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John C Bogle dalam bukunya Bogle on Mutual Fund tahun 1998 mengemukakan bahwa terdapat empat
dimensi dari kinerjaInvestasi yaitu reward risk cost dan timing. Dari survei yang dilakukan oleh Investment
Company Institute di Amerika, 70 % responden menyatakan bahwa faktor kinerja historis Reksa Dana
adalah pertimbangan utama investor untuk berinvestas di Reksa Dana selain faktor-faktor lain seperti biaya,
profil mangjer investasi dan lain-lain. Berdasarkan hal di atas, maka diperlukan standarisasi pengukuran
kinerja Reksa Dana, sehingga investor dapat membandingkan kinerja Reksa Dana sebelum melakukan
investasi.

Penelitian 1ggi Ahcsien dan Elghary di Malaysiatentang Kinerja Reksa Dana Syariah menyimpulkan
keadaaan yang berbeda. Di dapat dari penelitian tersebut ternyata kinerja Reksa Dana Syariah |ebih baik dari
Reksa Dana Konvensional. Untuk itu peneliti tertarik untuk mengetahui kinerja Reksa Dana Syariah di
Indonesia tahun 2001-2002 dimana tahun-tahun tersebut merupakan tahun berkembangnya Reksa Dana di
Indonesia.

Dari penelitian yang dilakukan pada tahun 2001, Kinerja Reksa Dana Syariah masih dibawah kinerja pasar
JIl kecuali Danareksa Syariah (Saham). Pada Tahun 2002 Kinerja Reksa Dana Syariah berkembang lebih
baik. PNM Syariah (Campuran) mempunyai kinerja outperformed dibandingkan kinerja pasar Ji1 begitu pula
Danareksa Syariah (saham). Untuk Dana Reksa Syariah Berimbang kinerjanya masih di bawah dari kinerja
JI.

Dengan menggunakan pendekatan risk adjusted return kinerja Danareksa syariah tahun 2001 memiliki index
Sharpe sebesar-0,0009635, nilai Treynor sebesar 3,86698E-05 dan nilai Treynor sebesar -1,1 16E-04.
Danareksa syariah memiliki ratio Sharpe dan Treynor paling tinggi dibandingkan dengan Reksa Dana
konvensional yang diperbandingkan. Namun untuk index Jensen hanya lebih kecil daripada Niaga Sahara.

Dengan menggunakan pendekatan return yang tidak diadjusted, return yang dihasilkan lebih kecil daripada
ABN Amro, Rencana Cerdas, Panin Dana Maksima, Phinisi Dana Saham, Bahana Dana Prima dan Si Dana
Saham.

Pada Tahun 2002 Kinerja Danareksa Syariah mengalami penurunan. Untuk Reksa Dana Syariah campuran
hanya PNM Syariah yang membukukan return lebih baik. Dengan menggunakan pendekatan risk adjusted
return, index Sharpe Danareksa Syariah masih lebih baik dibandingkan dengan Reksa Dana konvensional
akan tetapi memiliki index Treynor dan index Jensen lebih kecil. Sedangkan index Sharpe PNM Syariah
lebih kecil dari Reksa Dana konvensional yang dibandingkan kecuali dibandingkan dengan Danareksa
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Anggrek. Index Treynor PNM Syariah hanya |ebih kecil bila dibandingkan dengan DUIT.

Dari hasil penelitian di atas terlihat bahwa kinerja Reksa Dana Syariah masih belum melampaui kinerja
Reksa Dana konvensional yang dibandingkan. Penulis menyarankan agar portfolio Reksa Dana syariah
campuran lebih menempatkan proporsi dananya pada sektor obligasi syariah. Selanjutnya memperkuat
jalinan kerjasama antar unit bisnis syariah baik perbankan, asuransi dan dana pension, untuk
mengembangkan Reksa Dana Syariah.

<i>Comparative Analysis of Islamic Investment Funds and Conventional Investment Funds Exertion in
Gaining Optimal Return at 2001-2002John C Bogle in his book Bogle on Mutual Fund (1998) conveyed
about four dimensions of investment: reward, risk, cost and timing. In the survey done by Investment
Company Institute in America, 70% of respondent said that historical exertion factors of the Investment
Fundsisthe investor's main consideration to invest in Investment Funds besides other factors like cost,
investment manager's profile and etc. Based on that, measurement standardization of the Investment Funds
exertion is needed, so that investor can evaluate the Investment Funds exertion before investing.

lggi Ahcsien and Elghary's research in Malaysia about 1slamic Investment Funds exertion conclude a
different condition. The research resulted that 1slamic Investment Funds exertion is better than conventional
Investment Funds. Therefore the researcher isinterested to know about the Islamic Investment Funds
exertion in Indonesia at 2001-2002, years of the Investment Funds development in Indonesia.

From the research performed at 2001, Islamic Investment Funds exertion was below EI market exertion
except Danareksa Syariah (stock). At 2002 Islamic Investment Funds exertion devel oped better. PNM
Syariah (mixed) had an outperformed exertion as compared to ill market's exertion as well as Danareksa
syariah (stock). Danareksa Syariah Berimbang's exertion is below JlI's exertion.

By using risk adjusted return approach, Danareksa Syariah's exertion at 2001 had Sharpe index of
0,0009635. Treynor rate of -3,86698E-05 and Treynor rate of -1.116E-04. Danareksa Syariah got the highest
Sharpe and Treynor ratio than conventional Investment Funds. But the Jensen index was lower than Niaga
Saham. By using unadjusted return approach, the return gained was lower than ABN Amro, Rencana
Cerdas, Panin Dana Maksirna, Phinisi Dana Sahara, Bahana Dana Prima dan Si Dana Saham

On 2002 Danareksa Syariah's exertion endured a deprivation. Only PNM Syariah got a better return for the
mix Islamic Investment Funds. By using risk adjusted return, Sharpe index of Danareksa Syariah was better
than the conventional Investment Funds, nevertheless it had alower Treynor index and Jensen index. While
Sharpe index of PNM Syariah was lower than conventional Investment Funds except as compared to
Danareksa Anggrek. Trey nor Index of PNM Syariah was alittle bit lower than DUIT.

Form the above research we know that Islamic Investment Funds exertion was not beyond the compared
conventional Investment Funds. The researcher suggested that the mixed Islamic Investment Funds portfolio
place the funds more on Islamic bonds. Later on, it strengthens the cooperation among Islamic business
units: bank, assurance and retirement fund, to develop Islamic Investment Funds.</i>



