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Abstrak
 

Dewasa ini, dunia perekonomian Indonesia sudah menawarkan beberapa altematif investasi. Secara garis

besar ada 2 (dua) jenis instrumen investasi yang dapat dipilih oleh investor yaitu investasi berisiko (risky

assets) dan investasi bebas risiko (risk free assets). Investasi pada risky assets berarti investasi tersebut

mempunyai ketidakpastian dalam tingkat pengembalian di masa depan seperti pada saham dan obligasi.

Sedangkan investasi pada risk free assets berarti investasi tersebut mempunyai kepastian tingkat

pengembalian di masa depan seperti pada deposito, SBI, dan surat berharga komersial. Namun, investor juga

dapat memilih risky dan risk free assets sekaligus melalui instrumen investasi yang disebut dengan reksa

dana. Reksa dana yang dipasarkan saat ini ada 4 (empat) jenis yaitu reksa dana pendapatan tetap, reksa dana

saham, reksa dana pasar uang, dan reksa dana campuran. Dari keempat jenis reksa dana tersebut, reksa dana

saham merupakan reksa dana yang berisiko lebih tinggi dibanding jenis reksa dana lainnya karena dapat

dianggap sebagai instrumen yang paling volatil sesuai dengan volatilitas saham sebagai instrumen utama

dalam portofolio reksa dana saham tersebut.

Berdasarkan data yang diperoleh dari situs resmi Bursa Efek Surabaya (BES), www.bes.co.id, terdapat 13

Reksa dana Saham yang secara berkesinambungan aktif diperdagangkan pada masa pengamatan yaitu

Januari 1999- Desember 2003. Untuk mendapatkan return yang optimal, investor dapat berinvestasi pada

Reksa dana Saham yang memiliki kinerja paling baik untuk periode investasi 3 tahun. Sebagai altematif,

investor dapat melakukan diversifikasi dengan berinvestasi pada lebih dari satu Reksa dana Saham. Selain

itu, investor dapat juga melakukan diversifikasi dengan melakukan strategi investasi yang berbeda, di

antaranya adalah strategi Lump Sum (LS), di mana investor membeli instrumen investasi pada harga rendah

dan menjual pada harga tinggi, dan strategi Dollar Cost Averaging (DCA), di mana investor membeli

instrumen secara periodik dengan jumlah dana yang sama. Beberapa keuntungan strategi DCA adalah

meminimalkan risiko ketidakpastian jangka pendek akibat volatilitas pasar, dan mendapatkan biaya

pembelian instrument yang optimal karena adanya pelunakan pengaruh gejolak pasar jangka panjang.

Penelitian sebelumnya, yang dilakukan oleh rekan Buchdadi (2004), adalah menganalisa tingkat return dari

masing-masing strategi untuk investasi pada Reksa dana Saham untuk periode pengamatan 1999-2003.

Lama waktu investasi yang dipilih ada1ah 1 tahun, 2 tahun, 3 tahun, 4 tahun, dan 5 tahun. Hasil penelitian

menunjukkan bahwa investasi dengan strategi DCA memberikan rata-rata return yang 1ebih baik dibanding

investasi dengan strategi LS pada Reksa dana Saham untuk seluruh jangka waktu investasi, khususnya untuk

jangka waktu investasi 3 tahun.

Penelitian karya akhir ini menggabungkan kedua strategi investasi tersebut, LS. dan DCA, da1am satu

portofolio investasi Reksa dana Saham dengan periode investasi 3 tahun untuk waktu pengamatan 5 tahun.

Dalam menentukan komposisi dan mendapatkan return yang optimal dari portofolio investasi Reksa dana

Saham tersebut, akan digunakan pend~katan Markowitz dengan tingkat kinerja Sharpe sebagai penentu

komponen dalam portofolio tersebut.
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Hasil dari penelitian ini menunjukkan bahwa proporsi paling optimal dari dua strategi investasi, Lump Sum

(LS) dan Dollar Cost Averaging (DCA), dalam satu portofolio investasi Reksa dana Saham dengan

menggunakan pendekatan Markowitz dan kinerja Sharpe adalah 50% untuk Reksa dana Panin Dana

Maksima dengan strategi DCA dan 50% untuk Reksa dana Phinisi Dana Saham dengan strategi DCA. Tidak

ada proporsi atas komponen strategi investasi LS dari reksa dana manapun yang dihasilkan dari perhitungan

portofolio tersebut. Portofolio investasi tersebut menghasilkan return tahunan sebesar 0.1567 atau 15.67%,

yang lebih besar dari return tahunan risk-free asset SBI, yaitu 0.1432 atau 14.32%, namun memiliki tingkat

risiko, yang ditunjukkan oleh standar deviasi tahunan, sebesar 0.2762 atau 27.62%, dengan kinerja Sharpe

positif, yaitu sebesar 0.0486.

Hasil penelitian ini dapat digunakan sebagai tambahan referensi bagi para investor dalam menentukan

strategi investasi mana yang ingin digunakan dalam berinvestasi di Reksa dana Saham di Indonesia. Namun

perlu diperhatikan berbagai kekurangan dari penelitian ini. Kekurangan-kekurangan ini dapat memicu

timbulnya tingkat kesalahan (bias) tertentu dari analisis karya akhir ini. Oleh karena itu, perbaikan dari

kekurangan-kekurangan tersebut melalui penelitian lebih lanjut tentunya sangat diharapkan untuk

menyempumakan penelitian ini.


