatu kerangka pemikiran yang dapat dilihat 

pada gambar 1. 

 

Gambar 1. Skema kerangka penelitian 

Objek penelitian 

Pada bagian ini menjelaskan secara terperinci mengenai industri reksa dana. Objek 

penelitian ini adalah reksa dana berbentuk Kontrak Investasi Kolektif (KIK) dan sifat 

operasionalnya adalah reksa dana terbuka (open-end funds) pada semua jenis reksa dana 

saham yang telah ditetapkan pada penelitian ini. Semua objek penelitian ini terdaftar di 

Bareksa periode juli  2017 – juni 2019 yang secara rutin mengeluarkan NAB, dan Sharpe 

Ratio di Media Bisnis. 

Jenis Dan Sumber Data 

Jenis data yang digunakan yaitu Data Kuantitatif, yaitu data yang berupa angka-angka 

yang dianalisis dengan cara diklasifikasikan dan dihitung sehingga diperoleh hasil yang 

tepat. Sumber data yang digunakan adalah data sekunder sehingga dapat diketahui data 

keuangan reksadana saham yang terdaftar dibareksa. 

Metode analisis  
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Analisis Regresi Linear Berganda digunakan untuk menganalisa pengaruh beberapa 

variabel bebas atau independen variabel (X) terhadap satu variabel tidak bebas atau 

dependen (Y) secara bersama-sama (Rukmiati, 2017) (Rahmatullah et al., 2020). Model 

regresi linier berganda yaitu: 

Ŷ = a + b1 X1 + b2 X2 + b3 X3 + e 

Keterangan :  

a     = (Konstanta) Nilai kinerja karyawan 

b1   = Koefisien regresi variabel X1 

b2   = Koefisien regresi variabel X2 

X1 = CAR 

X2 = NPL 

X3 = BOPO 

Ŷ   = ROA   

e     = Error of term 

HASIL DAN PEMBAHASAN  

Analisa  

Investor akan menggunakan instrument pasar modal untuk keperluan investasi 

portofolionya dengan tujuan untuk memaksimalkan penghasilan. Menurut Widjaja dan 

Ramanjaya (2009) instrument pasar modal dibagi atas dua kelompok besar, yaitu 

instrument kepemilikan seperti saham dan instrument utang seperti obligasi. Pasar modal 

juga memiliki instrument lain seperti reksadana, asset-backed securities,dan right atau 

warrants. 

Selanjutnya, terdapat beberapa variabel yang berpengaruh pada kinerja reksa dana saham 

yang menjadi pertimbangan utama bagi investor untuk menentukan reksa dana saham 

dengan kinerja baik sebelum melakukan investasi reksa dana: pertama, faktor Past 

Performance yang merupakan kinerja masa lalu mencerminkan kemampuan reksadana 

dalam menghsilkan return atau tingkat pengambilan return atau tingkat pengembalian yang 

diberikan oleh suatu reksa dana untuk para investornya pada tahun lalu, Habib Bitomo 

(2016). Namun pada penelitian yang dilakukan oleh Alexandri (2013) mengatakan bahwa 

past performance tidak bisa memperkirakan secara akurat kinerja masa depan. Sementara 

itu Afza and Rauf (2009) menemukan hal yang berbeda bahwa reksa dana tahun lalu 

mempunyai kinerja yang baik maka kinerja sekarang akan menjadi baik juga.  
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Kedua, faktor Fund Longevity yang merupakan cerminan dari lamanya suatu reksa dana 

telah dioperasikan yang dihitung sejak tanggal efektif reksa dana mulai diperdagangkan. 

Semakin lama umur suatu reksa dana, maka akan semakin banyak pengalaman yang 

didapat dalam mengelola portofolio jika dibandingkan dengan reksa dana yang baru atau 

berumur lebih muda serta pengalokasian arus kas sudah tertera lebih baik begitu pula 

portofolionya. 

Reksa dana yang memiliki umur yang lebih lama akan memiliki track record yang lebih 

panjang, maka dari itu akan dapat memberikan gambaran kinerja yang lebih baik kepada 

para investornya. Umur reksa dana mencerminkan pengalaman dari manajer investasinya 

di dalam mengelola reksa dana tersebut. Semakin lama umur suatu reksa dana, maka 

manajemen investasinya semakin berpengalaman di dalam mengelola portofolio bila 

dibandingkan dengan reksadana yang berumur lebih muda, 

KESIMPULAN 

Bedasarkan uraian pada penelitian yang telah dilakukan, maka dapat ditarik simpulan 

sebagai berikut : 

1. Past performance dapat mempengaruhi saham direksa dana saham namun past 

performance tidak bisa memperkirakan secara akurat kinerja masa depan. 

2. faktor Fund Longevity yang merupakan cerminan dari lamanya suatu reksa dana 

telah dioperasikan yang dihitung sejak tanggal efektif reksa dana mulai 

diperdagangkan. 
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