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BAB I 

PENDAHULUAN 

1.1 Latar Belakang 

Laju inflasi dan ketidakpastian ekonomi menjadi suatu alasan bagi setiap 

orang untuk melakukan investasi (Anam, 2022). Investasi dapat membantu 

mencapai tujuan keuangan dengan menghasilkan keuntungan yang lebih jika 

dibandingkan dengan menabung. Ketidakpastian ekonomi akan berpengaruh pada 

kestabilan keuangan (Fatoni, 2022). Investasi membantu melindungi kekayaan dari 

fluktuasi pasar dan membantu investor untuk tetap stabil dalam menghadapi 

ketidakpastian ekonomi. 

Investasi merupakan sebuah komitmen yang dilakukan dengan menyerahkan 

uang atau sumber daya lainnya pada saat ini dengan harapan untuk mendapatkan 

manfaat di masa depan (Tandelilin, 2017). Selain membeli saham, ada juga banyak 

jenis investasi lainnya yang dapat dipilih oleh investor seperti reksadana, obligasi, 

deposito, atau properti. Berdasarkan hasil survei yang dilakukan oleh Badan Pusat 

Statistik Nasional (BPS) mengungkapkan reksadana 47% masih menempati 

instrumen investasi terbanyak dipilih masyarakat Indonesia sejak tahun 2021. 

Reksadana dinilai transparan, mudah dipahami dan dikelola oleh profesional 

berpengalaman (Santosa, 2022). Segala informasi rinci tentang produk terdapat 

dalam prospektus yang disusun oleh manajer investasi untuk memberikan hasil 

investasi yang optimal. Dalam artikel ini, peneliti akan lebih fokus membahas 

tentang reksa dana sebagai salah satu alternatif investasi bagi masyarakat pemodal, 
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terutama bagi mereka yang tidak memiliki banyak waktu atau keahlian untuk 

menghitung return dan risiko atas investasi mereka. 

Data statistik publik yang dikeluarkan oleh PT Kustodian Sentral Efek 

Indonesia (KSEI) pada berita pers tanggal 21 November 2022 menunjukkan 

peningkatan investor reksadana dari tahun 2019 sebanyak 1.774.493 menjadi 

3.175.429 pada tahun 2020 atau meningkat sebesar 78,95%. Kenaikan signifikan 

terjadi pada tahun 2021 yaitu menjadi 6.840.234 investor atau meningkat 115,41%. 

Hingga 3 November 2022 terjadi peningkatan dan tercatat menjadi 9.305.184 atau 

meningkat 36,04%. Reksa dana sendiri merupakan sebuah strategi diversifikasi 

dalam berinvestasi yang memungkinkan investor untuk membeli sekaligus 

memiliki banyak jenis saham atau obligasi dalam satu produk investasi. Hal ini 

membantu investor untuk mengurangi risiko investasi karena memiliki portofolio 

yang lebih terdiversifikasi. Selain itu, reksa dana juga memiliki manajer investasi 

yang bertanggung jawab untuk mengelola dana investor dengan tujuan untuk 

mencapai hasil investasi yang optimal.  

Berdasarkan data yang dihimpun dari CNBC Indonesia, reksa dana campuran 

memberikan imbal hasil paling baik kepada investor dengan kinerja 4,35% 

sepanjang tahun hingga periode yang berakhir pada 19 November 2021 lalu. 

Sementara, pada periode yang sama Infovesta melaporkan bahwa kinerja reksa 

dana saham tercatat tumbuh 1,03% dan reksa dana pendapatan tetap naik 2,32% 

dalam satu tahun terakhir. Tren pergerakan harga saham cenderung fluktuatif dan 

secara tahunan mencetak return sebesar 10,08%. Reksa dana saham memiliki 
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potensi keuntungan yang lebih tinggi dibandingkan dengan deposito atau tabungan 

biasa. Kedua, reksa dana saham memiliki risiko yang lebih rendah dibandingkan 

dengan investasi langsung di saham. Ketiga, reksa dana saham memiliki manajer 

investasi yang berpengalaman dan terlatih untuk mengelola portofolio investasi 

Anda. Keempat, reksa dana saham memiliki likuiditas yang tinggi sehingga mudah 

untuk dijual kembali. 

Seperti halnya investasi lainnya, reksa dana juga memiliki risiko yang harus 

dipertimbangkan oleh investor. Selama masa pandemi covid-19, Indeks Harga 

Saham Gabungan (IHSG) di Indonesia mengalami penurunan yang signifikan 

dalam waktu tiga bulan. Hal ini menunjukkan bahwa pandemi covid-19 

memberikan dampak besar bagi pergerakan IHSG dan tentu saja akan berdampak 

pada performa reksa dana saham. Kondisi pasar dengan volatilitas tinggi dapat 

dilihat dalam transaksi per hari atau per minggu pada kuartal dua hingga tiga tahun 

2020 (Fadly, 2021). 

Pengujian yang dilakukan oleh Reriman dan Ika Putera Waspada (2022) 

menunjukkan bahwa reksa dana saham diukur dengan Sharpe Ratio dan Treynor 

pada tahun 2018 dan 2020 memiliki kinerja positif, sedangkan pada tahun 2019 

memiliki kinerja negatif. Pengukuran dengan Jensen Alpha pada tahun 2018-2019 

memiliki kinerja negatif sedangkan tahun 2020 memiliki kinerja positif. 

Perbandingan kinerja Reksa Dana Saham dengan IHSG pada tahun 2018 dan 2019 

tidak lebih baik dari pasar dan pada tahun 2020 lebih baik dari pasar. Penelitian 

yang dilakukan oleh Dewinta Aprilia, Candra Wijaya, dan Fibria Indriatis (2018) 
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pada periode September 2014-September 2015 menunjukkan 60% kinerja reksa 

dana saham.  diatas kinerja IHSG dan 40% kinerja reksa dana saham dibawah 

IHSG. Menggunakan Sharpe Ratio ditemukan dua puluh reksa dana saham mampu 

memberikan excess return per unit risiko yang diambol dan melampaui kinerja 

IHSG. Menggunakan Treynor Ratio dua puluh reksa dana saham mampu 

memberikan excess return per unit risiko sistematis dan mampu melampaui kinerja 

IHSG. Menggunakan Jensen Alpha  memiliki kinerja yang rendah dan tidak mampu 

melampaui kinerja pasar, yang hasilnya dipengaruhi oleh kondisi bearish di pasar 

(IHSG) selama periode penelitian. 

Untuk mengukur kinerja reksa dana saham, terdapat beberapa metode yang 

dapat digunakan seperti Sharpe Index, Treynor Ratio, dan Jensen Alpha. Oleh 

karena itu, peneliti akan melakukan studi komparatif terhadap beberapa produk 

reksa dana saham yang beredar di Indonesia dengan tujuan untuk memberikan 

informasi yang lebih akurat dan membantu investor dalam memilih produk reksa 

dana yang sesuai dengan profil risiko dan tujuan investasi mereka. Kajian ini 

berjudul "Studi Komparatif Reksa Dana Saham di Indonesia Periode Sebelum dan 

Saat Pandemi Covid-19” dan akan memberikan gambaran yang lebih jelas tentang 

kinerja reksa dana saham di Indonesia. 
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1.2 Rumusan Masalah  

Rumusan masalah pada penelitian ini berdasarkan latar belakang penelitian 
yaitu: 

1.  Bagaimana kinerja reksa dana saham di Indonesia diukur dengan Sharpe 

Ratio, Treynor Ratio, dan Jensen Alpha? 

2. Apakah terdapat perbedaan kinerja reksa dana saham di Indonesia 

sebelum dan saat pandemi covid-19? 

1.3 Batasan Masalah 

Berdasarkan latar belakang masalah, maka peneliti menentukan batasan 

masalah agar tidak terjadi bias informasi dalam menganalisa data:  

a. Waktu penelitian dibagi menjadi dua periode yaitu : 11 Maret 2017 – 

11 Maret 2019 dan 11 Maret 2020 – 11 Maret 2023 

1.4 Tujuan Penelitian 

Berdasarkan latar belakang dan rumusan masalah pada penelitian ini, maka 

tujuan dari penelitian ini adalah sebagai berikut  

1. Untuk mengukur kinerja reksa dana saham menggunakan Sharpe 

Ratio, Treynor Ratio, dan Jensen Alpha 

2. Untuk mengukur perbedaan kinerja reksa dana saham sebelum dan 

pada saat pandemi covid-19 
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1.5 Manfaat Penelitian  

Penelitian ini diharapkan dapat memberikan manfaat bagi kalangan tertentu. 

Berikut beberapa kalangan yang dapat merasakan manfaat penelitian ini adalah  

a. Bagi Mahasiswa 

Penelitian ini diharapkan memberikan pandangan berkaitan dengan kinerja 

reksa dana saham dengan kinerja pasar saham Indonesia. 

b. Bagi Investor  

Penelitian ini memberikan wawasan mengenai kinerja reksa dana dengan 

kinerja pasar saham Indonesia sehingga dapat dijadikan bahan 

pertimbangan dalam melakukan investasi reksa dana. 

1.6 Sistematika Penulisan   

Penelitian ini dibagi menjadi lima (5) bab. Berikut ini adalah gambaran 

singkat dari penelitian ini: 

BAB I PENDAHULUAN  

Bab ini memberikan pengantar yang menjelaskan latar belakang dan rumusan 

masalah, batasan penelitian, tujuan penelitian, manfaat penelitian, dan sistematika 

penulisan. 

BAB II LANDASAN TEORI DAN PENGEMBANGAN HIPOTESIS 

Dasar teoritis disajikan dalam bab ini meliputi pengertian investasi, pengertian 

pasar modal, pengertian reksa dana, dan mengevaluasi kinerjanya. Penelitian 

sebelumnya dan kerangka penelitian juga dibahas. 

BAB III METODE PENELITIAN 
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Metode yang digunakan dalam jenis penelitian ini, termasuk sampel penelitian, 

teknik pengumpulan data, dan analisis data dibahas dalam bab ini. 

BAB IV HASIL DAN PEMBAHASAN  

Menyajikan hasil penelitian yang diperoleh dan diskusi yang menganalisis dan 

menghubungkannya dengan teori yang disajikan. Hasil dalam penelitian ini harus 

menjawab permasalahan yang diangkat. 

BAB V PENUTUP  

Bab ini diakhiri dengan rekomendasi praktis untuk penelitian di masa depan yang 

menggunakan topik serupa. 
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BAB II 

LANDASAN TEORI 

2.1 Pengertian Investasi  

Investasi adalah pengorbanan sumber daya (waktu, uang, dan usaha) hari ini 

dengan harapan mendapatkan lebih banyak sumber daya dikemudian hari 

(Laopodis, 2021). Berdasarkan perspektif ini, investasi dapat dipahami sebagai 

pengorbanan yang saat ini dilakukan untuk mendapatkan keuntungan di masa 

depan. Tujuan investasi adalah untuk menghasilkan pendapatan atau apresiasi 

melalui perolehan aset atau barang (Hayes, 2022). Nilai suatu aset cenderung 

meningkat dari waktu ke waktu karena terapresiasi. Orang yang membeli barang 

sebagai investasi tidak melakukannya dengan maksud menggunakannya untuk 

konsumsi, melainkan untuk menghasilkan kekayaan di masa depan.  

Berinvestasi selalu mengandung risiko, sehingga penting untuk dilakukan 

dengan hati-hati dan bijaksana. Menginvestasikan waktu, tenaga, uang, dan aset 

Anda hari ini dapat menghasilkan imbalan yang lebih besar, tetapi penting untuk 

memperhatikan potensi risiko yang terlibat. Menurut (Isnaini & Ghoniyah, 2013) 

“Risiko didefinisikan sebagai perbedaan antara hasil yang diharapkan (expected 

return) dan realisasinya. Makin besar penyimpangannya, makin tinggi risikonya. 

Return dan risiko investasi merupakan dua kata yang tidak dapat dipisahkan”. 

Investasi melibatkan risiko tertentu, seperti ketidakpastian tentang masa depan 

perusahaan atau pasar, fluktuasi harga, dan bahkan risiko politik dan lingkungan. 

Oleh karena itu, penting untuk melakukan penelitian dan analisis sebelum membuat 

keputusan investasi apa pun, untuk memperkirakan risiko dan potensi manfaat yang 
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mungkin diperoleh.  Ada berbagai jenis investasi, seperti bisnis atau real estate, 

emas, perak, berlian, koleksi, saham, reksa dana saham, tunai, deposito, reksa dana 

pasar uang, reksa dana pendapatan tetap, reksa dana campuran, obligasi, dan 

investasi lainnya (Saputra & Anastasia, 2013). Sangat penting untuk memahami 

karakteristik unik dari setiap investasi sebelum memutuskan untuk berinvestasi. 

Misalnya, investasi saham memiliki potensi keuntungan yang tinggi, namun juga 

memiliki risiko yang besar, sedangkan investasi properti cenderung lebih stabil 

dengan nilai apresiasi yang tinggi, namun membutuhkan modal awal yang 

signifikan. 

Kesimpulannya, investasi melibatkan pengorbanan sumber daya hari ini 

untuk mendapatkan keuntungan di masa depan. Oleh karena itu, perlu untuk 

memilih jenis investasi yang tepat dan melakukan penelitian dan analisis 

menyeluruh sebelum berinvestasi. Selain itu, waktu adalah faktor penting dalam 

berinvestasi. Dengan mempertimbangkan faktor-faktor tersebut, kita dapat 

membangun kekayaan kita di masa depan dan mencapai tujuan keuangan yang kita 

inginkan. 

2.2 Pengertian Pasar Modal 

Pasar modal merupakan suatu pasar yang disiapkan untuk memperdagangkan 

saham, surat berharga atau obligasi yang beredar dengan memakai jasa perantara 

perdagangan efek (Paningrum, 2022). Pasar modal adalah instrumen investasi 

populer di Indonesia yang memungkinkan investor untuk memperdagangkan 

saham, sekuritas, atau obligasi yang beredar menggunakan layanan pialang 

sekuritas. Dengan memilih investasi yang tepat, investor dapat memperoleh 
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keuntungan sekaligus memberikan kontribusi bagi pembangunan ekonomi negara. 

Perdagangan surat berharga merupakan cara yang efektif untuk menarik dana 

masyarakat dari investor untuk memperluas usaha, yang dapat menciptakan 

lapangan kerja dan meningkatkan kesejahteraan masyarakat (Andini & Oemar , 

2014). Pasar modal di Indonesia dikembangkan melalui Bursa Efek Indonesia 

(BEI), dengan Indeks Harga Saham Gabungan (IHSG) sebagai indikator 

perkembangan pasar modal. IHSG memberikan gambaran pergerakan harga saham 

di BEI yang meliputi saham-saham dari berbagai sektor industri, dan merupakan 

salah satu barometer kesehatan perekonomian negara (Silalahi & Sihombing, 

2021). 

Sementara pasar modal memainkan peran penting dalam pembangunan 

ekonomi suatu negara, investor perlu menyadari risiko yang terlibat sebelum 

berinvestasi. Analisis yang cermat terhadap investasi yang dipilih diperlukan untuk 

memastikan pengembalian yang baik. Selain itu, peran pemerintah sangat penting 

dalam mendukung perkembangan pasar modal. Kebijakan yang mendukung 

investasi di pasar modal, seperti pembangunan infrastruktur dan kebijakan fiskal, 

dapat membantu meningkatkan pertumbuhan ekonomi dan kesejahteraan 

masyarakat di Indonesia. 
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2.3 Tipe Investasi Keuangan 

 

 

 

 

 

 

Gambar 2. 1 Investasi Langsung dan Tidak Langsung  

Sumber : Hartono, Jogiyanto., Teori Potofolio dan Analisis Investasi, Edisi 

Kesebelas, 2017  

 Investasi dibagi menjadi dua tipe (Hartono, Teori Portofolio dan Analisis 

Investasi, 2017). Investasi langsung dapat dilakukan dengan membeli aktiva 

keuangan yang dapat diperjual-belikan di pasar uang, pasar modal, atau pasar 

turunan. Investasi langsung juga dapat berupa aktiva keuangan yang tidak 

diperjualbelikan melalui bank konvensional yaitu deposito. Investasi tidak 

langsung dilakukan dengan membeli surat berharga dari perusahaan investasi yaitu 

perusahaan yang menyediakan jasa keuangan dengan cara menjual sahamnya ke 

publik dan menggunakan dana yang diperoleh untuk diinvestasikan ke dalam 

portofolionya. 
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2.4 Manajer Investasi  

Manajer Investasi (investment manager) adalah pihak yang bertanggung 

jawab mengelola portofolio efek untuk para nasabah atau mengelola portofolio 

investasi kolektif untuk sekelompok nasabah, kecuali perusahaan asuransi, dana 

pensiun, dan bank yang melakukan sendiri kegiatan usahanya berdasarkan undang-

undang yang berlaku. Peran penting dari Manajer Investasi adalah memastikan 

bahwa investasi yang dilakukan sesuai dengan kebutuhan dan tujuan investasi para 

nasabah, serta memberikan rekomendasi terkait jenis investasi yang paling sesuai. 

Wakil Manajer Investasi (WMI) adalah orang yang bertindak mengelola 

portofolio tersebut dengan bantuan tenaga ahli (Alhidayatullah, et al., 2021). 

Tujuan utama dari pengelolaan surat berharga seperti saham, obligasi, dan aset 

lainnya adalah untuk memaksimalkan keuntungan bagi para investor. Kontrak 

investasi yang digunakan adalah Kontrak Investasi Kolektif (KIK), seperti reksa 

dana. Sebagai suatu kontrak investasi kolektif, manajer investasi dan bank 

kustodian secara hukum terikat oleh perjanjian dimana manajer investasi mengelola 

portofolio investasi kolektif, dan dimana bank kustodian berwenang untuk menahan 

manajer investasi dalam penitipan kolektif.  

Lingkup jasa pelayanan Manajer Investasi meliputi melakukan analisa 

keuangan, pemilihan aset, pemilihan saham, implementasi perencanaan serta 

melakukan pemantauan terhadap investasi (Universitas Bung Hatta, 2020). Selain 

itu, Manajer Investasi juga bertanggung jawab untuk mengembangkan strategi 

investasi yang paling efektif dan mengikuti perkembangan pasar modal. Hal ini 
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penting untuk memastikan investasi yang dilakukan memberikan keuntungan yang 

optimal bagi para nasabah. 

Dalam konteks ini, manajer investasi juga harus memperhatikan risiko yang 

mungkin timbul dari investasi yang dilakukan. Oleh karena itu, Manajer Investasi 

harus memiliki pengetahuan dan pengalaman yang memadai dalam mengelola 

portofolio investasi. Pemilihan aset yang tepat, diversifikasi portofolio, serta 

pemantauan yang cermat terhadap kondisi pasar modal adalah beberapa faktor yang 

harus dipertimbangkan oleh Manajer Investasi untuk mengurangi risiko investasi. 

Secara keseluruhan, Manajer Investasi memainkan peran yang sangat penting 

dalam pengelolaan portofolio investasi. Dalam melaksanakan tugasnya, Manajer 

Investasi harus memperhatikan kebutuhan dan tujuan investasi para nasabah, serta 

mengikuti perkembangan pasar modal dan meminimalkan risiko investasi. 

2.5 Pengertian Reksa Dana 

Reksa Dana (Mutual Fund) merupakan wadah yang dipergunakan untuk 

menghimpun dana dari masyarakat pemodal untuk selanjutnya diinvestasikan 

dalam Portofolio Efek oleh Manajer Investasi (Bank Mandiri, n.d.). Reksa dana 

saham berisi paling tidak 80% aktiva saham dan sisanya dapat berupa aktiva lain, 

misalnya obligasi (Hartono, Teori Portofolio dan Analisis Investasi, 2017). 

Masyarakat yang memiliki modal, mempunyai keinginan untuk melakukan 

investasi namun memiliki waktu dan pengetahuan yang terbatas sehingga reksa 

dana dirancang untuk memenuhi kebutuhan tersebut. Reksa dana merupakan salah 

satu instrumen derivatif keuangan yaitu produk keuangan turunan dari produk 

keuangan lain seperti saham, obligasi, tingkat suku bunga, mata uang dan indeks 
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harga saham. Harga instrumen keuangan derivatif umumnya dipengaruhi oleh 

harga produk induk (underlying assets) yang membentuk instrumen keuangan 

derivatif tersebut. Berdasarkan efek atau aset yang membentuk portofolionya, reksa 

dana dikelompokan ke dalam empat jenis yaitu: Reksa Dana Pasar Uang, Reksa 

Dana Pendapatan Tetap, Reksa Dana Saham dan Reksa Dana Campuran. 

Mekanisme kegiatan reksa dana adalah sebagai berikut (Masruroh, 2014): 

• Pertama, Investor melakukan pembelian (subscription) Reksa dana melalui 

Manajer Investasi dengan menyetorkan dananya melalui Bank Kustodian. 

• Kedua, Manajer Investasi akan mengelola dana investor dengan melalukan 

pembelian/penjualan instrumen investasi seperti saham, obligasi atau pasar 

uang sesuai dengan jenis reksa dana yang dibeli oleh Investor. 

• Ketiga, Pembelian/penjualan instrumen investasi oleh Manajer Investasi 

dilakukan melalui Perantara Pedagang Efek. 

• Keempat, bila Investor melakukan penjualan (redemption) Reksa dana 

kepada Manajer Investasi, maka Manajer Investasi akan menginstruksikan 

pembayaran kepada Bank Kustodian. 

• Kelima, Bank Kustodian akan mengirimkan dana penjualan Reksa dana 

kepada Investor 

Investasi reksa dana memberikan keuntungan yang lebih tinggi 

dibandingkan dengan investasi langsung di saham atau obligasi. Hal ini disebabkan 

oleh diversifikasi portofolio yang dilakukan oleh manajer investasi. Selain itu, 

investasi di reksa dana juga memberikan likuiditas yang lebih tinggi dibandingkan 

dengan investasi langsung di saham atau obligasi. Investasi di reksa dana juga 
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memiliki risiko yang perlu dipertimbangkan. Risiko utama investasi di reksa dana 

adalah risiko pasar. Hal ini disebabkan oleh fluktuasi harga pasar yang dapat 

mempengaruhi nilai investasi. Risiko likuiditas dapat menjadi masalah dalam 

investasi di reksa dana. Ketika terjadi penjualan besar-besaran, reksa dana mungkin 

tidak dapat menjual aset dengan cepat sehingga nilai investasi dapat menurun. 

2.6 Reksa Dana Saham  

Reksa dana saham adalah reksa dana yang melakukan investasi sekurang-

kurangnya 80% dari portofolio yang dikelolanya ke dalam efek bersifat ekuitas 

(saham) (Masruroh, 2014). Efek saham umumnya memberikan potensi hasil yang 

lebih tinggi berupa capital gain melalui pertumbuhan harga-harga saham dan 

deviden. Reksa dana saham memberikan potensi pertumbuhan nilai investasi yang 

paling besar demikian juga dengan risikonya  

2.7 Indeks Harga Saham Gabungan (IHSG) 

Bursa Efek Indonesia (BEI) menangani transaksi efek di negara Indonesia. 

Tujuan utama BEI adalah menyediakan infrastruktur untuk memungkinkan 

perdagangan efek yang teratur, adil, dan efisien (Indonesia Stock Exchange, n.d.). 

Indeks harga saham gabungan menggambarkan seluruh rangkaian informasi 

historis mengenai pergerakan harga saham gabungan seluruh saham, sampai pada   

tanggal   tertentu.   Biasanya   pergerakan   harga   saham   tersebut   disajikan   

setiap   hari,berdasarkan harga penutupan di bursa pada hari tersebut. Indeks 

tersebut disajikan untuk periode tertentu. Pertambahan jumlah saham beredar 

berasal dari emisi baru, yaitu masuknya emiten baruyang  tercatat  di  Bursa  Efek,  
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atau  terjadi  tindakan corporate  action berupa split,  right,  waran, deviden saham, 

saham bonus, dan saham konversi. 

2.8 Capital Asset Pricing Model (CAPM) 

Salah satu aplikasi paling awal dari Model Harga Aset Modal adalah 

pengukuran kinerja manajer investasi (Gatfaoui, 2015). CAPM adalah model yang 

dapat menggambarkan atau memprediksi realitas di pasar yang kompleks dan 

merupakan model keseimbangan yang menggambarkan hubungan antara risiko dan 

pengembalian dengan cara yang lebih sederhana karena hanya menggunakan satu 

variabel (juga dikenal sebagai variabel Beta) untuk menggambarkan risiko. Karena 

CAPM dapat menggambarkan hubungan antara risiko dan return dengan cara yang 

lebih sederhana, setiap investor dapat melakukan analisis portofolio sendiri untuk 

mengetahui portofolio mana yang menguntungkan dan bagaimana mengoptimalkan 

return dari kombinasi portofolio dengan mempertimbangkan tingkat risiko 

portofolio yang ada. CAPM dapat membantu investor dalam portofolio dengan 

menghitung risiko yang tidak dapat didiversifikasi dan membandingkannya dengan 

tingkat pengembalian (return) yang diprediksi. Berdasarkan CAPM, tingkat risiko 

dan tingkat pengembalian dinyatakan memiliki hubungan positif dan linier 

(Pramono, Rudianto, Siboro, Baqi, & Julianingsih, 2022).  

2.9 Sharpe Ratio 

Analisis kinerja adalah proses kunci dalam keuangan untuk mengevaluasi 

atau membandingkan peluang investasi, alokasi, atau manajemen dengan 

menghitung pengembalian dan volatilitas pasar kemudian menghitung ukuran 

kinerja standar. Sharpe ratio atau rasio reward-to-volatility adalah salah satu indeks 
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yang digunakan dalam literatur keuangan untuk membandingkan dua atau lebih 

strategi investasi seperti saham, obligasi, portofolio, reksa dana, dll (K.C & Laha, 

2019). Rasio Sharpe dikemukakan oleh William Sharpe pada tahun 1966 dan 

digunakan untuk menilai tingkat pengembalian reksa dana sehubungan dengan 

tingkat risiko yang diambilnya. Rasio Sharpe yang lebih tinggi menunjukkan 

kinerja reksa dana yang lebih baik. Rasio Sharpe dihitung dengan mengurangkan 

tingkat pengembalian reksa dana dari tingkat pengembalian investasi bebas risiko 

dan membagi hasilnya dengan deviasi standar pengembalian reksa dana, yang 

mengukur volatilitas reksa dana selama periode pengamatan.  

2.10 Treynor Ratio 

Treynor ratio adalah sebuah rasio keuangan yang digunakan untuk mengukur 

sebuah kinerja portofolio dengan memperhitungkan risiko sistematis atau 

volatilitas pasar dari portofolio tersebut. Rasio ini digunakan untuk mengukur 

seberapa efisien kinerja pengelolaan manajer risiko investasi mencapai 

keseimbangan antara pengembalian dan portofolio. 

Berbeda dengan Sharpe ratio, Treynor ratio menggunakan beta sebagai 

perwakilan dari portofolio dan tidak menggunakan standar deviasi portofolio. 

Treynor berpendapat bahwa portofolio yang didirikan harus menjadi portofolio 

yang optimal. Oleh karena itu risiko tidak sistematis dapat diabaikan, dan 

meninggalkan risiko sistematis untuk diukur menggunakan beta (Hartono, Teori 

Portofolio dan Analisa Investasi, 2014).  
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2.11 Jensen Alpha 

Rasio Jensen Alpha merupakan perkembangan dari Capital Asset Pricing 

Model (CAPM) digunakan untuk mengukur kemiringan portofolio. Semakin tinggi 

kemiringannya, semakin baik kinerja portofolio. Selain itu, intersep juga diukur. 

Semakin tinggi intersep, semakin baik portofolio per bentuk (Hartono, Teori 

Portofolio dan Analisa Investasi, 2014). Pada tahun 1968, Jensen memberikan dua 

dimensi dan fokus pada evaluasi kemampuan Manajer Investasi dalam 

menghasilkan pengembalian yang lebih tinggi bagi para investor. Pengukuran 

kinerja reksa dana menggunakan rasio Jensen didasarkan pada Theory of Capital 

Asset Pricing Model (CAPM). Rasio ini mengukur perbedaan antara rata-rata 

pengembalian reksa dana dan pengembalian reksa dana yang diharapkan yang 

diperoleh dari perhitungan CAPM. 

2.12 Penelitian Terdahulu  

Tabel 2.1 Penelitian Terdahulu 

No Nama Peneliti Judul Penilitian Hasil Penelitian 
1. Aprillia Grace 

Rumintang, 
Muhammad Azhari 
(2015)  

Analisis 
Perbandingan 
Kinerja Reksa 
Dana Saham 
Konvensuinal 
dan Reksa 
Dana Saham 
Syariah dengan 
Menggunakan 
Metode Sharpe, 
Treynor, dan 
Jensen pada 
Tahun 2014 

Kinerja reksa dana saham 
konvensional dengan metode 
Sharpe dan Treynor ratio 
menunjukkan tingkat 
pengembalian di atas tingkat 
pengembalian SBI. Metode 
Jensen Index memberikan 
hasil perhitungan positif yang 
mencerminkan kinerja yang 
ditingkatkan oleh manajer 
investasi. Reksa dana 
Rencana Cerdas memiliki 
kinerja terbaik menurut 
metode Sharpe, sedangkan 
TRIM Kapital Plus memiliki 
kinerja terbaik menurut 
metode Treynor dan Jensen 
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Index. Kinerja reksa dana 
saham syariah dengan metode 
Sharpe dan Treynor ratio 
menunjukkan tingkat 
pengembalian yang lebih 
tinggi daripada SBIS sebagai 
investasi bebas resiko. 
Metode Jensen Index 
memberikan hasil 
perhitungan positif. TRIM 
Saham Syariah dipilih sebagai 
reksa dana saham syariah 
dengan kinerja terbaik 
menurut metode Sharpe, 
Treynor, dan Jensen ratio. 

2. Dewinta Aprillia, 
Candra Wijaya, 
Fibria Indriati 
(2018) 

A Comparative 
Study of 
Mutual Fund 
Portfolio 
Performance in 
Indonesia 
 

Menggunakan Sharpe Ratio, 
ditemukan 20 reksa dana 
teratas dengan AUM terbesar 
mampu memberikan 
pengembalian berlebih per 
unit risiko yang diambil dan 
mengungguli pasar. 
Demikian pula, dengan 
menggunakan Rasio Treynor,  
bahwa 20 reksa dana yang 
sama mampu memberikan 
pengembalian berlebih per 
unit risiko sistematis yang 
diambil dan juga 
mengungguli pasar, Ketika 
menggunakan Jansen Alpha 
Ratio, terpantau bahwa 20 
reksadana dengan AUM 
terbesar memiliki kinerja 
yang lebih rendah dan tidak 
mampu melampaui kinerja 
pasar, yang dipengaruhi oleh 
kondisi pasar bearish (IHSG) 
selama periode studi. 

3. Faizal Ridwan 
Zamzany, Edi 
Setiawan (2018) 

Studi 
Komparatif 
Kinerja Reksa 
dana Saham 
Konvensional 

Batavia Dana Saham Syariah, 
BNP Paribas Pesona Syariah, 
Manulife Syariah Amanah 
Sektoral, Cipta Syariah, dan 
Trim Syariah merupakan 
reksa dana saham syariah 
yang telah menunjukkan 
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dan Syariah di 
Indonesia 

 

 

 

 

 

  

kinerja luar biasa menurut 
metode Sharp, Treynor, dan 
Jensen. Selain itu, 
perbandingan rasio Jensen 
antara reksa dana saham 
konvensional dan reksa dana 
syariah menunjukkan bahwa 
yang terakhir lebih unggul. 
Namun, ketika 
membandingkan reksa dana 
saham konvensional dan 
syariah menggunakan indeks 
Sharp dan Treynor, reksa 
dana saham konvensional 
terlihat lebih baik. 

4.  Robiyanto, Michael 
Alexander Santoso, 
Rihfenti Ernayani 
(2018) 

Sharia Mutual 
Funds 
Performance In 
Indonesia 

Reksa dana syariah dengan 
kinerja terbaik menggunakan 
metode Sharpe adalah PNM 
Syariah dengan nilai 0,211 
dan yang berkinerja terendah 
adalah PNM Amanah Syariah 
dengan nilai -0,257. Metode 
Treynor mengungkapkan 
bahwa kinerja terbaik reksa 
dana syariah adalah oleh 
Mandiri Investa Dana Syariah 
dengan nilai 0,028, dan 
kinerja terendah oleh PNM 
Amanah Syariah dengan nilai 
-0,655. Sedangkan metode 
Jensen menunjukkan bahwa 
kinerja terbaik terdapat pada 
PNM Syariah dengan nilai 
0,006. Hasil ini konsisten 
dengan metode pengukuran 
Sharpe. 

5. Rebiman, Ika 
Putera Waspada 
(2022) 

Analisis 
Kinerja Reksa 
Dana Saham 
dengan Metode 
Sharpe, Jensen, 
dan Treynor 
pada Bursa 
Efek Indonesia 

Kinerja reksa dana saham 
dengan metode Sharpe dan 
Treynor pada tahun 2018 dan 
2020 memiliki kinerja yang 
positif, pada tahun 2019 hasil 
kinerja yang negatif. 
Sedangkan dengan metode 
Jensen pada tahun 2018 dan 
2019 menunjukkan hasil 
kinerja negatif, tahun 2020 
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hasil kinerja positif. 
Berdasarkan hasil 
perbandingan kinerja reksa 
dana saham dengan 
benchmark, pada tahun 2018 
dan 2019 kinerja Reksa Dana 
saham underperform, tahun 
2020 reksa dana saham 
outperform. 
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BAB III 

METODE PENELITIAN 

3.1 Jenis Penelitian 

Statistik deskriptif digunakan dalam penelitian ini. Metode ini digunakan 

untuk menganalisis data dengan mendeskripsikannya secara langsung (Sugiyono, 

2013). Data yang sudah terkupul kemudian diolah untuk mendapatkan kesimpulan 

sehingga dapat ditemukannya hubungan yang kuat atupun lemah antar variabel. 

Tahapan analisis statistik deskriptif diawali dengan pengumpulan, penyusunan 

kembali, pengolahan, penyajian dan analisis data yang kemudian 

menginterpetasikan data tentang keadaan peristiwa akan terjadi. Analisis deskriptif 

yang digunakan dalam penelitian berfungsi sebagai representasi dan interprestasi 

data sampel 

3.2 Populasi dan Sampel 

Populasi adalah sekelompok objek atau subjek dengan kualitas dan 

karakteristik tertentu yang telah dipilih peneliti untuk dipelajari, dan dari situ ditarik 

kesimpulan (Sugiyono, 2013). Populasi yang digunakan adalah reksa dana saham 

yang terdaftar dalam Otoritas Jasa Keuangan (OJK) pada periode 11 Maret 2017 – 

11 Maret 2019. Tercatat lebih dari 200 reksa dana dengan jumlah yang fluktuatif 

dari waktu ke waktu. Teknik yang digunakan dalam pengambilan sampel adalah 

non probability sampling yaitu purposive sampling dengan melibatkan beberapa 

pertimbangan yaitu : (1) Memiliki Asset Under Management (AUM) minimal Rp10 

miliar sesuai peraturan nomor 23/POJK.04/2016, (2) 10 reksa dana dengan AUM 

terbesar selama periode satu penelitian yaitu 2017-2019.  
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Tabel 3. 1 Sampel Penelitian 

No. Reksa Dana Manajer Investasi 
Asset Under 
Management 

(AUM) 
1. 
 

Schroder Dana 
Prestasi Plus 

Schroder Investment 
Management Indonesia 18.352.463.367.568 

2. Ashmore Dana 
Ekuitas Nusantara 

Ashmore Asset 
Management Indonesia 6.650.700.395.240 

3. Mandiri Saham 
Atraktif Kelas A 

Mandiri Manajemen 
Investasi 6.338.579.645.955 

4. Schroder Dana 
Prestasi 

Schroder Investment 
Management Indonesia 5.199.380.755.475 

5. Batavia Dana Saham Batavia Prosperindo 
Aset Manajemen 4.811.202.576.214 

6. Ashmore Dana 
Progresif Nusantara 

Ashmore Asset 
Management Indonesia 4.364.678.568.504 

7. 
Eastspring 

Investments Value 
Discovery Kelas A 

Eastspring Investment 
Indonesia 3.692.294.334.271 

8. Panin Dana Maksima Panin Asset 
Management 3.669.015.946.594 

9. Schroder 90 Plus 
Equity Fund 

Schroder Investment 
Management Indonesia 3.561.454.366.766 

10. BNP Paribas 
Infrastruktur Plus 

BNP Paribas Investment 
Partners 3.483.269.662.404 

Sumber : Bareksa.com dan investing.com diolah oleh peneliti, 2023 

3.3 Jenis dan Teknik Pengumpulan Data 

Penelitian ini menggunakan data sekunder yang diperoleh melalui 

bareksa.com dan investing.com dengan menggunakan imbal hasil bulanan.  

3.4 Alur Penelitian  

Pada penelitian ini menggunakan perhitungan dari variabel independent yaitu 

reksa dana saham menggunakan Sharpe Ratio, Treynor Ratio, dan Jensen Alpha. 

Sehingga alur penelitian dibuat sebagai berikut  

1. Menghimpun data imbal hasil IHSG, reksa dana saham, dan Surat 

Utang Negara (SUN) 
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2. Melakukan uji normalitas data yang akan diteliti 

3. Melakukan perbandingan imbal hasil IHSG dan reksa dana saham 

4. Melakukan perhitungan reksa dana saham menggunakan Sharpe 

Ratio, Treynor Ratio, Jensen Alpha 

5. Melakukan uji perbandingan data berpasangan dengan paired sample 

t-test 

6. Melakukan penyaringan kinerja untuk mendapatkan reksa dana 

saham yang memberikan kinerja efisien salama dua periode penelitian 

dengan pengujian Sharpe Ratio, Treynor Ratio, dan Jensen Alpha. 

3.5 Metode Analisis Data 

3.5.1 Kolmogorov Smirnov 

Dalam  statistik,  uji  Kolmogorov-Smirnov (uji K-S atau uji KS) adalah 

tes nonparametrik dari persamaan  kontinu, distribusi  probabilitas  satu 

dimensi yang dapat digunakan untuk membandingkan sebuah sampel dengan 

distribusi probabilitas referensi (uji K-S satu sampel),  atau  untuk  

membandingkan dua  buah sampel (uji K-S dua  sampel) (Quraisy, 2020). Uji 

Kolmogorov-Smirnov dapat berfungsi sebagai uji goodness of fit, dalam kasus 

khusus pengujian normalitas distribusi, sampel dan dibandingkan dengan 

distribusi normal standar. 

3.5.2 Paired Sample T-Test 

Paired sample t-test adalah uji statistik yang digunakan untuk 

membandingkan rata-rata dua kelompok terkait (Samuels, 2014). Uji ini 

digunakan untuk mengetahui apakah ada perbedaan yang signifikan antara 
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rata-rata kedua kelompok. Digunakan untuk menentukan apakah ada 

perbedaan yang signifikan antara rata-rata kedua kelompok. Ini sering 

digunakan dalam konteks sebelum dan sesudah saat objek penelitian yang sama 

diukur sebelum dan sesudah terjadinya intervensi 

3.5.3 Sharpe Ratio  

Rasio Sharpe adalah rasio yang umum digunakan untuk mengevaluasi 

kinerja reksa dana. Dikemukakan oleh William Sharpe pada tahun 1966 dan 

digunakan untuk menilai tingkat pengembalian reksa dana sehubungan dengan 

tingkat risiko yang diambilnya. Rasio Sharpe yang lebih tinggi menunjukkan 

kinerja reksa dana yang lebih baik. Rasio Sharpe dihitung dengan 

mengurangkan tingkat pengembalian reksa dana dari tingkat pengembalian 

investasi bebas risiko dan membagi hasilnya dengan deviasi standar 

pengembalian reksa dana, yang mengukur volatilitas reksa dana selama periode 

pengamatan. 

𝑆ℎ𝑎𝑟𝑝𝑒	𝑅𝑎𝑡𝑖𝑜 =
𝑅! − 𝑅"
𝜎!

 

Keterangan: 

• Rp: Rata-rata pengembalian reksa dana 

• Rf: Tingkat pengembalian investasi bebas risiko  

• σp: Standar deviasi pengembalian reksa dana 
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3.5.4 Treynor Ratio 

Rasio Treynor adalah metode lain untuk mengevaluasi kinerja reksa 

dana. Dikemukakan oleh Jack Treynor pada tahun 1965 dan mengukur 

pengembalian reksa dana dalam kaitannya dengan risiko pasar. Rasio Treynor 

berguna untuk menilai seberapa besar pengaruh pasar terhadap kinerja reksa 

dana. Ini dihitung dengan mengurangi tingkat pengembalian reksa dana dari 

tingkat pengembalian investasi bebas risiko dan membagi hasilnya dengan beta 

reksa dana, yang mengukur seberapa sensitif pengembalian reksa dana 

terhadap perubahan pasar. 

𝑇𝑟𝑒𝑦𝑛𝑜𝑟	𝑅𝑎𝑡𝑖𝑜 =
𝑅! −	𝑅"
𝛽!

 

Keterangan: 

• Rp: Imbal hasil reksa dana 

• Rf: Tingkat pengembalian investasi bebas risiko  

• βp: Beta reksa dana 

3.5.5 Jensen Alpha 

Jensen adalah rasio lain yang sering digunakan untuk mengevaluasi 

kinerja reksa dana. Dikemukakan oleh Michael Jensen pada tahun 1968 dan 

mengukur pengembalian yang dihasilkan reksa dana setelah memperhitungkan 

risiko sistematis. Rasio ini mengukur kelebihan atau kekurangan pengembalian 

reksa dana dibandingkan dengan apa yang seharusnya dihasilkan mengingat 
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risiko sistematis yang diambilnya. Namun, Jensen hanya dapat digunakan 

untuk menilai reksa dana yang dikelola secara aktif. Rasio Jensen dihitung 

dengan mengurangkan tingkat pengembalian reksa dana dari tingkat 

pengembalian investasi bebas risiko dan membagi hasilnya dengan beta reksa 

dana dikalikan dengan selisih antara rata-rata pengembalian pasar dan tingkat 

pengembalian investasi bebas risiko. 

𝐽𝑒𝑛𝑠𝑒𝑛	𝑅𝑎𝑡𝑖𝑜 = 	𝑅! −	5𝑅" + 𝛽!7𝑅# − 𝑅"89 

Keterangan: 

• Rp: Imbal hasil reksa dana 

• Rf: Tingkat pengembalian investasi bebas risiko  

• βp: Beta reksa dana 

• Rm: Imbal hasil pasar 
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BAB IV 

PEMBAHASAN 

4.1 Hasil 

4.1.1 Uji Normalitas 

Tabel 4. 1 Uji Normalitas Kolmogorov-Smirnov Periode 1 

Unstandardized Residual 

N 25 

Std. Deviation 0.56393068 

Asymp. Sig. (2-tailed) 0.200 

Sumber : Olahan Peneliti, 2023 

Penelitian periode satu dilakukan uji normalitas menggunakan metode 

Kolmogorov-Smirnov dengan sampel sebanyak 25. Hasil uji menunjukkan 

bahwa standar deviasi dari data yang diamati adalah sebesar 0.56393068, 

sedangkan nilai asymp sig 2 tailed yang diperoleh sebesar 0.200. Berdasarkan 

hasil uji tersebut, dengan tingkat signifikansi 0.05, data yang diamati dalam 

penelitian ini menunjukkan distribusi normal. Dengan demikian, berdasarkan 

uji Kolmogorov-Smirnov, dapat disimpulkan bahwa data yang digunakan 

dalam penelitian ini memiliki karakteristik distribusi yang mendekati atau 

memenuhi asumsi distribusi normal. 
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Tabel 4. 2 Uji Normalitas Kolmogorov-Smirnov Periode 2 

Unstandardized Residual 

N 25 

Std. Deviation 0.95173403 

Asymp. Sig. (2-tailed) 0.200 

Sumber : Olahan Peneliti, 2023 

Penelitian periode dua dilakukan uji normalitas menggunakan metode 

Kolmogorov-Smirnov dengan sampel sebanyak 25. Hasil uji menunjukkan 

bahwa standar deviasi dari data yang diamati adalah sebesar 0.95173403, 

sedangkan nilai asymp sig 2 tailed yang diperoleh sebesar 0.200. Berdasarkan 

hasil uji tersebut, dengan tingkat signifikansi 0.05, data yang diamati dalam 

penelitian ini menunjukkan distribusi normal. Dengan demikian, berdasarkan 

uji Kolmogorov-Smirnov, dapat dinyatakan bahwa data yang digunakan dalam 

penelitian ini memiliki karakteristik distribusi yang mendekati atau memenuhi 

asumsi distribusi normal. 

4.1.2 Periode 1 :  2017-2019 Sebelum Pandemi Covid-19 

4.1.2.1 Perbandiangan Kinerja Pasar  

Tahap pertama dalam pengukuran kinerka reksa dana saham adalah 

dengan membandingkan rata-rata imbal hasil bulanan dengan rata-rata imbal 

hasil yang diberikan IHSG sebagai tolok ukur. Tabel perbandingan terdapat 

dibawah ini sebagai berikut  
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Tabel 4. 3 Perbandingan Kinerja Reksa Dana dengan IHSG Periode 1 

Perbandingan Kinerja Reksa Dana dengan IHSG Periode 1 

Nama Produk Reksa 
Dana 

Rata-rata 
Imbal Hasil 

Bulanan 

Imbal Hasil 
Dibawah Rata-

rata IHSG 

Rata-rata 
IHSG Peringkat 

Mandiri Saham Atraktif 
Kelas A 0.751 -0.022 

0.774 

1 

Batavia Dana Saham 0.726 -0.048 2 
Ashmore Dana Ekuitas 

Nusantara 0.632 -0.142 3 

Panin Dana Maksima 0.592 -0.181 4 
Eastspring Investments 

Value Discovery Kelas A 0.576 -0.197 5 

Ashmore Dana Progresif 
Nusantara 0.563 -0.211 6 

BNP Paribas 
Infrastruktur Plus 0.520 -0.253 7 

Schroder Dana Prestasi 
Plus 0.450 -0.323 8 

Schroder 90 Plus Equity 
Fund 0.286 -0.487 9 

Schroder Dana Prestasi 0.204 -0.569 10 
Sumber : Olahan Peneliti, 2023 

Berdasarkan tabel diatas IHSG memberikan rata-rata imbal hasil 

selama periode satu sebesar 0,774%. Mandiri Saham Atraktif Kelas A 

menempati peringkat pertama sebagai reksa dana dengan rata-rata imbal hasil 

paling tinggi pada periode satu yaitu 0,751%. Jika dibandingkan dengan 

IHSG rata-rata Mandiri Saham Atraktif Kelas A berada dibawah rata-rata 

IHSG sebesar -0,022%. Batavia Dana Saham menempati peringkat kedua 

dengan rata-rata imbal hasil sebesar 0,726% berada dibawah rata-rata IHSG 

sebesar -0,048%. Ashmore Dana Ekuitas Nusantara menempati peringkat 

ketiga dengan rata-rata imbal hasil sebesar 0,632%, berada dibawah rata-rata 

IHSG sebesar -0,142% Panin Dana Maksima menempat peringkat keempat 
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dengan rata-rata imbal hasil sebesar 0,592%, berada dibawah rata-rata IHSG 

sebesar -0,181%. Eastspring Investments Value Discovery Kelas A 

menempati peringkat kelima dengan rata-rata imbal hasil sebesar 0,576% 

berada dibawah rata-rata IHSG -0,197%. 

Ashmore Dana Progresif Nusantara menempati peringkat keenam 

dengan rata-rata imbal hasil sebesar 0,563% berada dibawah rata-rata IHSG 

sebesar -0,211%. BNP Paribas Infrastruktur Plus menempati peringkat 

ketujuh dengan rata-rata imbal hasil sebesar 0,520% berada dibawah rata-rata 

IHSG sebesar -0,253%. Schroder Dana Prestasi Plus menempati peringkat 

kedelapan dengan rata-rata imbal hasil sebesar 0,450% berada dibawah rata-

rata IHSG sebesar -0,323%. Schroder 90 Plus Equity Fund menempati 

peringkat kesembilan dengan rata-rata imbal hasil sebesar 0,286% berada 

dibawah rata-rata IHSG sebesar -0,487%. Schroder Dana Prestasi menempati 

peringkat kesepuluh atau terakhir dengan imbal hasil terendah dari kesepuluh 

reksa dana saham yang diteliti dengan rata-rata imbal hasil 0,204% berada 

dibawah rata-rata IHSG sebesar -0,569%. Sehingga dapat disimpulkan, pada 

periode satu penelitian keseluruh reksa dana saham yang diteliti memiliki 

rata-rata imbal hasil dibawah rata-rata IHSG. 
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Grafik 4. 1 Grafik Perbandingan Kinerja Reksa Dana Saham dengan IHSG 

 
Sumber : Olahan Peneliti, 2023 
 

4.1.2.2 Sharpe Ratio 

Tahapan kedua dalam melakukan pengukuran kinerja reksa dana 

saham adalah menggunakan Sharpe Ratio dengan membandingkan imbal 

hasil dengan standar deviasi. Hasil perhitungan diringkas dalam bentuk tabel 

sebagai berikut 

Tabel 4. 4 Sharpe Ratio Periode 1 

Sharpe Ratio Periode 1 

Produk Reksa Dana Imbal Hasil 
Periode 

Standart 
Deviasi Sharpe Ratio Peringkat 

Batavia Dana Saham 0.726 3.047 0.190 1 
Mandiri Saham Atraktif 

Kelas A 0.751 3.364 0.179 2 

Ashmore Dana Ekuitas 
Nusantara 0.632 3.100 0.156 3 

Schroder Dana Prestasi 
Plus 0.450 2.364 0.128 4 

BNP Paribas Infrastruktur 
Plus 0.520 2.981 0.125 5 
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Average Market Return 0.774 0.774 0.774 0.774 0.774 0.774 0.774 0.774 0.774 0.774

Imbal Hasil Dibawah Rata-Rata IHSG -0.022 -0.048 -0.142 -0.181 -0.197 -0.211 -0.253 -0.323 -0.487 -0.569

Rata-rata Imbal Hasil Bulanan 0.751 0.726 0.632 0.592 0.576 0.563 0.520 0.450 0.286 0.204

Kinerja Reksa Dana Saham dengan IHSG Periode 1 2017-2019 Sebelum Pandemi Covid-19

 

 



 33 

Eastspring Investments 
Value Discovery Kelas A 0.576 3.511 0.122 6 

Panin Dana Maksima 0.592 3.816 0.117 7 
Ashmore Dana Progresif 

Nusantara 0.563 3.734 0.111 8 

Schroder 90 Plus Equity 
Fund 0.286 2.362 0.059 9 

Schroder Dana Prestasi 0.204 2.423 0.023 10 
Sumber : Olahan Peneliti, 2023 

Batavia Dana Saham menempati peringkat pertama dengan Sharpe 

Ratio 0,190. Mandiri Saham Atraktif Kelas A menempati peringkat kedua 

dengan Sharpe Ratio 0,179. Ashmore Dana Ekuitas Nusantara menempati 

peringkat ketiga dengan Sharpe Ratio 0.156. Schroder Dana Prestasi Plus 

menempati peringkat keempat dengan Sharpe Ratio 0,128. BNP Paribas 

Infrastruktur Plus menempati peringkat kelima dengan Sharpe Ratio 0,125. 

Eastspring Investment Value Discovery Kelas A menempati peringkat 

keenam dengan Sharpe Ratio 0,122. Panin Dana Maksima menempati 

peringkat ketujuh dengan Sharpe Ratio 0,117. Ashmore Dana Progresif 

Nusantara menempati peringkat kedelapan dengan Sharpe Ratio 0,059. 

Schroder Dana Prestasi menempati peringkat kesepuluh dengan Sharpe Ratio 

0,023. Hasil perhitungan dari kesepuluh reksa dana saham yang diteliti 

memiliki Sharpe Ratio positif artinya imbal hasil yang diberikan oleh masing-

masing reksa dana saham mampu mengalahkan risiko. 
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Grafik 4. 2 Grafik Sharpe Ratio Periode 1 

Sumber : Olahan Peneliti, 2023 

4.1.2.3 Treynor Ratio 

Tahapan kedua dalam melakukan pengukuran kinerja reksa dana 

saham adalah menggunakan Treynor Ratio dengan membandingkan imbal 

hasil dengan beta. Hasil perhitungan diringkas dalam bentuk tabel sebagai 

berikut 

Tabel 4. 5 Treynor Ratio Periode 1 

Periode 1 (Maret 2017 - Maret 2019) Sebelum Pandemi Covid-19 

Produk Reksa Dana Rata-Rata 
Imbal Hasil Beta Treynor 

Ratio Peringkat 

Batavia Dana Saham 0.563 0.995 0.525 1 
Mandiri Saham 
Atraktif Kelas A 0.632 1.175 0.486 2 

Ashmore Dana 
Ekuitas Nusantara 0.520 0.987 0.410 3 

Eastspring 
Investments Value 
Discovery Kelas A 

0.286 1.175 0.364 4 

Panin Dana Maksima 0.726 0.897 0.342 5 
Schroder Dana 
Prestasi Plus 0.576 0.725 0.314 6 
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Sharpe Ratio 0.190 0.179 0.156 0.128 0.125 0.122 0.117 0.111 0.059 0.023

Sharpe Ratio Periode 1 2017-2019 Sebelum Pandemi Covid-19
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BNP Paribas 
Infrastruktur Plus 0.592 0.977 0.308 7 

Ashmore Dana 
Progresif Nusantara 0.751 1.036 0.308 8 

Schroder 90 Plus 
Equity Fund 0.204 0.706 0.143 9 

Schroder Dana 
Prestasi 0.450 -0.244 0.056 10 

Sumber : Olahan Peneliti, 2023 

Batavia Dana Saham menempati peringkat pertama dengan Treynor 

Ratio 0,525. Mandiri Saham Atraktif Kelas A menempati peringkat kedua 

dengan Treynor Ratio 0,486. Ashmore Dana Ekuitas Nusantara menempati 

peringkat ketiga dengan Treynor Ratio 0,410. Eastspring Investment Value 

Discovery Kelas A menempati peringkat keempat dengan Treynor Ratio 

0,364.  

Panin Dana Maksima menempati peringkat kelima dengan Treynor 

Ratio 0,342. Schroder Dana Prestasi Plus menempati peringkat keenam 

dengan Treynor Ratio 0,314. BNP Paribas Infrastruktur Plus menempati 

peringkat ketujuh dengan Treynor Ratio 0,308. Ashmore Dana Progresif 

Nusantara menempati posisi kedelapan dengan Treynor Ratio 0,308. 

Schroder 90 Plus Equity Fund menempati posisi kesembilan dengan Treynor 

Ratio 0,143. Schroder Dana Prestasi menempati posisi kesepuluh dengan 

Treynor Ratio 0,056. Hasil perhitungan dari kesepuluh reksa dana saham 

yang diteliti memiliki Treynor Ratio positif artinya imbal hasil yang diberikan 

oleh masing-masing reksa dana saham mampu mengalahkan risiko. 
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Grafik 4. 3 Grafik Treynor Ratio Periode 1 

Sumber : Olahan Peneliti, 2023 

4.1.2.4 Jensen Alpha 

Tahapan ketiga dalam melakukan pengukuran kinerja reksa 

dana saham adalah menggunakan Jensen Alpha dengan 

membandingkan imbal hasil dengan beta. Hasil perhitungan diringkas 

dalam bentuk tabel sebagai berikut 

Tabel 4. 6 Jensen Alpha Periode 1 

Periode 1 (Maret 2017 - Maret 2019) Sebelum Pandemi Covid-19 

Produk Reksa Dana Imbal Hasil 
Periode Beta Alpha Peringkat 

Mandiri Saham 
Atraktif Kelas A 0.751 0.725 0.412 1 

Schroder Dana 
Prestasi 0.204 0.706 0.209 2 

Batavia Dana 
Saham 0.726 0.987 -0.044 3 

Panin Dana 
Maksima 0.592 0.977 -0.117 4 

Ashmore Dana 
Ekuitas Nusantara 0.632 0.995 -0.134 5 

Schroder Dana 
Prestasi Plus 0.450 1.036 -0.151 6 

Ashmore Dana 
Progresif Nusantara 0.563 1.175 -0.233 7 
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Treynor Ratio 0.525 0.486 0.410 0.364 0.342 0.314 0.308 0.308 0.143 0.056

Treynor Ratio Periode 1 2017-2019 Sebelum Pandemi Covid-19
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BNP Paribas 
Infrastruktur Plus 0.520 1.175 -0.239 8 

Schroder 90 Plus 
Equity Fund 0.286 1.036 -0.303 9 

Eastspring 
Investments Value 
Discovery Kelas A 

0.576 0.897 -0.306 10 

Sumber : Olahan Peneliti, 2023 

Mandiri Saham Atraktif Kelas A menempati peringkat satu 

dengan Alpha 0,412. Schroder Dana Prestasi menempati peringkat 

kedua dengan Alpha 0,209. Batavia Dana Saham menempati 

peringkat ketiga dengan Alpha -0,044. Panin Dana Maksima 

menempati peringkat keempat dengan Alpha -0,177. Ashmore Dana 

Ekuitas Nusantara menempati peringkat kelima dengan Alpha -0,134. 

Schroder Dana Prestasi Plus menempati peringkat keenam dengan 

Alpha -0,151. Ashmore Dana Progresif Nusantara menempati 

peringkat ketujuh dengan Alpha -0,233. BNP Paribas Infrastruktur 

Plus menempati peringkat kedelapan dengan Alpha -0,239. Schroder 

90 Plus Equity Fund menempati peringkat kesembilan dengan Alpha 

-0,303. Eastpring Investment Value Discovery Kelas A menempati 

peirngkat kesepuluh dengan Alpha -0,306. Hasil perhitungan dari 

kesepuluh reksa dana saham terdapat dua reksa dana yaitu Mandiri 

Saham Atraktif Kelas A dan Schroder Dana Prestasi dengan Alpha 

positif yang artinya memberikan imbal hasil yang lebih besar dari 

imbal hasil wajar yang diperhitungkan dalam Capital Asset Pricing 

Model (CAPM). Begitupun sebaliknya Batavia Dana Saham, Panin 

Dana Maksima, Ashmore Dana Ekuitas Nusantara, Schroder Dana 
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Prestasi Plus, Ashmore Dana Progresif Nusantara, BNP Paribas 

Innfrastruktur Plus, Schroder 90 Plus Equity Fund, Eastspring 

Investment Value Discovery Kelas A memiliki nilai Alpha negatif 

yang artinya memberikan imbal hasil yang dibawah dari imbal hasil 

wajar yang diperhitungkan dalam Capital Asset Pricing Model 

(CAPM). 

Grafik 4. 4 Jensen Alpha Periode 1 

Sumber : Olahan Peneliti 2023 

4.1.3 Periode 2 : 2020-2022 Saat Pandemi Covid-19 

4.1.3.1 Perbandingan Kinerja Pasar 

Tahap pertama dalam pengukuran kinerka reksa dana saham adalah 

dengan membandingkan rata-rata imbal hasil bulanan dengan rata-rata imbal 

hasil yang diberikan IHSG sebagai tolok ukur. Tabel perbandingan terdapat 

dibawah ini sebagai berikut  
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Tabel 4. 7 Perbandingan Kinerja Reksa Dana dengan IHSG Periode 2 

Perbandingan Kinerja Reksa Dana dengan IHSG Periode 2 

Nama Produk Reksa 
Dana 

Rata-rata 
Imbal Hasil 

Periode 

Imbal Hasil 
Dibawah Rata-

Rata IHSG 

Rata-rata 
IHSG Peringkat 

Eastspring Investments 
Value Discovery Kelas 

A 
1.385 0.207 

1.178 

1 

Ashmore Dana 
Progresif Nusantara 1.333 0.155 2 

Ashmore Dana Ekuitas 
Nusantara 0.881 -0.297 3 

Batavia Dana Saham 0.814 -0.364 4 
Schroder Dana Prestasi 0.752 -0.426 5 

Schroder 90 Plus 
Equity Fund 0.747 -0.431 6 

Schroder Dana Prestasi 
Plus 0.742 -0.436 7 

BNP Paribas 
Infrastruktur Plus 0.719 -0.459 8 

Panin Dana Maksima 0.666 -0.512 9 
Mandiri Saham 
Atraktif Kelas A 0.535 -0.643 10 

Sumber : Olahan Peneliti, 2023 

Berdasarkan tabel diatas IHSG memberikan rata-rata imbal hasil 

selama periode dua sebesar 1,178%. Eastspring Investment Value Discovery 

Kelas A menempati peringkat pertama sebagai reksa dana dengan rata-rata 

imbal hasil paling tinggi pada periode dua yaitu 1,385%. Jika dibandingkan 

dengan IHSG rata-rata Eastspring Investment Value Discovery Kelas A 

berada diatas rata-rata IHSG sebesar 0,207%. Ashmore Dana Progresif 

Nusantara menempati peringkat kedua dengan rata-rata imbal hasil sebesar 

1,333% berada diatas rata-rata IHSG sebesar 0,155%. Ashmore Dana Ekuitas 

Nusantara menempati pertingkat ketiga dengan rata-rata imbal hasil 0,881% 

berada dibawah rata-rata IHSG sebesar -0,297%. Batavia Dana Saham 
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menempati peringkat keempat dengan rata-rata imbal hasil 0,814% berada 

dibawah rata-rata IHSG sebesar -0,364. Schroder Dana Prestasi menempati 

peringkat kelima dengan rata-rata imbal hasil 0,752% berada dibawah rata-

rata IHSG sebesar -0,426%. Schroder 90 Plus Equity Fund menempati 

peringkat keenam dengan rata-rata imbal hasil 0,747% berada dibawah rata-

rata IHSG sebesar -0,431%. Schroder Dana Prestasi Plus menempati 

peringkat ketujuh dengan rata-rata imbal hasil sebesar 0,742% berada 

dibawah rata-rata IHSG sebesar -0,436. BNP Paribas Infrastruktur Plus 

menempati peringkat kedelapan dengan rata-rata imbal hasil sebesar 0,719% 

berada dibawah rata-rata IHSG sebesar -0,459. Panin Dana Maksima 

menempati peringkat kesembilan dengan rata-rata imbal hasil sebesar 0,666% 

berada dibawah IHSG sebesar -0,512%. Mandiri Saham Atraktif Kelas A 

menempati peringkat kesepuluh dengan rata-rata imbal hasil sebesar 0,535% 

berada dibawah IHSG sebesar -0,643. 
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Tabel 4. 8 Grafik Perbandingan Kinerja Reksa Dana Saham dengan IHSG 

Sumber : Olahan Peneliti, 2023 

4.1.3.2 Sharpe Ratio 

Tahapan kedua dalam melakukan pengukuran kinerja reksa dana saham 

adalah menggunakan Sharpe Ratio dengan membandingkan imbal hasil dengan 

standar deviasi. Hasil perhitungan diringkas dalam bentuk tabel sebagai berikut 

Tabel 4.8 Sharpe Ratio Periode 2 

Periode 2 (Maret 2020 - Maret 2022) Saat Pandemi Covid-19 

Produk Reksa Dana Imbal Hasil 
Periode 

Standart 
Deviasi 

Sharpe 
Ratio Peringkat 

Eastspring Investments 
Value Discovery Kelas A 1.385 6.624 0.166 1 

Ashmore Dana Progresif 
Nusantara 1.333 7.259 0.144 2 

Ashmore Dana Ekuitas 
Nusantara 0.881 6.393 0.093 3 

Schroder Dana Prestasi 
Plus 0.814 5.306 0.086 4 

Batavia Dana Saham 0.752 6.147 0.086 5 
Schroder 90 Plus Equity 

Fund 0.747 5.370 0.086 6 

Schroder Dana Prestasi 0.742 5.603 0.083 7 
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Average Market Return 1.178 1.178 1.178 1.178 1.178 1.178 1.178 1.178 1.178 1.178
Imbal Hasil Dibawah Rata-Rata IHSG 0.207 0.155 -0.297 -0.364 -0.426 -0.431 -0.436 -0.459 -0.512 -0.643
Rata-rata Imbal Hasil Bulanan 1.385 1.333 0.881 0.814 0.752 0.747 0.742 0.719 0.666 0.535

Kinerja Reksa Dana Saham dengan IHSG Periode 2 2020-2022 Saat Pandemi Covid-19
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BNP Paribas 
Infrastruktur Plus 0.719 6.945 0.062 8 

Panin Dana Maksima 0.666 7.412 0.051 9 
Mandiri Saham Atraktif 

Kelas A 0.535 7.155 0.035 10 

Sumber : Olahan Peneliti, 2023 

Eastspring Investment Value Discovery Kelas A menempati peringkat 

satu dengan Sharpe Ratio 0,166. Ashmore Dana Progresif Nusantara 

menempati peringkat kedua dengan Sharpe Ratio 0,144. Ashmore Dana 

Ekuitas Nusantara menempati peringkat ketiga dengan Sharpe Ratio 0,093. 

Schroder Dana Prestasi Plus menempati peringkat keempat dengan Sharpe 

Ratio 0,086. Batavia Dana Saham menempati peringkat kelima dengan Sharpe 

Ratio 0,086. Schroder 90 Plus Equity Fund menempati peringkat keenam 

dengan Sharpe Ratio 0,086. Dikarenakan Sharpe Ratio yang sama antara 

Schroder Dana Prestasi, Batavia Dana Saham, dan Schroder 90 Plus Equity 

Fund maka pemeringkatkan didasarkan pada rata-rata imbal hasil periode yang 

lebih tinggi. Schroder Dana Prestasi menempati peringkat ketujuh dengan 

Sharpe Ratio 0,083. BNP Paribas Infrastruktur Plus menempati peringkat 

kedelapan dengan Sharpe Ratio 0,062. Panin Dana Maksima menempati 

peringkat kesembilan dengan Sharpe Ratio 0,051. Mandiri Saham Atraktif 

Kelas A menempati peringkat kesepuluh dengan Sharpe Ratio 0,035. Hasil 

perhitungan dari kesepuluh reksa dana saham yang diteliti memiliki Sharpe 

Ratio positif artinya imbal hasil yang diberikan oleh masing-masing reksa dana 

saham mampu mengalahkan risiko. 
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Grafik 4. 5 Sharpe Ratio Periode 2 

Sumber : Olahan Peneliti, 2023 

4.1.3.3 Treynor Ratio 

Tahapan kedua dalam melakukan pengukuran kinerja reksa dana saham 

adalah menggunakan Treynor Ratio dengan membandingkan imbal hasil 

dengan beta. Hasil perhitungan diringkas dalam bentuk tabel sebagai berikut 

Tabel 4.9 Treynor Ratio Periode 2 

Periode 2 (Maret 2020 - Maret 2022) Saat Pandemi Covid-19 

Produk Reksa Dana Rata-Rata 
Imbal Hasil Beta Treynor Ratio Peringkat 

Eastspring Investments 
Value Discovery Kelas 

A 
1.385 1.178 0.932 1 

Ashmore Dana Progresif 
Nusantara 1.333 1.349 0.775 2 

Ashmore Dana Ekuitas 
Nusantara 0.881 1.183 0.502 3 

Batavia Dana Saham 0.752 1.102 0.478 4 
Schroder 90 Plus Equity 

Fund 0.747 0.971 0.473 5 

Schroder Dana Prestasi 
Plus 0.814 0.964 0.472 6 

Schroder Dana Prestasi 0.742 1.021 0.455 7 
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Sharpe Ratio Periode 2 2019-22 Saat Pandemi Covid-19
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BNP Paribas 
Infrastruktur Plus 0.719 1.210 0.357 8 

Panin Dana Maksima 0.666 1.299 0.291 9 
Mandiri Saham Atraktif 

Kelas A 0.535 1.242 0.199 10 

Sumber : Olahan Peneliti, 2023 

Eastspring Investment Value Discover Kelas A menempati peringkat 

pertama dengan Treynor Ratio 0,932. Ashmore Dana Progresif Nusantara 

menempati peringkat kedua dengan Treynor Ratio 0,775. Ashmore Dana 

Ekuitas Nusantara menempati peringkat ketiga dengan Treynor Ratio 0,502. 

Batavia Dana Saham menempati peringkat keempat dengan Treynor Ratio 

0,478. Schroder 90 Plus Equity Fund menempati peringkat kelima dengan 

Treynor Ratio 0,473. Schroder Dana Prestasi Plus menempati peringkat 

keenam dengan Treynor Ratio 0,472. Schroder Dana Prestasi menempati 

peringkat ketujuh dengan Treynor Ratio 0,455. BNP Paribas Infrastruktur Plus 

menempati peringkat kedelapan dengan Treynor Ratio 0,357. Panin Dana 

Maksima menempati peringkat kesembilan dengan Treynor Ratio 0,291. 

Mandiri Saham Atraktif Kelas A menempati peringkat kesepuluh dengan 

Treynor Ratio 0,199. Hasil perhitungan dari kesepuluh reksa dana saham yang 

diteliti memiliki Treynor Ratio positif artinya imbal hasil yang diberikan oleh 

masing-masing reksa dana saham mampu mengalahkan risiko. 
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Grafik 4. 6 Treynor Ratio Periode 2 

Sumber : Olahan Peneliti, 2023 

4.1.3.4 Jensen Alpha 

Tahapan ketiga dalam melakukan pengukuran kinerja reksa dana saham 

adalah menggunakan Jensen Alpha dengan membandingkan imbal hasil 

dengan beta. Hasil perhitungan diringkas dalam bentuk tabel sebagai berikut 

Tabel 4.10 Jensen Alpha Periode 2 

Periode 2 (Maret 2020 - Maret 2022) Saat Pandemi Covid-19 

Produk Reksa Dana Imbal Hasil 
Periode Beta Alpha Peringkat 

Schroder Dana 
Prestasi Plus 0.814 0.964 0.016 1 

Schroder 90 Plus 
Equity Fund 0.747 0.971 0.013 2 

Schroder Dana 
Prestasi 0.742 1.021 -0.010 3 

Batavia Dana Saham 0.752 1.102 -0.054 4 
Mandiri Saham 
Atraktif Kelas A 0.535 1.242 -0.060 5 

BNP Paribas 
Infrastruktur Plus 0.719 1.210 -0.091 6 

Ashmore Dana 
Ekuitas Nusantara 0.881 1.183 -0.108 7 

Panin Dana Maksima 0.666 1.299 -0.113 8 
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Eastspr ing
Investments

Value
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Progresif
Nusantara
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Nusantara

Batavia Dana
Saham

Schroder 90
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Plus

Schroder
Dana Prestasi

BNP Paribas
Infrastruktur

Plus

Panin Dana
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Saham

Atraktif Kelas
A

Treynor Ratio 0.932 0.775 0.502 0.478 0.473 0.472 0.455 0.357 0.291 0.199

Treynor Ratio Periode 2 2020-2022 Saat Pandemi Covid-19
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Eastspring 
Investments Value 
Discovery Kelas A 

1.385 1.178 -0.195 9 

Ashmore Dana 
Progresif Nusantara 1.333 1.349 -0.365 10 

Sumber : Olahan Peneliti, 2023 

Schroder Dana Prestasi Plus mnempati peringkat satu dengan Alpha 

0,016. Schroder 90 Plus Equity Fund menempati peringkat kedua dengan 

Alpha 0,013. Schroder Dana Prestasi menempati peringkat ketiga dengan 

Alpha -0,010. Batavia Dana Saham menempati peringkat keempat dengan 

Alpha -0,054. Mandiri Saham Atraktif Kelas A menempati peringkat kelima 

dengan Alpha -0,060. BNP Paribas Infrastruktur Plus menempati peringkat 

keenam dengan Alpha -0,091. Ashmore Dana Ekuitas Nusantara menempati 

peringkat ketujuh dengan Alpha -0,108. Panin Dana Maksima menempati 

peringkat kedelapan dengan Alpha -0,113. Eastspring Investmen Value 

Discovery Kelas A menempati peringkat kesembilan dengan Alpha -0,195. 

Ashmore Dana Progresif Nusantara menempati peringkat kesepuluh dengan 

Alpha -0,365. Schroder Dana Prestasi Plus dan Schroder 90 Plus Equity Fund 

memiliki nilai Alpha positif yang artinya memberikan imbal hasil diatas dari 

imbal hasil wajar yang diperhitungkan dalam Capital Asset Pricing Model 

(CAPM). Sebaliknya Schroder Dana Prestasi, Batavia Dana Saham, Mandiri 

Saham Atraktif Kelas A, BNP Paribas Infrastruktur Plus, Ashmore Dana 

Ekuitas Nusantara, Panin Dana Maksima, Eastspring Value Discovery Kelas 

A, Ashmore Dana Progresif Nusantara memiliki nilai Alpha negatif yang 

artinya memberikan imbal hasil yang dibawah dari imbal hasil wajar yang 

diperhitungkan dalam Capital Asset Pricing Model (CAPM). 

 

 



 47 

Grafik 4. 7 Alpha Periode 2 

Sumber : Olahan Peneliti, 2023 

4.1.4 Uji Paired Sample T-Test 

Pengujian dengan paired sample t-test digunakan untuk 

mengetahui apakah terjadi perbedaan siginifikan performa dalam dua 

periode penelitian berdasarkan perhitungan Sharpe Ratio, Treynor 

Ratio, dan Jensen Alpha sebagai berikut. 

Tabel 4.11 Paired Sample T-Test Sharpe Ratio 

 Mean Std. Deviation Sig. (2 tailed) 
Pair 1 Sharpe Periode 1 

– Sharpe Periode 
2 

0.031800 0.069002 0.179 

Sumber : Olahan Peneliti, 2023 

Berdasarkan hasil pengujian menggunakan paired sample t-test 

untuk Sharpe Ratio menunjukkan sig 2 tailed adalah 0,179 > 0,05 

sehingga dapat disimpulkan tidak terdapat perbedaan kinerja potofolio 

reksa dana saham diukur dengan Sharpe Ratio pada periode 1 sebelum 

pandemi covid-19 dan periode 2 saat pandemi covid-19 
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Prestasi Plus
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Fund

Schroder Dana
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Mandiri Saham
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Infrastruktur
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Ashmore Dana
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Panin Dana
Maksima
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Kelas A

Ashmore Dana
Progresif

Nusantara

Alpha 0.016 0.013 -0.010 -0.054 -0.060 -0.091 -0.108 -0.113 -0.195 -0.365

Alpha Periode 2 2020-2022 Saat Pandemi Covid-19
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Tabel 4.12 Paired Sample T-Test Treynor Ratio 

 Mean Std. Deviation Sig. (2 tailed) 
Pair 1 Treynor Periode 1 

–Treynor Periode 
2 

-0.167800 0.268794 0.080 

Sumber : Olahan Peneliti, 2023 

Berdasarkan hasil pengujian menggunakan paired sample t-test 

untuk Treynor Ratio menunjukkan sig 2 tailed adalah 0,080 > 0,05 

sehingga dapat disimpulkan tidak terdapat perbedaan kinerja portofolio 

reksa dana saham diukur dengan Treynor Ratio pada periode 1 sebelum 

pandemi covid-19 dan periode 2 saat pandemi covid-19 

Tabel 4.13 Paired Sample T-Test Jensen Alpha Periode 1 

 Mean Std. Deviation Sig. (2 tailed) 
Pair 1 Alpha Periode 1 –

Alpha Periode 2 0.006100 0.223746 0.933 

Sumber : Olahan Peneliti, 2023 

Berdasarkan hasil pengujian menggunakan paired sample t-test 

untuk Sharpe Ratio menunjukkan sig 2 tailed adalah 0,933 > 0,05 

sehingga dapat disimpulkan tidak terdapat perbedaan kinerja portofolio 

reksa dana saham diukur dengan Jensen Alpha pada periode 1 sebelum 

pandemi dan saat pandemi covid-19. 

Pada pengukuran Paired Sample T-Test tidak terjadi perbedaan 

artinya manajer investasi yang menajdi sampel penelitian melakukan 

perubahaan komposisi portofolio yang adaptif sehingga risiko pasar 

tidak berdampak dalam performa reksa dana saham. 
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4.2 Pembahasan 

Setelah melakukan pengukuran kinerja menggunakan Sharpe Ratio, Treynor 

Ratio, Jensen Alpha peneliti melakukan pengukuran kinerja dengan melakuakan 

pemeringkatan lima reksa dana pada masing-masing pengukuran dalam tabel 

berikut  

Tabel 4.14 Rangkuman Kinerja Reksa Dana Saham Selama 2 Periode 

Sharpe Ratio 

Peringkat Periode 1 Periode 2 
Performa diukur 
dengan Sharpe 

Ratio 

1 Batavia Dana Saham 
Eastspring 

Investments Value 
Discovery Kelas A 

Eastspring 
Investments Value 
Discovery Kelas A 

2 Mandiri Saham 
Atraktif Kelas A 

Ashmore Dana 
Progresif Nusantara 

Ashmore Dana 
Progresif Nusantara 

3 Ashmore Dana 
Ekuitas Nusantara 

Ashmore Dana 
Ekuitas Nusantara 

Ashmore Dana 
Ekuitas Nusantara 

4 Schroder Dana 
Prestasi Plus 

Schroder Dana 
Prestasi Plus 

Schroder Dana 
Prestasi Plus 

5 BNP Paribas 
Infrastruktur Plus Batavia Dana Saham Schroder 90 Plus 

Equity Fund 

6 
Eastspring 

Investments Value 
Discovery Kelas A 

Schroder 90 Plus 
Equity Fund 

Schroder Dana 
Prestasi 

7 Panin Dana Maksima Schroder Dana 
Prestasi - 

8 Ashmore Dana 
Progresif Nusantara 

BNP Paribas 
Infrastruktur Plus - 

9 Schroder 90 Plus 
Equity Fund Panin Dana Maksima - 

10 Schroder Dana 
Prestasi 

Mandiri Saham 
Atraktif Kelas A - 

Treynor Ratio 

Peringkat Periode 1 Periode 2 
Performa diukur 
dengan Treynor 

Ratio 

1 Batavia Dana Saham 
Eastspring 

Investments Value 
Discovery Kelas A 

Eastspring 
Investments Value 
Discovery Kelas A 
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2 Mandiri Saham 
Atraktif Kelas A 

Ashmore Dana 
Progresif Nusantara 

Ashmore Dana 
Progresif Nusantara 

3 Ashmore Dana 
Ekuitas Nusantara 

Ashmore Dana 
Ekuitas Nusantara 

Ashmore Dana 
Ekuitas Nusantara 

4 
Eastspring 

Investments Value 
Discovery Kelas A 

Batavia Dana Saham Schroder 90 Plus 
Equity Fund 

5 Panin Dana Maksima Schroder 90 Plus 
Equity Fund 

Schroder Dana 
Prestasi Plus 

6 Schroder Dana 
Prestasi Plus 

Schroder Dana 
Prestasi Plus 

Schroder Dana 
Prestasi 

7 BNP Paribas 
Infrastruktur Plus 

Schroder Dana 
Prestasi - 

8 Ashmore Dana 
Progresif Nusantara 

BNP Paribas 
Infrastruktur Plus - 

9 Schroder 90 Plus 
Equity Fund Panin Dana Maksima - 

10 Schroder Dana 
Prestasi 

Mandiri Saham 
Atraktif Kelas A - 

Jensen Alpha 

Peringkat Periode 1 Periode 2 
Performa diukur 

dengan Jensen 
Alpha 

1 Mandiri Saham 
Atraktif Kelas A 

Schroder Dana 
Prestasi Plus 

Schroder Dana 
Prestasi Plus 

2 Schroder Dana 
Prestasi 

Schroder 90 Plus 
Equity Fund 

Schroder 90 Plus 
Equity Fund 

3 Batavia Dana Saham Schroder Dana 
Prestasi 

BNP Paribas 
Infrastruktur Plus 

4 Panin Dana Maksima Batavia Dana Saham 
Eastspring 

Investments Value 
Discovery Kelas A 

5 Ashmore Dana 
Ekuitas Nusantara 

Mandiri Saham 
Atraktif Kelas A - 

6 Schroder Dana 
Prestasi Plus 

BNP Paribas 
Infrastruktur Plus - 

7 Ashmore Dana 
Progresif Nusantara 

Ashmore Dana 
Ekuitas Nusantara - 

8 BNP Paribas 
Infrastruktur Plus Panin Dana Maksima - 

9 Schroder 90 Plus 
Equity Fund 

Eastspring 
Investments Value 
Discovery Kelas A 

- 
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10 
Eastspring 

Investments Value 
Discovery Kelas A 

Ashmore Dana 
Progresif Nusantara - 

Sumber : Olahan Peneliti, 2023 

 Pengukuran menggunakan Sharpe Ratio terdapat empat reksa dana yang 

tidak mampu untuk memberikan kinerja lebih baik atau untuk mempertahankan 

kinerjanya pada peringkat yang sama. Reksa dana yang harus tereliminasi yaitu 

Batavia Dana Saham, Manidri Saham Atraktif Kelas A, BNP Paribas Infrastruktur 

Plus, dan Panin Dana Maksima. Sehingga dapat disimpulkan Eastspring Investment 

Value Discovery Kelas A, Ashmore Dana Progresif Nusantara, Ashmore Dana 

Ekuitas Nusantara, Schroder Dana Prestasi Plus, Schroder 90 Plus Equity Fund, dan 

Schroder Dana Prestasi mampu memberikan kinerja untuk tetap berada pada 

peringkat yang sama atau lebih tinggi dari periode sebelumnya dengan pengukuran 

Sharpe Ratio. 

 Pengukuran menggunakan Treynor Ratio terdapat empat reksa dana yang 

tidak mampu untuk memberikan kinerja lebih baik pada periode berikutnya atau 

untuk mempertahankan kinerjanya pada peringkat yang sama. Reksa dana yang 

harus tereliminasi yaitu Batavia Dana Saham, Mandiri Saham Atraktif Kelas A, 

Panin Dana Maksima, BNP Paribas Infrastruktur Plus. Sehingga dapat disimpulkan 

Eastspring Investment Value Discovery Kelas A, Ashmore Dana Progresif 

Nusantara, Schroder 90 Plus Equity Fund, Schroder Dana Prestasi Plus, Schroder 

Dana Prestasi untuk tetap berada pada peringkat yang sama atau lebih tinggi dari 

periode sebelumnya dengan pengukuran Treynor Ratio. 
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Pengukuran menggunakan Jensen Alpha terdapat enam reksa dana yang tidak 

mampu untuk memberikan kinerja lebih baik pada periode berikutnya atau untuk 

mempertahankan kinerjanya pada peringkat yang sama. Reksa dana yang harus 

terliminasi yaitu Mandiri Saham Atraktif Kelas A, Schroder Dana Prestasi, Batavia 

Dana Saham, Panin Dana Maksima, Ashmore Dana Ekuitas Nusantara, dan 

Ashmore Dana Progresif Nusantara. Sehingga dapat disimpulkan Schroder Dana 

Prestasi Plus, Schroder 90 Plus Equity Fund, BNP Paribas Infrastruktur Plus, dan 

Eastspring Investment Value Discovery Kelas A mampu untuk tetap berada pada 

peringkat yang sama atau lebih tinggi dari periode sebelumnya dengan pengukuran 

Jensen Alpha. 

Tabel 4.15 Pengukuran Kinerja Keseluruhan 

Rangkuman 
Sharpe Hasil Pengukuran Kinerja 

Peringkat Performa diukur dengan Sharpe 
Ratio 

1. Eastspring Investments Value 
Discovery Kelas A 

2. Schroder Dana Prestasi Plus 
3. Schroder 90 Plus Equity Fund 

1 Eastspring Investments Value 
Discovery Kelas A 

2 Ashmore Dana Progresif 
Nusantara 

3 Ashmore Dana Ekuitas Nusantara 
4 Schroder Dana Prestasi Plus 
5 Schroder 90 Plus Equity Fund 
6 Schroder Dana Prestasi 

Treynor Ratio 

Peringkat Performa diukur dengan Sharpe 
Ratio 

1 Eastspring Investments Value 
Discovery Kelas A 

2 Ashmore Dana Progresif 
Nusantara 

3 Ashmore Dana Ekuitas Nusantara 
4 Schroder 90 Plus Equity Fund 
5 Schroder Dana Prestasi Plus 
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6 Schroder Dana Prestasi 
Jensen Alpha 

Peringkat Performa diukur dengan Sharpe 
Ratio 

1 Schroder Dana Prestasi Plus 
2 Schroder 90 Plus Equity Fund 
3 BNP Paribas Infrastruktur Plus 

4 Eastspring Investments Value 
Discovery Kelas A 

Sumber : Olahan Peneliti, 2023 

Tabel 4.15 diatas merupakan pengukuran kinerja reksa dana pada setiap 

perhitungan rasio selama dua periode penelitian sudah dilakukan. Selanjutnya 

adalah mencari reksa dana yang mampu bertahan memberikan kinerja efisien  

berdasarkan tiga perhitungan rasio selama dua periode. Reksa dana yang mampu 

memberikan kinerja efisien yaitu Eastspring Investments Value Discovery Kelas 

A, Schroder Dana Prestasi Plus, dan Schroder 90 Plus Equity Fund. Perlu 

diperhatikan bahwa kinerja efisien tersebut bukan berarti memberikan imbal hasil 

paling tinggi, tetapi mampu bertahan pada peringkat yang sama atau memberikan 

kinerja lebih baik pada periode berikutnya. 

Eastspring Investment Value Discovery Kelas A merupakan reksa dana yang 

memberikan imbal hasil secara year to date per 9 maret 2021 sebesar 6,16% dan 

compound annual growth rate 5 year (CAGR) sebesar 5,27%. Reksa dana ini juga 

mendapatkan penghargaan sebagai Best Mutual Fund Award 2019 dengan kategori 

kinerja 3 Tahun, Asset Under Management (AUM) diatas 1 triliun dari Majalah 

Investor-Infovesta.  

Berdasarkan informasi yang dihimpun pada 29 November 2019 dari 

bareksa.com Schroder Dana Prestasi Plus masuk sebagai top lima besar reksa dana 
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dengan AUM terbesar. Dilihat dari imbal hasil, Schroder Dana Prestasi Plus dalam 

posisi minus 5,09% secara tahunan dan imbal hasil 10 tahun Schroder Dana Prestasi 

Plus mencapai 106,87%. Reksa dana ini juga mendapatkan penghargaan sebagai 

reksa dana saham terbaik pada tahun 2020 periode 15 tahun dengan aset diatas 1 

triliun rupiah dari Malah Investor-Infovesta.  

Schroder 90 Plus Equity Fund berdasarkan data yang dihimpun daru 

bareksa.com pada 25 Maret 2021 bahwa reksa dana ini memiliki portofolio saham 

consumer PT Indofood CBP Tbk (ICBP) yang membukukan pertumbuhan laba 

bahkan selama pandemi, PT Indofood Tbk (INDF), PT Unilever Indonesia 

(UNVR), PT Mayora Indah Tbk (MYOR), dan PT Buyung Poetra Sembada Tbk 

(HOKI) yang membantu Schroder 90 Plus Equity Fund tetap tumbuh stabil 

ditengah pandemi covid-19. Stretegi kedua yang dilakukan adalah dengan 

memasukkan saham teknologi berdasarkan data yang dihimpun dari katadata.com 

pada 2 September 2021. Fund fact sheet atau ringkasan informasi per 30 Juli 2021 

saham PT Telkom Indonesia Tbk (TLKM) menjadi salah satu perusahaan dengan 

bobot portofolio yang besar. 
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BAB V 

PENUTUP 

5.1 Kesimpulan 

 Berdasarkan pengukuran kinerja selama dua periode dengan Sharpe Ratio, 

Treynor Ratio, dan Jensen Alpha terdapat tiga reksa dana yang mampu memberikan 

kinerja secara efisien yaitu Eastspring Investments Value Discovery Kelas A, 

Schroder Dana Prestasi Plus, Schroder 90 Plus Equity Fund. Sehingga dapat 

disimpulkan bahwa Eastspring Investments Value Discovery Kelas A, Schroder 

Dana Prestasi Plus, Schroder 90 Plus Equity Fund selama periode satu 2017-2019 

sebelum pandemi covid-19 dan  periode dua saat pandemi covid-19 diukur dengan 

Sharpe Ratio, Treynor Ratio, dan Jensen Alpha mampu memberikan kinerja efisien. 

Hasil pengujian menggunakan paired sample t-test dengan membandingkan hasil 

perhitungan Sharpe Ratio, Treynor Ratio, dan Jensen Alpha pada periode satu dan 

periode dua dapat disimpulkan tidak terdapat perbedaan signifikan.  

5.2 Implikasi Manajerial 

Bagi manajer investasi perlu untuk melakukan pengelolaan risiko yang baik 

untuk mampu mengurangi dampak dari fluktuasi harga saham yang menjadi bagian 

dari portofolio reksa dana .Bagi Investor hasil penelitian ini dapat dijadikan sebagai 

refrensi dalam melakuakn perhitungan investasi reksa dana. Mempelajari Sharpe 

Ratio, Treynor Ratio, dan Jensen Alpha untuk mengevaluasi kinerja reksa dana 

untuk memaksimalkan imbal hasil dan meminimalkan risiko investasi 
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5.3 Keterbatasan Penelitian 

 Reksa dana saham yang diteliti tidak mampu merepresentasikan 

keseluruhan kinerja reksa dana saham di Indonesia dikarenakan jumlahnya yang 

berfluktuasi dari waktu ke waktu sehinga peneliti harus melakukan pembatasan 

dengan memilih sepuluh reksa dana dengan jumlah dana Kelola paling tinggi. 

Keterbatasan informasi yang tersedia berkaitan dengan fund fact sheet terdahulu 

untuk melihat perubahan komponen portofolio yang dialokasikan oleh manajer 

investasi sehingga analisis yang dilakuakan tidak dapat dilakukan secara rinci.  

5.4 Saran Penelitian 

 Pada penelitian menggunakan Sharpe Ratio, Treynor Ratio, dan Jensen 

Alpha peneliti selanjutnya perlu untuk menambah jumlah sampel penelitian 

sehingga kinerja reksa dana saham di Indonesia dapat lebih terungkap. Melakukan 

benchmarking dengan IHSG ataupun tolok ukur lain sehingga memberikan 

gambaran lebih baik dalam mengukur kinerja reksa dana. 
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LAMPIRAN 1 

Kinerja IHSG  

1. Periode 1 2017-2019 Sebelum Pandemi Covid-19 

Tanggal Kinerja IHSG

Maret 2017 3.37

April 2017 2.1

Mei 2017 0.93

Juni 2017 1.6

Juli 2017 0.19

Agustus 2017 0.4

September 2017 0.63

Oktober 2017 1.78

November 2017 -0.89

Desember 2017 6.78

Januari 2018 3.93

Februari 2018 -0.13

Maret 2018 -6.19

April 2018 -3.14

Mei 2018 -0.18

Juni 2018 -3.08

Juli 2018 2.37

Agustus 2018 1.38

September 2018 -0.7

Oktober 2018 -2.42

November 2018 3.85

Desember 2018 2.28

Januari 2018 5.46

Februari 2018 -1.37

Maret 2018 0.39
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Periode 2 2020-2022 Saat Pandemi Covid-19 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

Tanggal Kinerja IHSG
Maret 2020 -16.76
April 2020 3.91
Mei 2020 0.79
Juni 2020 3.19
Juli 2020 4.98

Agustus 2020 1.73
September 2020 -7.03
Oktober 2020 5.30

November 2020 9.44
Desember 2020 6.53

Januari 2021 -1.95
Februari 2021 6.47
Maret 2021 -4.11
April 2021 0.17
Mei 2021 -0.80
Juni 2021 0.64
Juli 2021 1.41

Agustus 2021 1.32
September 2021 2.22
Oktober 2021 4.84

November 2021 -0.87
Desember 2021 0.73

Januari 2022 0.75
Februari 2022 3.88
Maret 2022 2.66
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LAMPIRAN 2 

Imbal Hasil Reksa Dana Saham Periode 1 2017-2019 Sebelum Pandemi 

Covid-19 

1. Ashmore Dana Ekuitas Nusantara 

 

 

  

Waktu Imbal Hasil
Maret 2017 2.29
April 2017 2.15
Mei 2017 0.92
Juni 2017 1.72
Juli 2017 0.36

Agustus 2017 0.80
September 2017 -0.01
Oktober 2017 1.60

November 2017 -0.30
Desember 2017 6.82

Januari 2018 5.59
Febuari 2018 -0.44
Maret 2018 -6.95
April 2018 1.17
Mei 2018 -3.76
Juni 2018 -4.30
Juli 2018 1.66

Agustus 2018 0.92
September 2018 -0.85
Oktober 2018 -2.19

November 2018 4.45
Desember 2018 1.29

Januari 2019 5.04
Febuari 2019 -2.65
Maret 2019 0.47

Ashmore Dana Ekuitas Nusantara
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2. Ashmore Dana Progresif Nusantara 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

Waktu Imbal Hasil
Maret 2017 1.72
April 2017 1.74
Mei 2017 -0.27
Juni 2017 0.90
Juli 2017 0.24

Agustus 2017 0.15
September 2017 -0.57
Oktober 2017 2.28

November 2017 -0.90
Desember 2017 3.62

Januari 2018 10.30
Febuari 2018 -0.35
Maret 2018 -6.72
April 2018 2.32
Mei 2018 -3.83
Juni 2018 -5.59
Juli 2018 1.64

Agustus 2018 -0.64
September 2018 -2.42
Oktober 2018 -4.40

November 2018 3.81
Desember 2018 1.79

Januari 2019 8.14
Febuari 2019 -0.01
Maret 2019 1.12

Ashmore Dana Progresif Nusantara
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3. Batavia Dana Saham 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

Waktu Imbal Hasil
Maret 2017 2.59
April 2017 2.17
Mei 2017 1.66
Juni 2017 1.13
Juli 2017 0.01

Agustus 2017 -0.01
September 2017 0.19
Oktober 2017 1.04

November 2017 1.34
Desember 2017 4.67

Januari 2018 5.36
Febuari 2018 -0.63
Maret 2018 -7.61
April 2018 -2.08
Mei 2018 1.53
Juni 2018 -4.59
Juli 2018 2.98

Agustus 2018 0.18
September 2018 -2.03
Oktober 2018 -2.62

November 2018 5.73
Desember 2018 2.21

Januari 2019 4.59
Febuari 2019 -0.90
Maret 2019 1.24

Batavia Dana Saham
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4. BNP Paribas Infrastruktur Plus 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

Waktu Imbal Hasil
Maret 2017 3.12
April 2017 2.59
Mei 2017 1.09
Juni 2017 1.63
Juli 2017 0.15

Agustus 2017 0.29
September 2017 -0.37
Oktober 2017 0.95

November 2017 0.35
Desember 2017 4.18

Januari 2018 3.64
Febuari 2018 -1.42
Maret 2018 -6.72
April 2018 -3.17
Mei 2018 -0.40
Juni 2018 -4.57
Juli 2018 0.95

Agustus 2018 0.67
September 2018 -2.46
Oktober 2018 -2.32

November 2018 6.46
Desember 2018 2.57

Januari 2019 4.85
Febuari 2019 -1.00
Maret 2019 1.95

BNP Paribas Infrastruktur Plus
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5. Eastspring Investments Value Discovery Kelas A 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

  

Waktu Imbal Hasil
Maret 2017 5.12
April 2017 1.91
Mei 2017 0.61
Juni 2017 0.84
Juli 2017 0.15

Agustus 2017 0.83
September 2017 -0.39
Oktober 2017 0.73

November 2017 -0.16
Desember 2017 5.06

Januari 2018 6.36
Febuari 2018 -2.00
Maret 2018 -8.40
April 2018 -3.45
Mei 2018 -0.13
Juni 2018 -4.85
Juli 2018 3.68

Agustus 2018 -0.03
September 2018 -1.93
Oktober 2018 -2.36

November 2018 4.36
Desember 2018 2.10

Januari 2019 7.00
Febuari 2019 -0.69
Maret 2019 0.05

Eastspring Investments Value Discovery Kelas A

 

 



 67 

6. Mandiri Saham Atraktif Kelas A 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

  

Waktu Imbal Hasil
Maret 2017 3.52
April 2017 2.47
Mei 2017 2.53
Juni 2017 1.85
Juli 2017 -0.07

Agustus 2017 -0.07
September 2017 0.01
Oktober 2017 0.01

November 2017 1.47
Desember 2017 0.16

Januari 2018 8.54
Febuari 2018 2.62
Maret 2018 -0.52
April 2018 -7.21
Mei 2018 -4.80
Juni 2018 -0.46
Juli 2018 -4.28

Agustus 2018 0.02
September 2018 4.57
Oktober 2018 -0.59

November 2018 -2.47
Desember 2018 4.40

Januari 2019 1.77
Febuari 2019 5.63
Maret 2019 -0.32

Mandiri Saham Atraktif Kelas A
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7. Panin Dana Maksima 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

  

  

Waktu Imbal Hasil
Maret 2017 0.95
April 2017 3.12
Mei 2017 -0.41
Juni 2017 0.78
Juli 2017 -1.73

Agustus 2017 -0.55
September 2017 -1.02
Oktober 2017 -0.83

November 2017 0.13
Desember 2017 -0.50

Januari 2018 8.95
Febuari 2018 0.29
Maret 2018 -6.94
April 2018 -0.93
Mei 2018 -1.20
Juni 2018 -5.24
Juli 2018 -0.15

Agustus 2018 0.18
September 2018 0.20
Oktober 2018 -3.50

November 2018 8.70
Desember 2018 2.21

Januari 2019 8.03
Febuari 2019 5.05
Maret 2019 -0.78

Panin Dana Maksima
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8. Schroder 90 Plus Equity Fund 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

  

Waktu Imbal Hasil
Maret 2017 0.72
April 2017 1.77
Mei 2017 0.96
Juni 2017 1.65
Juli 2017 -1.66

Agustus 2017 0.28
September 2017 0.17
Oktober 2017 0.49

November 2017 0.12
Desember 2017 6.17

Januari 2018 2.04
Febuari 2018 0.22
Maret 2018 -5.2
April 2018 0.87
Mei 2018 -3.83
Juni 2018 -3.13
Juli 2018 2.56

Agustus 2018 -0.06
September 2018 -0.9
Oktober 2018 -1.47

November 2018 2.61
Desember 2018 0.79

Januari 2019 3.23
Febuari 2019 -1.81
Maret 2019 0.57

Schroder 90 Plus Equity Fund
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9. Schroder Dana Prestasi 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

Waktu Imbal Hasil
Maret 2017 0.71
April 2017 0.16
Mei 2017 0.75
Juni 2017 0.02
Juli 2017 6.03

Agustus 2017 2.87
September 2017 0.02
Oktober 2017 -5.34

November 2017 1.22
Desember 2017 -3.62

Januari 2018 -2.66
Febuari 2018 2.32
Maret 2018 -0.19
April 2018 -0.90
Mei 2018 -1.44
Juni 2018 3.07
Juli 2018 0.77

Agustus 2018 4.60
September 2018 -1.14
Oktober 2018 -0.21

November 2018 -2.21
Desember 2018 -0.36

Januari 2019 0.38
Febuari 2019 0.15
Maret 2019 0.11

Schroder Dana Prestasi
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10. Schroder Dana Prestasi Plus 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

Waktu Imbal Hasil
Maret 2017 2.55
April 2017 1.80
Mei 2017 1.06
Juni 2017 2.18
Juli 2017 -1.49

Agustus 2017 0.39
September 2017 0.40
Oktober 2017 0.72

November 2017 0.13
Desember 2017 5.85

Januari 2018 2.31
Febuari 2018 0.18
Maret 2018 -5.19
April 2018 0.88
Mei 2018 -3.57
Juni 2018 -3.05
Juli 2018 2.44

Agustus 2018 0.06
September 2018 -0.85
Oktober 2018 -1.26

November 2018 2.73
Desember 2018 0.83

Januari 2019 3.31
Febuari 2019 -1.83
Maret 2019 0.68

Schroder Dana Prestasi Plus
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LAMPIRAN 2 

Imbal Hasil Reksa Dana Saham Periode 1 2020-2022 Saat Pandemi Covid-19 

1. Ashmore Dana Ekuitas Nusantara 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

Waktu Imbal Hasil
Maret 2020 -20.40
April 2020 1.05
Mei 2020 6.56
Juni 2020 2.35
Juli 2020 6.72

Agustus 2020 2.04
September 2020 -8.56
Oktober 2020 6.28

November 2020 11.71
Desember 2020 8.72

Januari 2021 -3.01
Februari 2021 4.10
Maret 2021 -3.92
April 2021 0.41
Mei 2021 -1.20
Juni 2021 -2.88
Juli 2021 -0.38

Agustus 2021 0.32
September 2021 1.83
Oktober 2021 6.28

November 2021 -3.36
Desember 2021 0.27

Januari 2022 -2.46
Februari 2022 3.77
Maret 2022 5.79

Ashmore Dana Ekuitas Nusantara
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2. Ashmore Dana Progresif Nusantara 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

Waktu Imbal Hasil
Maret 2020 -25.27
April 2020 3.59
Mei 2020 6.17
Juni 2020 6.22
Juli 2020 5.28

Agustus 2020 3.04
September 2020 -7.73
Oktober 2020 7.3

November 2020 13.51
Desember 2020 9.62

Januari 2021 -2.32
Februari 2021 4.57
Maret 2021 -2.64
April 2021 1.14
Mei 2021 -1.27
Juni 2021 -3.24
Juli 2021 0.93

Agustus 2021 -0.29
September 2021 2.06
Oktober 2021 5.4

November 2021 -2.91
Desember 2021 0.56

Januari 2022 -1.19
Februari 2022 3.67
Maret 2022 7.13

Ashmore Dana Progresif Nusantara
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3. Batavia Dana Saham 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

Waktu Imbal Hasil
Maret 2020 -19.87
April 2020 7.70
Mei 2020 4.72
Juni 2020 4.50
Juli 2020 5.77

Agustus 2020 1.44
September 2020 -10.35
Oktober 2020 3.14

November 2020 10.53
Desember 2020 5.47

Januari 2021 -2.85
Februari 2021 -1.47
Maret 2021 -3.84
April 2021 0.14
Mei 2021 -0.82
Juni 2021 -1.75
Juli 2021 -1.13

Agustus 2021 2.25
September 2021 1.58
Oktober 2021 5.91

November 2021 -1.70
Desember 2021 1.23

Januari 2022 -0.76
Februari 2022 4.62
Maret 2022 5.90

Batavia Dana Saham
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4. BNP Paribas Infrastruktur Plus 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

  

Waktu Imbal Hasil
Maret 2020 -22.40
April 2020 5.06
Mei 2020 8.52
Juni 2020 6.21
Juli 2020 4.64

Agustus 2020 2.84
September 2020 -12.73
Oktober 2020 4.66

November 2020 11.75
Desember 2020 5.16

Januari 2021 -4.33
Februari 2021 -2.66
Maret 2021 -4.38
April 2021 -2.15
Mei 2021 -0.66
Juni 2021 -2.90
Juli 2021 0.65

Agustus 2021 2.95
September 2021 2.08
Oktober 2021 5.69

November 2021 1.78
Desember 2021 -0.12

Januari 2022 -1.11
Februari 2022 5.36
Maret 2022 4.07

BNP Paribas Infrastruktur Plus
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5. Eastspring Investments Value Discovery Kelas A 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

Waktu Imbal Hasil
Maret 2020 -20.94
April 2020 9.39
Mei 2020 2.41
Juni 2020 3.64
Juli 2020 6.30

Agustus 2020 2.51
September 2020 -10.81
Oktober 2020 4.38

November 2020 8.01
Desember 2020 12.18

Januari 2021 1.71
Februari 2021 1.16
Maret 2021 -6.44
April 2021 0.60
Mei 2021 -0.30
Juni 2021 3.27
Juli 2021 3.85

Agustus 2021 -3.33
September 2021 0.76
Oktober 2021 4.50

November 2021 -0.80
Desember 2021 1.65

Januari 2022 1.16
Februari 2022 3.31
Maret 2022 6.45

Eastspring Investments Value Discovery Kelas A
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6. Mandiri Saham Atraktif Kelas A 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

Waktu Imbal Hasil
Maret 2020 -22.24
April 2020 8.15
Mei 2020 6.67
Juni 2020 5.51
Juli 2020 6.33

Agustus 2020 2.41
September 2020 -12.48
Oktober 2020 4.09

November 2020 12.19
Desember 2020 6.16

Januari 2021 -4.49
Februari 2021 -2.21
Maret 2021 -4.03
April 2021 -1.15
Mei 2021 -0.77
Juni 2021 -2.33
Juli 2021 -1.73

Agustus 2021 3.90
September 2021 3.01
Oktober 2021 9.19

November 2021 -2.25
Desember 2021 -0.31

Januari 2022 0.13
Februari 2022 3.66
Maret 2022 -4.03

Mandiri Saham Atraktif Kelas A
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7. Panin Dana Maksima 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

Waktu Imbal Hasil
Maret 2020 -23.37
April 2020 5.34
Mei 2020 4.10
Juni 2020 11.79
Juli 2020 4.10

Agustus 2020 1.82
September 2020 -10.70
Oktober 2020 6.10

November 2020 14.02
Desember 2020 6.15

Januari 2021 -6.13
Februari 2021 -1.01
Maret 2021 -1.56
April 2021 -2.26
Mei 2021 -1.30
Juni 2021 -2.21
Juli 2021 -3.16

Agustus 2021 2.77
September 2021 3.35
Oktober 2021 7.63

November 2021 -2.91
Desember 2021 -1.32

Januari 2022 -2.79
Februari 2022 3.21
Maret 2022 4.98

Panin Dana Maksima
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8. Schroder 90 Plus Equity Fund 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

Waktu Imbal Hasil
Maret 2020 -16.51
April 2020 0.95
Mei 2020 3.93
Juni 2020 3.50
Juli 2020 5.37

Agustus 2020 3.18
September 2020 -8.84
Oktober 2020 4.75

November 2020 11.56
Desember 2020 1.71

Januari 2021 -2.15
Februari 2021 4.07
Maret 2021 -3.84
April 2021 0.58
Mei 2021 -1.33
Juni 2021 -2.79
Juli 2021 2.32

Agustus 2021 0.94
September 2021 1.25
Oktober 2021 3.69

November 2021 0.13
Desember 2021 -0.14

Januari 2022 -3.34
Februari 2022 3.53
Maret 2022 6.15

Schroder 90 Plus Equity Fund
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9. Schroder Dana Prestasi 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

Waktu Imbal Hasil
Maret 2020 -17.26
April 2020 0.56
Mei 2020 4.46
Juni 2020 3.56
Juli 2020 5.13

Agustus 2020 3.67
September 2020 -9.12
Oktober 2020 4.79

November 2020 12.43
Desember 2020 2.56

Januari 2021 -1.60
Februari 2021 3.96
Maret 2021 -3.86
April 2021 -0.02
Mei 2021 -2.20
Juni 2021 -3.73
Juli 2021 2.25

Agustus 2021 1.57
September 2021 3.15
Oktober 2021 4.16

November 2021 -1.83
Desember 2021 -0.61

Januari 2022 -1.60
Februari 2022 3.26
Maret 2022 5.13

Schroder Dana Prestasi 
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10. Schroder Dana Prestasi Plus  

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

Waktu Imbal Hasil
Maret 2020 -16.87
April 2020 -0.35
Mei 2020 3.81
Juni 2020 3.63
Juli 2020 5.91

Agustus 2020 1.43
September 2020 -7.24
Oktober 2020 4.84

November 2020 8.12
Desember 2020 5.50

Januari 2021 -2.11
Februari 2021 3.31
Maret 2021 -4.65
April 2021 0.10
Mei 2021 -0.44
Juni 2021 -5.60
Juli 2021 0.05

Agustus 2021 2.77
September 2021 3.17
Oktober 2021 6.19

November 2021 -1.36
Desember 2021 -0.55

Januari 2022 -0.09
Februari 2022 3.82
Maret 2022 5.17

Schroder Dana Prestasi Plus
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LAMPIRAN 3 

UJI KOLMOGOROV-SMIRNOV 
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LAMPIRAN 4 

PAIRED SAMPLE T TEST 

1. Sharpe Ratio 

 

 

2. Treynor Ratio 
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3. Jensen Alpha 
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LAMPIRAN 4 

JURNAL ACUAN  

1. A Comparative Study of Mutual Fund Portofollio Performance in 

Indonesia 
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2. Studi Komparatif Kinerja Reksadana Saham Konvensional dan 

Syariah di Indonesia 
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3. Sharia Mutual Funds Performance in Indonesia 
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4. Analisis Kinerja Reksa Dana Saham dengan Metode Sharpe, Jensen, 

dan Treynor Pada Bursa Efek Indonesia 
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5. Analisis Perbandingan Kinerja Reksa Dana Saham Konvensional 

dan Reksa Dana Saham Syariah dengan Menggunakan Metode 

Sharpe, Treynor, Dan Jensen Pada Tahun 2014 

 

 

 


