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ABSTRAK 

Penelitian ini bertujuan untuk mengetahui return reksa dana saham 

berdasarkan metode Sharpe, Treynor dan Jensen dengan tujuan untuk melihat 

metode mana yang mempunyai tingkat efektifitas yang baik dalam menghitung 

return reksa dana saham. Jenis penelitian yang digunakan yaitu jenis penelitian 

komparatif dengan menggunakan teknik pengumpulan data dokumentasi.  

Pengambilan sampel dilakukan dengan menggunakan non probability sampling 

yaitu purposive sampling yang dipilih berdasarkan kriteria yang telah ditentukan. 

Maka jumlah sampel yang digunakan dalam penelitian sebanyak 44 reksa dana 

saham. Adapun alat analisis yang digunakan dalam penelitian ini adalah metode 

Sharpe, Treynor dan Jensen. 

Berdasarkan hasil analisis dengan metode Sharpe,Treynor dan Jensen 

dapat dilihat bahwa perhitungan dengan metode Sharpe tahun 2016 sampai 2018 

rata-rata mempunyai hasil perhitungan yang negatif, kecuali pada tahun 2017 

terdapat hasil perhitungan yang positif yaitu pada produk reksa Syailendra 

Equity Opportunity Fund dan TRIM Kapital. Perhitungan dengan metode 

Treynor tahun 2016 sampai 2018 rata-rata mempunyai hasil perhitungan yang 

negatif, kecuali pada tahun 2017 terdapat hasil perhitungan yang positif yaitu 

pada produk reksa dana Sucorinvest Equity Fund, Syailendra Equity 

Opportunity Fund dan TRIM Kapital. Sedangkan dengan metode Jensen pada 

tahun 2016 sampai 2017 memiliki hasil perhitungan yang negatif dan pada tahun 

2018 memiliki hasil perhitungan yang positif. 
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BAB I 

PENDAHULUAN 

A. Latar Belakang 

 

Memperoleh keuntungan yang banyak dalam kurun waktu yang 

singkat merupakan keinginan setiap masyarakat walaupun hal tersebut 

masih sekedar harapan dan khayalan semata. Banyak hal yang dapat 

dilakukan oleh masyarakat demi mewujudkan harapan dan khayalan 

tersebut, seperti membuka bisnis, melakukan deposito di bank, melakukan 

investasi, dan lain-lain. Namun dari beberapa alternatif  yang ada, 

berinvestasi merupakan salah satu alternatif yang paling diminati. Salah satu 

jenis investasi yang banyak diminati oleh masyarakat adalah reksa dana.  

Menurut Hadi (2015:211) : “Reksa dana di Indonesia mulai muncul 

sekitar tahun 1970-an, yaitu sejak  PT Danareksa didirikan pada tahun 

1977 bersama dibuka kembali di bidang instrumen Bursa Efek Jakarta. 

Tujuan didirikan PT. Danareksa adalah untuk meramaikan dan 

mengembangkan bidang instrumen pada pasar modal serta memacu 

perkembangan reksa dana di Indonesia”. 

Pertumbuhan reksa dana di Indonesia sangatlah pesat. Hal ini tentu 

saja mempunyai pengaruh yang positif bagi pasar modal Indonesia. Menurut 

Undang-undang pasar modal No. 8 tahun 1995, ayat 27 : “Reksa dana 

adalah wadah yang dipergunakan untuk menghimpun dana dari masyarakat 

pemodal untuk selanjutnya diinvestasikan dalam portofolio efek oleh 

manajer investasi”. Dalam Undang-undang tersebut dimuat juga ketentuan 
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peraturan yang terkait dengan reksa dana tersebut adalah bentuk-bentuk 

reksa dana yang dapat diterbitkan di Indonesia. Bentuk reksa dana tersebut 

adalah perseroan dan Kontrak Investasi Kolektif (KIK). Sejak ditetapkannya 

ketentuan instrumen investasi tersebut dalam Undang-undang pasar modal, 

perkembangan reksa dana meningkat secara pesat baik dari segi jenis, NAB, 

jumlah unit penyertaan, maupun emiten, terutama pada reksa dana yang 

berbentuk investasi kolektif.  

Reksa dana saham memberikan potensi pertumbuhan nilai investasi 

yang lebih besar dibandingkan dengan reksa dana pasar uang, reksa dana 

pendapatan tetap dan reksa dana campuran, karena reksa dana saham dapat 

menghasilkan tingkat return yang tinggi tetapi juga memberikan tingkat 

risiko yang paling tinggi dan tingkat ketidakpastian yang tinggi 

dibandingkan kategori jenis lain. Sehingga, perlu dilakukan pengukuran 

kinerja reksa dana agar dapat diketahui perbandingan antara tingkat risiko 

dan return dari reksa dana yang diterima oleh investor.  

Reksa dana pasar uang adalah jenis reksa dana yang melakukan 

investasi pada jenis instrumen investasi pasar uang dengan masa jatuh 

tempo kurang dari satu tahun. Tujuannya untuk menjaga likuiditas dan 

pemeliharan modal. Risiko relatif rendah dibandingkan jenis reksa dana 

lainnya. Reksa dana pendapatan tetap adalah jenis reksa dana yang 

menginvestasikan sekurang-kurangnya 80 persen dari aktivanya dalam 

bentuk efek utang atau ogligasi. Tujuannya untuk menghasilkan tingkat 

penegembalian yang stabil dengan risiko yang relative rendah dari pada 
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reksa dana pasar uang. Sedangkan reksa dana campuran adalah jenis reksa 

dana yang mengalokasikan dana investasinya dalam portofolio yang 

bervariasi. Instrumen investasinya dapat berbentuk saham dan 

dikombinasikan dengan oblligasi. Tujuannya untuk pertumbuhan harga dan 

pendapatan. Risiko reksa dana campuran bersifat moderat dengan potensi 

tingkat pengembalian yang relatif lebih tinggi dibandingkan reksa dana 

pendapatan tetap.  

Reksa dana dengan return tertinggi adalah reksa dana yang memiliki 

kinerja yang baik. Artinya, reksa dana tersebut merupakan jenis reksa dana 

yang paling untung apabila dibandingkan dengan reksa dana lainnya. 

Diperlukan beberapa pengukuran untuk mengetahui reksa dana mana yang 

memiliki kinerja yang baik atau tidak. Pengukuran reksa dana dapat 

dilakukan dengan menggunakan suatu model atau parameter yang bisa 

diterima secara umum dimana seringkali dikaitkan dengan return dan risiko 

(risk-adjusted performance), metode Sharpe, Treynor dan Jensen merupakan 

metode yang digunakan untuk mengukur kinerja reksa dana. Return reksa 

dana merupakan salah satu nilai yang digunakan dalam ketiga metode 

tersebut. 

Return reksa dana adalah return yang didapat dari pertumbuhan nilai 

aset-aset didalam portofolionya. Artinya, apabila aset dalam portofolio reksa 

dana mengalami peningkatan maka reksa dana tersebut dapat dikatakan 

memperoleh keuntungan. Keuntungan yang diperoleh dapat dipengaruhi oleh 

return pasar sehingga kinerja dari reksa dana juga dapat terpengaruh. 
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Sedangkan return pasar merupakan informasi yang berisi gambaran 

mengenai keuntungan dari seluruh jenis perusahaan dipasar tersebut. Kedua 

return ini memiliki hubungan yang dapat mempengaruhi kinerja dari reksa 

dana itu sendiri. Sehingga dalam hal ini perlu dilakukan analisis untuk 

mengetahui perbedaan antara return reksa dana saham dan return pasar. 

Didukung dengan pertumbuhan return pasar yang membaik, kinerja 

reksa dana saham justru biasa saja. Pada akhir tahun 2016 rata-rata reksadana 

saham membukukan kinerja 7,7% dengan  reksadana saham terbaik 

membukukan return 50,8% dan yang terburuk mencatatkan kerugian -58%. 

Berbeda pada 31 maret 2017 kinerja reksa dana masih belum mampu 

mengungguli kinerja pasar. Rata-rata reksa dana saham pada tahun ini 

membukukkan kinerja 2,86% dengan reksa dana terbaik membukukkan 

return 26,3% dan yang terburuk mencatatkan kerugian -21%. Sedangkan 

dengan tahun 2018 Seiring indeks harga saham gabungan yang terkoreksi, 

kinerja reksadana saham justru lebih baik dari ekspektasi. Hingga Akhir Juni 

2018 rata-rata reksa dana saham hanya terkoreksi 5,98% dengan reksadana 

saham terbaik membukukan return 32,3% dan yang terburuk mencatatkan 

kerugian -19% (www.infovesta.com, 2020). 

 

 

 

http://www.infovesta.com/
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Adapun reksa dana saham yang menjadi objek dalam peneltian ini 

adalah reksa dana saham dari tahun 2016 sampai 2018 dapat dilihat pada 

Tabel 1.1 di bawah ini :  

         Tabel 1.1 

         Otoritas Jasa Keuangan 

         Jumlah Produk Reksa Dana Saham 

           Tahun 2016-2018 

No Tahun Jumlah Reksa Dana Saham  

1 2016 66 

2 2017 73 

3 2018 74 

         Jumlah  213 

         Sumber : www.ojk.go.id, 2019 

 

Pada Tabel 1.1 terlihat bahwa jumlah reksa dana yang menjadi objek 

dalam penelitian ini adalah 213 reksa dana saham. Dimana setiap tahunnya 

selalu mengalami penigkatan dengan bertambahnya produk reksa dana 

setiap tahun yaitu pada tahun 2016 berjumlah 66 reksa dana saham dan pada 

tahun 2017 berjumlah 73 reksa dana saham serta pada tahun 2018 berjumlah  

74 reksa dana saham.  

Pengukuran kinerja reksa dana dilakukan dengan konsep NAB (Nilai 

Aktiva Bersih). Nilai Aktiva Bersih merupakan indikator untuk menentukan 

harga beli maupun harga jual dari setiap unit penyertaan reksa dana. NAB 

dinyatakan sebagai jumlah dana yang dikelola oleh suatu reksa dana 

sedangkan unit penyertaan adalah satuan yang digunakan dalam investasi 

reksa dana. Nilai Aktiva Bersih per unit merupakan harga beli per unit 

penyertaan yang harus dibayar jika investor ingin berinvestasi dengan 

membeli unit penyertaan reksa dana dan sekaligus juga merupakan harga 

jual per unit penyertaan jika investor ingin mencairkan investasi. Perubahan 

http://www.ojk.go.id/
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dari nilai aktiva ini dapat dijadikan indikator kinerja suatu reksa dana  

apakah nilainya positif (meningkat) atau  negatif (menurun).  

Di Indonesia khususnya untuk pasar saham, indeks pasar saham 

adalah indeks yang sudah sering digunakan sebagai perbandingan dari salah 

satu portofolio yaitu  reksa dana saham. Sampai sekarang, BEI mempunyai 

24 indeks, yaitu JII, BISNIS-27, IDX30, Investor33, IDXBUMN20, 

MNC36, PEFINDO25, SMInfra18, IDXSMC-LIQ, IDXSMC-COM, JII70, 

I-GRADE, ISSI, IDXG30, IDX80, IDXV30, LQ45, IDXHIDIV20, 

SRI-KEHATI, COMPOSITE, MBX, KOMPAS100, INFOBANK15, DBX. 

Indeks harga saham gabungan merupakan informasi yang mencerminkan 

pergerakan harga saham dipasar yang bias digunakan untuk menghitung 

return pasar. 

Adapun harga penutupan (IHSG) tahun 2016 sampai 2018 dapat 

dilihat pada Tabel 1.2 di bawah ini: 

Tabel 1.2 

Bursa Efek Indonesia 

Indeks Harga Saham Gabungan 

Tahun 2016 - 2018 

(Dalam Rupiah) 

 

No Bulan 
IHSG 

2016 2017 2018 Keterangan 

1 Januari 4.615,1630 5.312,8400 6.660,6180 Meningkat 

2 Februari 4.733,1490 5.385,9060 6.619,8040 Meningkat 

3 Maret 4.885,7080 5.568,1060 6.210,6980 Meningkat 

4 April 4.838,5830 5.685,2980 5.919,2380 Meningkat 

5 Mei 4.814,7310 5.716,8150 5.975,7420 Meningkat 

6 Juni 4.834,5690 5.723,6360 5.799,2370 Meningkat 

7 Juli 5.215,9940 5.831,0270 5.989,1360 Meningkat 

8 Agustus 5.438,8310 5.915,3630 6.018,4600 Meningkat 

9 September 5.364,8040 5.900,8540 5.957,7440 Meningkat 

10 Oktober 5.410,2690 5.975,2810 5.784,9210 Fluktuatif 
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               Tabel 1.2 (Lanjutan) 

11 November 5.122,1040 6.067,1420 6.056,1240 Fluktuatif 

12 Desember 5.296,7110 6.355,6540 6.194,4980 Fluktuatif 

           Sumber: www.duniainvestasi.com, 2019 

Dari Tabel 1.2 diatas, tercatat bahwa IHSG pada periode Januari 

2016 sampai September 2018 mengalami peningkatan sedangkan pada 

periode Oktober 2016 sampai Desember 2018 mengalami fluktuatif  atau 

terjadinya penurunan dan peningkatan secara berturut-turut setiap tahunnya. 

Sebagai pihak yang punya otoritas terhadap fluktuasi nilai rupiah, 

kontrol inflasi, dan kebijakan moneter lainya. Bank Indonesia mempunyai 

peran besar dalam membuat kebijakan mengenai BI Rate yang kini menjadi 

BI 7-Day Repo Rate. Kebijakan BI 7-Day Repo Rate sebagai suku bunga 

acuan diharapkan dapat mengontrol tingkat suku bunga dan membuat 

perubahan-perubahan positif terhadap perbankan dalam jangka panjang atau 

paling cepat dalam beberapa bulan ke depan.  

Adapun tingkat BI 7-Day Repo Rate tahun 2016 sampai 2018 dapat 

dilihat pada Tabel 1.3 di bawah ini: 

                        Tabel 1.3 

                      Bank Indonesia 

         Tingkat BI 7-Day Repo Rate  

       Tahun 2016 – 2018 

       (Dalam Persen) 

 

No Bulan 
Tahun 

2016 2017 2018 

1 Januari 6,00 4,75 4,25  

2 Februari 5,57 4,75  4,25  

3 Maret 5,50 4,75 4,25  

4 April 5,50 4,75 4,25  

5 Mei 5,50 4,75 4,75  

6 Juni 5,25 4,75 5,25  

http://www.duniainvestasi.com/
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                             Tabel 1.3 (Lanjutan)  

7 Juli 5,25 4,75  5,25  

8 Agustus 5,25 4,50  5,50  

9 September 5,00 4,25  5,75  

10 Oktober 4,75 4,25  5,75  

11 November 4,75 4,25  6,00  

12 Desember 4,75 4,25  6,00  

Total 63,07 54,54 61,25 

       Sumber: www.bi.go.id, 2019 

Dari Tabel 1.3 diketahui bahwa Bi 7-Day Repo Rate tahun 2016 

sampai 2017 terus mengalami penurunan sebesar 25%, namun pada tahun 

2018 Bi 7-Day Repo Rate mulai membaik dan selalu mengalami 

peningkatan sebesar 25% hingga pada akhir tahun nilai Bi 7-Day Repo Rate 

mencapai 6,00%. 

Dalam konteks manajemen investasi tingkat keuntungan investasi 

disebut sebagai return. Return ataupun tingkat keuntungan yang selalu 

diharapkan oleh seorang investor merupakan kompensasi atas biaya 

kesempatan dan risiko penurunan daya beli akibat adanya pengaruh inflasi. 

Terkait untuk mengetahui return reksa dana maka dalam penelitian 

ini menggunakan tiga metode yaitu metode Sharpe, Treynor, dan Jensen, 

metode Sharpe merupakan metode yang didasarkan atas apa yang disebut 

premium atas risiko “Risk Premium”. Risk premium adalah perbedaan 

(selisih) antara rata-rata kinerja yang dihasilkan oleh reksa dana dan 

rata-rata kinerja investasi yang bebas risiko (risk free asset). Metode 

Treynor pada dasarnya tidak berbeda dengan pengukuran Sharpe, hanya saja 

yang bertindak sebagai pembaginya adalah beta ( β ) yang merupakan risiko 

sistematik atau risiko pasar. Sedangkan pengukuran dengan metode Jensen 

http://www.bi.go.id/
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menilai kinerja manajer investasi didasarkan atas seberapa besar manajer 

investasi tersebut mampu memberikan kinerja diatas kinerja pasar sesuai 

risiko yang dimilikinya.                                                       

   Berdasarkan uraian latar belakang di atas, peneliti tertarik untuk 

melakukan penelitian dengan judul “Analisis Return Reksa Dana 

Berdasarkan Metode Sharpe, Treynor dan Jensen Tahun 2016-2018”. 

B. Permasalahan 

Berdasarkan latar belakang diatas, maka yang menjadi permasalahan 

dalam penelitian ini adalah bagaimana analisis return reksa dana 

berdasarkan metode Sharpe, Treynor dan Jensen Tahun 2016-2018 ? 

C. Pembatasan Masalah 

Agar penelitian ini bisa memberikan pemahaman sesuai yang 

diharapkan, maka penulis membatasi penelitian tersebut, yaitu: 

1. Reksa dana yang digunakan adalah reksa dana saham. 

2. Metode yang digunakan dalam penelitian ini adalah metode Sharpe, 

Treynor dan Jensen.  

3. Periode penelitian yaitu tahun 2016 sampai 2018. 

D. Tujuan Penelitian 

Sesuai dengan permasalahan yang ada, maka tujuan dilakukannya 

penelitian adalah untuk mengetahui analisis return reksa dana berdasarkan 

metode Sharpe, Treynor dan Jensen tahun 2016-2018. 
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E. Manfaat Penelitian 

1. Bagi Peneliti 

Untuk menambah pengetahuan dan wawasan serta gambaran 

mengenai pokok permasalahan yang ada di objek penelitian dan 

membandingkan dengan teori yang diperoleh selama mengikuti 

perkuliahan. 

2. Bagi Investor 

Dapat dijadikan sebagai informasi bagi investor dalam 

mengambil keputusan investasi, terutama investasi pada reksa dana di 

pasar modal.  

3. Bagi Almamater 

Sebagai bahan referensi bagi peneliti yang mengambil topik yang 

sama dan menambah perbendaharaan penelitian di Universitas 

Muhammadiyah Pontianak. 

F. Kerangka Pemikiran 

Menurut Tandelilin (2017:113) : “Return merupakan salah satu 

faktor yang memotivasi investor berinvestasi dan juga merupakan imbalan 

atas keberanian investor menanggung risiko atas investasi yang 

dilakukannya”. 

Menurut Syahrizal dan Syahril (2019:39) : “Return Reksadana adalah 

perubahan nilai reksa dana ditambah income, beberapa dividen, ataupun 

bunga yang terjadi selama periode kinerja (performance period). Return reksa 

dana mencerminkan kinerja suatu jenis reksa dana”. 
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Menurut Rusliati dan Syarah (2011:112) : “Return pasar adalah 

tingkat keuntungan pasar atau tingkat keuntungan (return) IHSG”.  

Menurut Tandelilin (2017:500) : 

Indeks Sharpe merupakan indeks yang dikembangkan oleh William Sharpe 

dan sering juga disebut dengan reward-to-variability ratio. Indeks Sharpe 

mendasarkan perhitungannya pada konsep garis pasar modal (capital market 

line) sebagai patokan duga, yaitu dengan cara membagi premi risiko 

portofolio dengan standar deviasinya. Dengan demikian indeks Sharpe akan 

dapat dipakai untuk mengukur premi risiko portofolio dengan standar 

deviasi. 

 

Menurut Tandelilin (2017:503) : “Indeks Treynor merupakan ukuran 

kinerja portofolio yang dikembangkan oleh Jack Treynor, dan indeks ini 

sering disebut juga dengan reward-to-volatility ratio. Sama halnya seperti 

indeks Sharpe, pada indeks Treynor juga merupakan suatu rasio kompensasi 

terhadap risiko. Tetapi dalam indeks Treynor, risiko diukur tidak dengan 

total risiko melainkan hanya sistematis”.  

Menurut Tandelilin (2017:506) : “Indeks Jensen merupakan indeks 

yang menunjukan perbedaan antara tingkat return aktual yang diperoleh 

portofolio dengan tingkat return yang diharapkan jika potofolio tersebut 

berada pada garis pasar modal”. 

Penelitian ini mengacu pada penelitian yang dilakukan oleh Santosa 

dan Sjam (2012) dengan judul “Penilaian  Produk Reksa Dana Dengan 

Menggunakan Metode Perhitungan Jensen Alpha, Sharpe Ratio, Treynor 

Ratio, M
2
, dan Information Ratio”, menyimpulkan bahwa produk reksa dana 

dinilai berkinerja baik karena terdapat produk-produk reksa dana yang 

memiliki nilai return di atas pasar, yaitu ISP, Dana Siaga, Dana Tetap 

Likuid, Dana Handal, Dana Tetap II, Dana Tetap Likuid, dan Flexi Growth. 
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Produk reksa dana yang dapat dinyatakan paling baik kinerjanya menurut 

lima metode yang digunakan adalah reksa dana Indeks Saham Progresif 

(ISP).  

Penelitian yang dilakukan Anggara dan Yulianto (2017) dengan 

judul “ Analisis Kinerja Reksa Dana Saham Dengan Metode Sharpe, 

Treynor dan Jensen”, menyimpulkan bahwa Simpulan dalam penelitian ini 

menunjukkan bahwa hasil kinerja Reksa Dana saham dengan metode Sharpe 

dan Treynor pada tahun 2012 dan 2014 memiliki hasil kinerja yang positif, 

pada tahun 2013 hasil kinerja yang negatif. Sedangkan dengan metode 

Jensen pada tahun 2012 dan 2013 menunjukkan hasil kinerja negatif, tahun 

2014 hasil kinerja positif. 

Penelitian yang dilakukan Darmayanti, dkk (2018) dengan judul 

“Perbandingan Kinerja Reksa Dana Saham Dengan Metode Sharpe, 

Treynor, dan Jensen”, menyimpulkan bahwa berdasarkan hasil penilaian 

kinerja dengan metode Sharpe, jika dibandingkan dengan IHSG sebagai 

benchmark, sebanyak 17 (18,5%) reksa dana memiliki kinerja yang 

outperform atau kinerjanya di atas kinerja portofolio pasar. Sisanya 

sebanyak 75 reksa dana ditemukan underpeform atau kinerjanya di bawah 

portofolio pasar. Hasil penelitian kinerja dengan metode Treynor dan Jensen 

sebanyak 33 (35,87%) reksa dana memiliki kinerja yang outperform atau 

kinerjanya diatas kinerja portofolio pasar. Sisanya sebanyak 59 reksa dana 

ditemukan underperform.  
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Berdasarkan uraian di atas maka kerangka konseptual dapat dilihat 

pada Gambar 1.1 berikut ini: 

                 Gambar 1.1 

             Kerangka Pemikiran 

 

 

 

 

 

 

 

 

G. Metode Penelitian 

1. Jenis Penelitian 

Jenis penelitian yang digunakan adalah jenis penelitian 

komparatif. Menurut Misbahuddin dan Hasan (2014:8) : “Penelitian 

komparatif adalah penelitian yang dilakukan untuk membandingkan nilai 

suatu variabel dengan variabel yang lainnya dalam waktu yang berbeda”. 

Penelitian ini menganalisis return reksa dana berdasarkan metode 

Sharpe, Treynor dan Jensen tahun 2016-2018. 

2. Teknik Pengumpulan Data 

Teknik pengumpulan data yang digunakan adalah teknik 

dokumentasi dengan cara mengumpulkan data sekunder. Menurut 

Martono (2016:87) : “Dokumentasi merupakan sebuah metode 

pengumpulan data yang dilakukan dengan mengumpulkan berbagai 

Metode Jensen Metode Treynor Metode Sharpe 

Hasil Return Reksa Dana Saham 

Return Reksa Dana 
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dokumen yang berkaitan dengan masalah penelitian. Dokumen ini dapat 

berupa dokumen pemerintah, hasil penelitian, foto-foto, atau gambar, 

buku harian,  laporan keuangan, undang-undang, hasil karya seseorang, 

dan sebagainya”.  

Sumber data yang digunakan dalam penelitian ini adalah data 

sekunder. Menurut Suryani dan Hendryadi (2015:170) : “Data sekunder 

adalah data yang diperoleh dalam bentuk yang sudah jadi, sudah 

dikumpulkan dan diolah oleh pihak lain, biasanya sudah dalam bentuk 

publikasi”. Data sekunder dalam penelitian ini berupa Nilai Aktiva 

Bersih, Perkembangan IHSG, Bi 7-Day Repo Rate yang diperoleh dari  

www.ojk.go.id., www.duniainvestasi.com. dan www.bi.go.id. 

3. Populasi dan Sampel 

a.  Populasi 

Menurut Sugiyono (2017:80) : “Populasi adalah wilayah 

generalisasi yang terdiri atas : obyek/subyek yang mempunyai 

kualitas dan karakteristik tertentu yang ditetapkan oleh peneliti untuk 

dipelajari dan kemudian ditarik kesimpulannya”. Populasi dalam 

penelitian ini adalah seluruh produk reksa dana saham yang masih 

tercatat aktif di OJK pada periode Januari 2016 hingga Desember 

2018 yaitu sebanyak 213 produk reksa dana saham.  

 

 

 

http://www.ojk.go.id/
http://www.duniainvestasi.com/
http://www.bi.go.id/
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b. Sampel  

Menurut Sugiyono (2017:81) :  

Sampel adalah bagian dari jumlah dan karakteristik yang dimiliki 

oleh populasi tersebut. Bila populasi besar, dan peneliti tidak 

mungkin mempelajari semua yang ada pada populasi, misalnya 

karena keterbatasan dana, tenaga, dan waktu, maka peneliti dapat 

menggunakan sampel yang diambil dari populasi itu.  

  

Pengambilian sampel dalam penelitian ini menggunakan 

non-probability sampling yaitu purposive sampling dimana sampel 

yang dipilih berdasarkan kriteria-kriteria tertentu yang disesuaikan 

dengan tujuan penelitian. 

1. Aktif diperdagangkan pada periode penelitian. 

Berdasarkan kriteria pengambilan sampel di atas, maka 

jumlah sampel yang digunakan dalam penelitian adalah sebanyak 44 

produk reksa dana saham. 

4. Alat Analisis 

a. Return Reksa Dana Saham 

Return Reksa Dana Saham tersebut dapat dihitung dengan rumus 

sebagai berikut : 

    = 
           

      
 

Keterangan : 

           = Return reksa dana saham 

          = NAB periode sekarang t 

        = NAB periode sebelumnya t-1 

    (Jogiyanto, 2014:705) 
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b.  Return Pasar (  ) 

Menurut Jogiyanto (2014:222) : “Return aktiva hanya boleh 

dipengaruhi oleh sebuah return indeks pasar”.  

   
             

       
 

Keterangan : 

            = Return pasar 

        = Indeks harga saham gabungan periode sekarang t 

                 = Indeks harga saham gabungan pada periode 

sebelunya t-1                                                                               

(Jogiyanto, 2014:408) 

c. Return Aset Bebas Risiko 

Return aset bebas risiko dapat dihitung dengan menggunakan rumus 

sebagai berikut :  

    = 
∑ 𝐼     

 
 

Keterangan : 

      = Rata-rata investasi bebas risiko 

∑         = Jumlah BI Rate pada periode tertentu 

n   = Jumlah periode perhitungan 

(Pinastiko dan Musaroh, 2014:21) 
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d. Standar Deviasi 

Standar deviasi menunjukan penyimpangan yang terjadi dari rata-rata 

kinerja reksadana saham yang dihasilkan, dimana perhitungannya 

sebagai berikut : 

  = √
∑(   ) 

   
 

Keterangan : 

  = Standar deviasi  

  = Nilai data yang berada dalam sampel 

  = Rata-rata hitung 

n = Jumlah data 

(Wahdah dan Hartanto, 2012:76) 

e. Varians Pasar 

    = 
∑ ((    (  ))

 
 
 

 
 

Keterangan : 

       = Varians pasar 

  M   = Return pasar 

 E( M ) = Rata-rata return pasar  

 n = Jumlah data 

(Qur’anitasari dkk, 2016:144) 
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f. Beta Portofolio 

Beta portofolio dapat dihitung dengan rumus sebagai berikut : 

β = 
   

   
 

Ketrangan : 

β = Beta portofolio 

    = Varians antara return pasar dan return portofolio 

    = varians pasar 

(Anggara dan Yulianto, 2017:19) 

g. Metode Sharpe 

Rumus yang dapat digunakan untuk menghitung indeks Sharpe 

sebagai berikut : 

Ŝ𝑃 = R̅𝑃 RF
̅̅ ̅̅

σTR
 

Keterangan : 

Ŝ𝑃   = indeks Sharpe portofolio 

 ̅𝑃   = rata-rata return portofolio p selama periode pengamatan 

 F̅̅̅̅    = rata-rata tingkat return bebas resiko selama periode 

pengamatan 

σTR = standar deviasi return portofolio p selama periode pengamatan 

     (Tandelilin, 2017:500) 
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h. Metode Treynor 

Rumus yang dapat digunakan untuk menghitung indeks Sharpe 

sebagai berikut : 

 ̂𝑃 =  
R̅𝑃 RF̅̅ ̅̅

 ̂𝑃
 

Keterangan : 

 ̂𝑃 = indeks Treynor portofolio 

 ̅𝑃 = rata-rata return p selama periode pengamatan 

 F̅̅̅̅  = rata-rata tingkat return bebas risiko salama periode pengamatan 

 ̂𝑃 = beta portofolio p 

    (Tandelilin, 2017:504) 

i. Metode Jensen 

Rumus yang dapat digunakan untuk menghitung indeks Jensen 

sebagai berikut : 

 ̂𝑃 =  ̅𝑃 - ⌊ F̅̅̅̅  + ( M -  F̅̅̅̅ ) ̂𝑃⌋ 

Keterangan : 

 ̂𝑃 = indeks Jensen portofolio 

 ̅𝑃 = rata-rata return p selama periode pengamatan 

 F̅̅̅̅  = rata-rata tingkat return bebas risiko salama periode pengamatan 

 M = return pasar 

 ̂𝑃 = beta portofolio p 

(Tandelilin, 2017:504) 
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BAB V 

PENUTUP 

A. Kesimpulan  

Berdasarkan hasil pembahasan yang dilakukan dapat diambil 

kesimpulan sebagai berikut: 

1. Berdasarkan perhitungan dengan metode Sharpe pada Tahun 2016 

sampai 2018 memiliki hasil perhitungan yang negatif, kecuali pada 

tahun 2017 terdapat hasil perhitungan yang positif yaitu pada produk 

reksa Syailendra Equity Opportunity Fund dan TRIM Kapital. 

2. Berdasarkan perhitungan dengan metode Treynor pada Tahun 2016 

sampai 2018 memiliki hasil perhitungan yang sama dengan metode 

Sharpe yaitu memiliki hasil perhitungan yang negatif, kecuali pada 

tahun 2017 terdapat hasil perhitungan yang positif yaitu pada produk 

reksa dana Sucorinvest Equity Fund, Syailendra Equity Opportunity 

Fund dan TRIM Kapital. 

3.  Berdasarkan perhitungan dengan metode Jensen pada Tahun 2016 

sampai 2017 memiliki hasil perhitungan yang negatif namun pada 

Tahun 2018 memiliki hasil perhitungan yang positif.  
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B. Saran 

Berdasarkan  kesimpulan yang telah dipaparkan sebelumnya maka 

disampaikan beberapa saran sebagai berikut: 

1. Investor  

Diharapkan bagi investor untuk melakukan analisis terlebih 

dahulu sebelum melakukan kegiatan berinvestasi, agar investor dapat 

memperoleh keuntungan dari investasinya maka investor dapat 

menggunakan metode Jensen sebagai alat perhitungan terhadap return 

reksa dana saham yang ingin dipilih.  

2. Peneliti Selanjutnya 

Setiap metode yang digunakan akan menghasilkan penilaian 

yang berbeda-beda. Bagi peneliti selanjutnya disarankan untuk 

meneliti menggunakan metode lainnya seperti metode Raw Return, 

metode M-Squre (M
2
) atau dengan menambah objek dan periode 

penelitian serta data yang digunakan lebih up to date sehingga hasil 

peneltian tersebut dapat dibandingkan dengan penelitian ini. 
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