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<b>ABSTRAK</b><br>

Banyak cara berinvestasi untuk meningkatkan nilai uang yang dimiliki. Saat ini banyak para ahli yang
menuangkan pikirannya ke dalam buku-buku untuk mengajarkan trik-trik memilih investasi. Ada Deposito,
saham,obligasi, kurs, bahkan asuransi dan instrumen lainnya yang menawarkan banyak keuntungan. Reksa
Dana boleh jadi merupakan gabungan dari banyak carainvestasi. Karena dengan Reksa Dana investor bisa
bermain padainstrumen pasar uang sekaligus pada efek ekuitas atau efek hutang. Y ang kemudian
dipertanyakan oleh investor adalah bagaimanainvestasinya di Reksa Dana jika suku bunga perbankan
cenderung turun? Apakah saat kemdisi seperti itu memang benar kinerja Reksa Dana Pendapatan Tetap
bagus (return tinggi dengan risiko kecil) serta bagaimana jikainvestor ingin tetap 'bermain’ di efek ekuitas7
Apakah benar kinerja Reksa Dana Saham buruk dan diatidak dapat menikmati return yang tinggi (walaupun
risiko lebih besar).

<br><br>

Adatiga periode yang diobservasi penulis untuk membandingkan kondisi-kondisi yang berbeda. Saat krisis
ekonomi melanda Indonesia, dimana hampir semuainstrumen investas tidak dapat meraih return yang baik.
Periode 1998-2002 dipilih karena dengan demikian terbukti Reksa Dana yang mampu bertahan selama lima
tahun sudah teruji kehandalannya, apalagi selain itu pilihan pengambilan 20 Reksa Dana terbak (dibatasi
hanya 10 Reksa Dana masing-masing dari Reksa Dana Pendapatan Tetap dan Reksa Dana Saham) adalah
berdasarkan juga pada Reksa Dana yang memiliki Unit Penyertaan yang beredar terbanyak di masyarakat.
Periode 1998-1999 penulis berasumsi dampak krisis ekonomi masih sangat terasa. Sedangkan pada periode
2000-2002 penulis mengasumsi dampak krisis ekonomi sudah banyak berkurang (walaupun masih ada).
Penulisingin melihat bagaimana kinerja Reksa Dana - Reksa Dana yang terbaik (Reksa Dana Pendapatan
Tetap dan Reksa Dana Saham) selama tiga periode tersebut.

<br><br>

Adapun yang menjadi pengukuran kinerja Reksa Danaini adalah metode Sharpe, Treynor, Jensen (Alpha)
dan Appraisal Ratio. Setelah rasio keempat pengukuran ini didapat maka untuk pengukuran kineija apakah
buruk atau tidak, akan dibandingkan dengan benchmark-nya yaitu kinerja pasamya (menggunakan keempat
pengukuran juga). Jika outperformed terhadap pasar berarti Reksa Dana tersebut baik sedangkan sebaliknya
jika underperformed berarti buruk.

<br><br>

Untuk menjawab apakah saat instrumen efek hutang bagus, investor masih dapat berinvestas pada Reksa
Dana Saham, penulis juga menelitinya. Caranya dengan membuat portofolio baru, gabungan antara Reksa
Dana Pendapatan Tetap dan Reksa Dana Saham. Reksa Dana gabungan berasal dari Reksa Dana Pendapatan
Tetap dan Reksa Dana Saham yang memiliki kineija yang terbaik, dimana diambil tiga Reksa Dana dari
sepuluh Reksa Dana pilihan. Dengan portofolio baru maka akan didapatkan bobot optimal dari Reksa Dana-


https://lib.ui.ac.id/detail?id=20461242&lokasi=lokal

Reksa Danaterbaik tersebut yang diharapkan dapat meningkatkan return dengan risiko tertentu atau
meminimalkan risiko dengan return tertentu.

<br><br>

Hasil yang didapat penulis, temyata dampak krisis ekonomi sungguh besar, bahkan sampai akhir tahun
observasi. Hal ini dapat terlihat pada periode 1998-2002, dimana kiner:ia seluruh Reksa Danatidak ada yang
baik (underperformed terhadap kineija pasamya) baik

untuk Reksa Dana Pendapatan Tetap maupun Reksa Dana Saham. Padahal pada periode 2000- 2002 sudah
ada Reksa Dana. yang baik, tetapi karena pada periode 1998-1999, kinerjareksa Dana buruk sekali maka
keseluruhan masa observasi (1998-2002) menjadi buruk.

<br><br>

Pembentukan portofolio baru dari Reksa Dana- Reksa Dana yang digabungkan, untuk periode keseluruhan
1998-2002 dan periode 1998-1999 memiliki reward to variability yang negatif, karena riskfree pada kedua
periode tersebut lebih besar dibandingkan return-return Reksa Dana yang didiversifikasikan (Efficient
Frontier). Sehingga komposisi atau bobot yang terbentuk akan menghasilkan return yang rendah dimana
kinerjanya akan lebih buruk dibandingkan kinerja Reksa Dana-Reksa Dana sebelum digabungkan.
<br><br>

Pada pembahasan portofolio baru hasil penggabungan Reksa Dana-Reksa Dana untuk periode 2000-2002,
ternyata bobot hasil perhitungan untuk Keksa Dana Saham 0%. Dengan reward to variability atau slope
Capital Allocation Line 0.9464 didapatkan komposisi portofolio baru tersebut adalah Reksa Dana Indovest
Dana Obligasi 96.31% dan Nikko Obligasi Nusantara 3.69% dengan return 1.41 %, standar deviasi 0.2%
menghasilkan kinerja portofolio yang mengalahkan (outperformed) kinerja pasarnya. Basil portofolio baru
ini juga menunjukkan kinerja dan return yang lebih baik dibandingkan Reksa Dana sebelum pembentukan.
Hal ini membuktikan bahwa dengan pembentukan atau penggabungan Reksa Dana baru, dimungkinkan
untuk mendapatkan hasil (return) yang lebih baik daripada jika berinvestasi pada salah satu Reksa Dana
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