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Abstrak. Reksa dana sebagai pilihan alternatif investasi di Indonesia dalam perkembanganya mengalami
pertumbuhan yang relatif terus berkembang. Namun pada tahun 2013 banyak reksa dana syariah yang
dibubarkan dan hal ini menyebabkan berkurangnya dana kelola sehingga menyebabkan kurang optimalnya
pengalokasian produk atau portofolio investasi, selian itu adanya proses screening yang membatasi pada
produk sesuai dengan prinsip Islam dan juga hal ini kendala reksa dana syariah untuk mendapatkan return
yang optimal. Adapun rumusan masalah adalah sebagai berikut : Bagaimana kinerja reksa dana pendapatan
tetap Mandiri Investa Dana Syariah?, Bagimana kinerja reksa dana pendapatan tetap Mandiri Investa Dana
Utama?. Apakah ada perbedaan antara kinerja reksa dana pendapatan tetap Mandiri investa dana syariah
dan reksa dana pendapatan tetap mandiri investa dana utama. Tujuan dari penelitian ini adalah untuk
mengetahui bagaimana kinerja reksa dana pendapatan tetap Mandiri Investa Dana Syariah, mengetahui
bagaimana kinerja reksa dana pendapatan tetap mandiri Investa Dana Utama, mengetahui apakah ada
perbedaan antara kinerja reksa dana pendapatan tetap Mandiri Investa Dana Syariah dan reksa dana
pendapatan tetap Mandiri Investa Dana Utama. Metode yang digunakan dalam penelitian ini adalah
metode analisis komparatif. Teknik pegumpulan data yang digunakan adalah data-data |aporan NAB/unit
Mandiri Mangjemen Investasi, nilai ssham IHSG, dan tingkat suku bungs SBI periode Januari 2011-
Desember 2014. Analisis yang dilakukan adalah analisis kualitatif dan teknik statistik independent sampe t-
test untuk mengetahui perbandingan kinerja reksa dana syariah dan reksa dana konvensional. Berdasarkan
hasil penelitian, didapat kesimpulan bahwa return reksa dana pendapatan tetap syariah lebih tinggi
dibandingkan dengan return reksa dana pendapatan tetap konvensional. Berdasarkan hasil perhitungan
dengan menggunakan metode Sharpe reksa dana konvensional lebih tinggi dibandingkan dengan reksa
dana syariah, berbeda hal nya dengan kinerja dengan menggunakan metode Treynor dan Jensen reksa dana
syariah lebih tinggi dibandingkan dengan reksa dana konvensional. Dan hasil uji statistik didapat bahwa
tidak terdapat perbedaan yang siginifikan antara reksa dana pendapatan tetap syariah dan reksa dana
pendapatan tetap konvensional berdasarkan metode Sharpe, Treynor, dan Jensen.

Kata Kunci : Kinerja, Reksa Dana Pendapatan Tetap Syariah, dan Reksa Dana Pendapatan
Tetap Konvensional

A. Pendahuluan

Investass adalah penundaan konsumsi sekarang untuk digunakan di dalam
produks yang efisien selama periode waktu tertentu. Dengan penundaan konsumsi
tersebut diharapkan investor akan mendapatkan keuntungan (interst), dan kemudian
akan meningkatkan taraf hidupnya. Investasi dapat dilakukan dengan berbagai cara,
salah satunya yaitu dengan berinvestasi pada pasar modal. Pasar modal merupakan
salah satu instrument investasi penting dalam perekonomian dunia Industri, dan
perusahaan memanfaatkan pasar modal sebagai media untuk menyerap investasi dan
memperkuat struktur modal. Di pasar modal ada beberapa jenis instrument yang bisa
dijadikan alternatif dalam berinvestas yakni saham, reksa dana, dan obligasi. Namun,
dari ketiga instrument investas tersebut reksa dana dianggap sebagai alternatif paling
tepat saat ini.

Perbedaan yang paling nampak dari operasional reksadana syariah dengan
reksadana konvensional adalah proses screening dalam mengkonstruksi portofolio.
Proses cleansing atau filteras terkadang juga menjadi ciri tersendiri, yaitu

47



48 | Siti Herawati, et al.

membersihkan pendapatan yang dianggap diperoleh dari kegiatan haram, dengan
membersihkannya sebagal charity. Reksadana pendapatan tetap merupakan salah satu
sekuritas yang yang memilki return yang rendah dan tidak banyak memberikan
manfaat penurunan risiko karena risiko dan returnnya berada di bawah risiko obligas
Pemerintah. Reksa dana pendapatan tetap adalah reksa dana yang minimum 80%
asetnya diinvestasikan pada obligasi baik korporasi maupun Pemerintah.

Melambatnya pertumbuhan industri reksa dana syariah lantaran jumlah
produk masih terbatas sehingga pilihan investor terbatas pada reksa dana
konvensional. Dan hal ini membuat berkurangnya dana kelola yang berasal dari
penurunan nilai portofolio yang menjadi asset reksa dana syariah. Penurunan dana
kelola disebabkan juga adanya pembubaran reksa dana syariah, sehingga secara
agregat dana kelola menurun. Selain itu juga berkurangnya dana kelola reksa dana
syariah karena investor profit taking sehingga pertumbuhan reksa dana tak seagresif
konvensional. pada tahun 2013 banyak reksa dana syariah yang dibubarkan dan hal ini
menyebabkan berkurangnya dana kelola sehingga menyebabkan kurang optimalnya
pengalokasin produk atau portofolio investasi, selain akibat dari adanya proses
screening yang membatasi investasi portofolio hanya pada produk yang sesuai dengan
dengan syariat Islam dan juga hal ini menjadi kendala bagi reksa dana syariah untuk
mendapatkan return yang optimal.

Adapun Tujuan dari penelitian ini adalah diantaranya untuk :

1. Mengetahui bagaimana kinjera reksa dana pendapatan tetap Mandiri Investa

Dana Syariah.

2. Mengetahui bagaimana kinerja reksa dana pendapatan tetap Mandiri Investa

Dana Utama

3. Mengetahui apakah ada perbedaan antara kinerja reksa dana pendapatan tetap
mandiri investa dana syariah dan reksa dana pendapatan tetap Mandiri Investa

Dana Utama.

B. Landasan Teori

Menurut Bambang Wahyudi, pengukuran kinerja adalah sebuah gambaran atau
deskripsi yang sistematis tentang kekuatan dan kelemahan yang terkait dari seseorang
atau suatu kelompok. Jika didesain dan diimplementasikan dengan baik, pengukuran
kinerja dapat memberikan manfaat penting pada perusahaan sebagai berikut :

1. Menelusuri kinerja dibandingkan dengan harapan-harapan para konsumen
sehingga perusahaan-perusahaan dekat dengan konsumernnya dan mendorong
semua orang dalam perusahaan terlibat dalam usaha memuaskan para
konsumennya.

2. Mengidentifikasikan pemborosan dalam berbagai bentuk.

3. Membuat tujuan strategis lebih konkrit sehingga dapat meningkatkan
pemahaman terhadap organisasi.

4. Membangun konsensus untuk mengubah perilaku yang mendukung pencapaian
keselarasan tujuan.

5. Memungkinkan keterkaitan antara akuntans aktivitas dengan ukuran-ukuran
kinerja.

6. Memusatkan perhatian-perhatian pada driver biaya. Driver-driver biaya dapat
menjelaskan faktor sebab akibat antara aktivitas dan biaya.

Ditinjau dari asal kata, Reksa Dana berasal dari dua kosa kata yaitu “reksa”
yang artinya jaga atau peliharaan, dan “dana” yang artinya (kumpulan) uang. Sehingga
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bila digabungkan, maka reksa dana diartikan sebagar kumpulan yang dipelihara
(bersama untuk suatu kepentingan). Pengertian Reksa Dana menurut Tandelilin adalah
:“ Reksa Dana (mutual fund) adalah sertifikat yang menjelaskan bahwa pemiliknya
menitipkan sgjumlah dana kepada perusahaan Reksa Dana untuk digunakan sebagai
modal berinvestasi baik di pasar modal maupun di pasar uang”.

Menurut Fatwa Dewan Syariah Nasional Maelis Ulama Indonesia No.
20/DSN-MUI/1V/2001 Pasal 1 angka 6 :

Reksa dana syariah adalah reksa dana yang beroperasi menurut ketentuan dan
prinsip-prinsip syariah Islam, baik dalam bentuk akad antara para pemodal sebagai
pemilik harta (shahib al-mal/Rabb al-mal) dengan manajer investas sebagai wakil
shahib al-mal, maupun antara manajer investasi sebagai wakil shahib al-mal dengan
penggunainvestasi.

Secara umum, reksa dana konvensional dan reksa dana syariah adalah sama
dari segi bentuk, jenis, lembaga yang terkait, keuntungan dan risiko. Akan tetapi
beberpa memang ada perbedaan terutama dari segi prinsip.

M ekanisme kegiatan reksa dana syariah, antaralain sebagai berikut :

1. Antarapemodal dan manger investas dilakuakn sistem wakalah.

a) Pemoda memberikan mandat kepada manajer investasi untuk melaksanakan
investasi bagi kepentingan pemodal sesuai dengan ketentuan yang tercantum
dalam prospektus reksa dana.

b) Investor secara kolektif mempunyal hak atas hasil investas tersebut dan juga
menanggung risiko kerugian.

c) Investor yang telah memberikan dananya akan disimpan, dijaga, diawasi oleh
bank kustodian sampai saat ditariknya kembali penyertaan tersebuit.

2. Antara mangjer investas dengen pengguna investasi dilakukan dengan sistem
mudharabah.

a) Pembagian keuntungan antara pemoda (sahib al-mal) yang diwakili oleh
Mangjer Investass dan pengguna investasi berdasarkan pada proporsi yang
telah disepakati kedua belah pihak melalui Manajer Investasi sebagai wakil
dan tidak ada jaminan atas hasil investasi tertentu kepda pemodal.

b) Pemodal hanya menanggung resiko sebesar dana yang telah diberikan.

c) Manger Investas sebagai wakil tidak menanggung resiko kerugian atas
investasi yang dilakukan sepanjang bukan karena kelalaiannya (gross
negligence/tafrith).

Hasil investasi yang dibagikan harus bersih dari unsur non halal, sehingga
mangjer investasi harus melakukan pemisahan bagian pendapatan yang mengandung
unsur non-halal dari pendapatan yang diyakini hala (tafrigh al-halal min al-haram).
Penghasilan investasi yang dapat diterima oleh reksa dana syariah dapat berasal dari:

1. Saham (dividen, right, dan capital gain)

2. Obligas yang sesuai dengan syariah (bagi hasil yang doterima secara periodik
dari laba emiten).

3. Surat Berharga Pasar Uang yang sesuai dengan syariah (bagi hasil yang diterima
dari issuer).

4. Deposito (bagi hasil yang diterima dari bank-bank syariah).

Atas jasanya dalam pengelolaan investas dan penyimpanan dana kolektif
tersebut, manger investas dan bank kustodian berhak memperoleh imbal jasa yang
dihitung atas persentase tertentu dari Nilai Aktiva Bersih (NAB) reksa dana syariah.

Sebagimana telah diketahui bahwa kemunculan reksa dana syariah dipicu oleh
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keinginan untuk melakukan investasi yang sesua dengan prinsip syariah. Pada
dasarnya konsep dan mekanisme antara reksa dana syariah dan reksa dana
konvensional adalah sama yang membedakan adalah reksa dana syariah tidak
melakukan investasi pada hal-hal yang diharamkan oleh syariah.
Secara umum, perbedaan antara reksa dana syariah dengan reksa dana
konvensional dapat dilihat padatabel berikut :
Tabel 2.1. Perbedaan Reksa Dana Syariah Dan Reksa Dana Konvensional

Aspek Reksa Dana Syariah Reksa Dana Konvensional
Tujuan Tidak semata-matareturn, tapi juga SRI | Return yang tinggi
Investasi ( Socially Responsible Investment)

Operasional | Adaproses screening Tanpa proses screening

Return Proses Cleansing/Filterasi dari kegiatan | Tidak ada
haram

Pengawasan | DPS dan BAPEMAN sekarang menjadi | Hanya BAPEPAM sekarang
Ojk menjadi OJK

Akad Selama tidak bertentangan dengan M enekankan kesepakatan
syariah danpa ada aturan halal atau

haram

@ Has| Pendlitian

Perbandingan kinerja reksa dana pendapatan tetap Mandiri Investa Dana
Syariah (MIDSya) dan reksa dana pendapatan tetap Mandiri Investa Dana Utama
(MIDU), dari penelitian yang telah dilakukan mendapatkan hasil bahwa kinerja reksa
dana pendapatan tetap syariah (MIDSya) selama periode pengamatan bahwa kinerja
yang paling tinggi berdasarkan return adalah pada tahun 2011 sebesar 42,07% pada
bulan juli sedangkan return terndah selama periode pengamatan adalah pada tahun
2011 sebesar -2,05% pada bulan oktober. Berdasarkan indeks sharpe kinerja tertinggi
selama periode pengamatan adalah pada tahun 2012 sebesar 759,17% pada bulan
februari, sedangkan indeks sharpe terendah adalah sebesar -1698,68 pada tahun 2013.
Berdasarkan indek treynor kinerja tertinggi selama periode pengamatan adalah pada
tahun 2013 sebesar 542,83% pada bulan mei, sedangkan indeks treynor terendah
adalah sebesar -251,51% pada bulan november. Dan berdasarkan indeks jensen kinerja
tertinggi selama periode pengamatan adalah pada tahun 2011 sebesar 39,05% pada
bulan juli, sedangkan indeks jensen terendah adalah sebesar -2,49% pada bulan
oktober tahun 2011.

Kinerjareksa dana pendapatan tetap mandiri investa dana utma (M1DU) selama
periode pengamatan bahwa kinerja yang paling tinggi berdasarkan return adalah pada
tahun 2011 sebesar 24,95% pada bulan juli, sedangkan return terendah adalah pada
tahun 2013 sebesar -3,50% pada bulan november. Berdasarkan indeks sharpe kinerja
tertinggi selama periode pengamatan adalah pada tahun 2012 sebesar 1375,27% pada
bulan oktober, sedangkan indeks sharpe terendah adalah pada tahun 2012 sebesar -
1261,94% pada bulan mei. Berdasarkan indeks treynor kinerja tertinggi selama
periode pengamatan adalah pada tahun 2013 sebesar 197,92% pada bulan juli,
sedangkan indeks treynor terendah adalah pada tahun 2013 sebesar -495,01% pada
bulan mei. Dan berdasarkan indeks jensen Kkinerja tertinggi selama periode
pengamatan adalah pada tahun 2011 sebesar 22,16% pada bulan juli, sedangkan indeks
jensen terendah adalah pada tahun 2013 sebesar 5,47% pada bulan november.

Kinerja reksa dana pendapatan tetap mandiri investa dana syariah dan reksa
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dana pendapatan tetap mandiri investa dana utama, yang memilki kinerja tertinggi
selama periode pengamatan antara kedua reksa dana tersebut berdasarkan return
adalah RDPT Syariah sebesar 42,07% pada bulan juli tahun 2011, sedangkan return
terendah adalah RDPT Konvensional sebesar -3,50% pada bulan november tahun
2013. Bedasarkan indeks sharpe kinerja tertinggi adalah RDPT Konvensiona sebesar
1375,27% pada bulan okober tahun 2012, sedangkan indeks sharpe terendah adalah
RDPT Syariah sebesar -1261,94% pada bulan mei tahun 2012. Berdasarkan indeks
treynor kinerja tertinggi adalah RDPT Syariah sebesar 541,83% pada bulan mei tahun
2013, sedangkan indeks treynor terendah adalah RDPT Konvensional sebesar -495,01
pada bulan mel tahun 2013. Dan berdasarkan indeks jensen kinerja tertinggi selama
periode pengamatan adalah RDPT Syariah sebesar 39,05% pada bulan juli tahun 2011,
sedangkan indeks jensen terendah adaah RDPT Konvensioal sebesar -5,47% pada
bulan november tahun 2013. Berdasarkan uji hipotesis dan uji statistika hasil yang
didapat ternyata tidak ada perbedaan yang siginifikan antara kinerja reksa dana
pendapatan tetap mandiri investa dana syariah (MIDSya ) dan reksa dana pendapatan
tetap mandiri investa dana utama (MIDU), bak dari segi return, metode
sharpe,metode treynor, maupun berdasarkan metode jensen. Hal ini menunjukan
bahwa kedua reksa dana tersebut sama-sama memilki kinerja yang baik.

D. Kesmpulan

Berdasarkan hasil pembahasan dana analisis Perbandingan kinerja reksa dana
pendapatan tetap mandiri investa dana syariah dan reksa dana pendapatan tetap
mandiri investa dana utama yang telah dilakukan pada bab sebelumnya, maka peneliti
mengambil kesimpulan sebagai berikut :

1. Kinerjareksa dana pendapatan tetap Mandiri Investa Dana Syariah

2. Kinerja reksa dana pendapatan tetap syariah untuk return tertinggi selama
periode pengamatan adalah pada tahun 2011 yaitu sebesar 42,07% sedangkan
berdasarkan kinerja dengan menggunakan metode sharpe kinerja paling baik
adalah pada tahun 2012 yaitu sebesar 759,17% begitu juga dengan kinerja
dengan menggunakan metode jensen yaitu sebesar 39,05% pada tahun yang
sama, berbeda halnya dengan menggunakan metode treynor kinerja paling baik
adal ah padatahun 2013 yaitu sebesar 541,83%.

3. Kinerjareksa dana pendapatan tetap Mandiri Investa Dana Utama

4. Kinerjareksa dana pendapatan tetap Mandiri Investa Dana Utama untuk return
tertinggi adalah selama periode pengamatan adalah pada tahun 2011 yaitu
sebesar 24,95%, sedangkan berdasarkan kinerja dengan menggunaka metode
sharpe kinerja paling baik adalah pada tahun 2012 yaitu sebesar 1375,27%,
dengan menggunakan metode treynor kinerja paling baik adalah tahun 2013
yaitu sebesar 197,92%, dan berdasarkan kinerja dengan metode jensen kinerja
paling baik adalah padatahun 2011 yaitu sebesar 22,16%.

5. Berdasarkan hasil andlis Kinerja Reksa Dana Pendapatan Tetap Mandiri Investa
Dana Syariah dan Kinerja Reksa Dana Pendapatan Tetap Mandiri Investa Dana
Utama.

6. Kinerja reksa dana yang memilki kinerja paling baik adalah pada reksa dana
pendapatan tetap mandiri investa dana syariah berdasarkan return, metode
treynor, dan metode jensen, berbeda halnya dengan menggunakan metode
sharpe kinerja paling baik adalah pada reksa dana pendapatan tetap mandiri
investa dana utama. Sedangkan berdasarkan uji hipotesis dan uji statistika hasil
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yang didapat ternyata tidak ada perbedaan yang signifikan antara Kinerja Reksa
Dana Mandiri Investa Dana Syariah dan reksa dana pendapatan tetap Mandiri
Investa Dana Utama. Hal ini menyatakan bahwa kedua reksa dana tersebut
sama-sama memilki kinerjayang baik.
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