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ABSTRAK

Perbankan syariah selain menawarkan produk pasar uang juga perlu untuk
menawarkan produk pasar modal sehingga perbankan syariah memiliki lebih
banyak produk untuk ditwarkan kepada masyarakat. Penelitian ini menganalisis
salah satu produk pasar modal yang ditawarkan melalui perbankan syariah yaitu
Reksa Dana syariah Bank Syariah Mandiri (BSM). Pengukuran nilai Reksa Dana
adalah menggunakan tingkat kinerja Reksa Dana dibandingkan dengan kinerja
pasarnya. Produk reksa Dana yang diteliti yaitu 3 Reksa Dana Syariah BSM dan 3
Reksa Dana konvensional serta IHSG dan JII sebagai indeks pasar pada periode
2013-2015. Pengukuran kinerja Reksa Dana menggunakan metode indeks
Sharpe,Treynor, dan Jensen sedangkan metode yang digunakan adalah analisis
deskriptif dan uji beda rata-rata kinerja antara dua variabel dengan menggunakan
uji independen sample t-test dan uji Mann-whitney-U.

Hasil penelitian menunjukan bahwa menurut pengukuran Kinerja indeks
Sharpe terdapat 5 Reksa Dana Syariah yang underperform dan 4 yang outperform
sedangkan 6 Reksa Dana konvensional underperform dan 3 outperform,
berdasarkan indeks Treynor terdapat 3 Reksa Dana Syariah yang underperform
dan 6 yang outperform sedangkan 3 Reksa Dana konvensional underperform dan
6 outperform, berdasarkan indeks Jensen terdapat 8 Reksa Dana Syariah yang
underperform dan 1 yang outperform sedangkan 9 Reksa Dana konvensional
underperform dan 0 outperform. Hasil uji hipotesis menunjukan bahwa tidak
terdapat perbedaan yang signifikan antara Reksa Dana Syariah dan Konvensional
dengan menggunakan indeks Shape dan Treynor, sedangkan dengan menggunkan
indeks Jensen terdapat perbedaan yang signifikan.

Kata kunci : Kinerja , Konvensional , Perbandingan, Reksa Dana, Syariah



ABSTRACT

Islamic Banks must offer another product instead of money market
product, but they must offer stock market product as a mission for a better
banking services. As this well research analyzing is kind of stock market product
that offered by islamic bank, is called islamic mutual fund at Bank Syariah
Mandiri. The mutual fund measurement in this research are using mutual fund
performance compared to its benchmark. The sample of this research are 3 BSM
islamic mutual fund and 3 conventional mutual fund and also IHSG and JII as the
market index in period between 2013-2015. Mutual fund performance
measurement in this research are using 3 index, there are Sharpe, Treynor, and
Jensen and the method in this research are using descriptive analysis also for
comparing between the islamic and conventional mutual fund are using
independent sample t-test and Mann-Whitney-U test.

Measuring to Sharpe index, there are 5 islamic mutual funds that
underperformed and 4 outperform also 6 conventional mutual fund are
underperform and 3 outperform, based on Treynor index there are 3 islamic
mutual fund are underperformed and 6 outperform also 3 conventional mutual
fund are underperform and 6 outperform, based on Jensen index there are 8
islamic mutual fund are underperformed and 1 outperform also 9 conventional
mutual fund are underperform and 0 outperform. Hipotheses test shown that there
are no significant diference between islamic mutual fund and conventional mutual
fund based on Sharpe and Treynor index, but based on Jensen index there are a
significantly difference between islamic mutual fund and conventional mutual
fund .

Keywords : Performance , Conventional , Comparison, Mutual Fund, Islamic
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BAB |
PENDAHULUAN

1.1 Latar Belakang Masalah

Investasi merupakan salah satu cara dalam manajemen keuangan untuk
mengalokasikan dana yang dimiliki agar bisa menjadi lebih produktif baik dalam
jangka menengah maupun dalam jangka panjang. Investasi sendiri dapat
dilakukan di berbagai jenis instrumen investasi baik instrumen investasi riil
maupun pada instrument investasi surat berharga. Masing-masing instrumen
investasi memiliki kelebihan da kekurangan nya baik dari segi tingkat
pengembalian (return) maupun dari segi risiko, misalnya investasi pada aset tanah
memiliki tingkat risiko yang rendah namun memiliki tingkat pengembalian jangka
panjang dibandingkan investasi lainya seperti pada emas yang memiliki tingkat
pengembalian tinggi jangka menengah karena fluktuasi harga emas. Investasi
pada surat berharga juga memiliki beberapa kriteria dan jenis yang berbeda baik
dari segi risiko dan tingkat pengembalian sehingga investasi pada jenis ini harus
disesuaikan dengan profil investornya. Investor yang menginginkan tingkat
pengembalian yang tinggi bisa melakukan invetasi pada saham, namun bagi
investor yang tidak berani mengambil risiko maka akan melakukan investasi pada
surat berharga seperti sukuk atau SBI. Selain itu pilihan dalam berinvestasi di
pasar modal kini sudah semakin bervariasi baik dari segi intrumen yang
ditawarkan maupun dari segi variasi risiko dan tingkat return/pengembalian
investasi. Diantara berbagai pilihan dalam berinvestasi di pasar modal salah

satunya adalah melalui instrumen Reksa Dana. Reksa Dana memiliki berbagai



jenis-jenis ditinjau dari penempatan modal maupun dari tingkat pengembalian
atau NAB (Nilai Aktiva Bersih) melalui produk yang diwarkan oleh agen penjual

Reksa Dana dan dikelola oleh MI (Manajer Investasi).

Jogiyanto (2014, p. 12) mengklasifikasikan intrumen investasi Reksa Dana
sebagai intrument investasi tidak langsung yang masuk dalam kategori Open-end
Investment Company. Menurut UU Pasar Modal No. 8 Tahun 1995, pasal 1 ayat
(27) Reksa Dana didefinisikan sebagai wadah yang dipergunakan untuk
menghimpun dana dari masyarakat pemodal untuk selanjutnya diinvestasikan
dalam portofolio efek oleh manajer investasi. Reksa Dana syariah maupun
konvensional tidak memiliki perbedaan dalam jenis produknya namun hanya
berbeda dalam hal penempatan dana yang dihimpun melalui Reksa Dana tersebut,
jika Reksa Dana syariah menempatkan dananya pada instrument yang berbasis
syariah sedangkan Reksa Dana konvensional menempatkan dananya pada semua

Kriteria instrumen keuangan baik yang syariah maupun tidak.

Reksa Dana syariah merupakan salah satu jenis produk investasi pasar
modal yang ditawarkan kepada masyarakat dengan memiliki ciri khusus yakni
berlandaskan prinsip syariah. Produk Reksa Dana syariah dikelola oleh manajer
investasi dengan menggunakan prinsip syariah yang penempatan dananya

ditempatkan pada instrumen investasi yang memenuhi kriteria syariah.

Berikut merupakan data yang diterbitkan OJK terkait komparasi Reksa
Dana syariah dan Reksa Dana Konvensional baik ditinjau dari jumlah unit Reksa

Dananya maupun dari jumlah Nilai Aktiva Bersih (NAB) nya :



Tabel 1.1 Perbandingan Antara Reksa Dana Syariah dan Konvensional

Perbandingan Jumish Rekia Dana Perbandingan NAB (Rp. Miliar)
Tahasn :I": Reksa Dana ::: - ReksaDana  ReksaDana  ReksaDana -
syarisn  "owensional = Syarish  Msnvensional Total

2010 48 564 612 TB4% 522578 M3.B61,59 149.087,37 351%
2011 50 536 BiG T74% 5564,79 162.672,10 15B.236,839 331%
2012 58 536 754 769%  BOS0,07 2D4.541,37 212.59%,04 379%
2013 &5 758 823 7.90% 9432,19 183.112,33 192.544,52 490%
2014 74 820 B34 B31% 11.158,00 0.304,09 241.4562,09 465%
2015 lanuari 73 821 B34 B17% 11.260,33 B1.B57,79 243.11K,18 463%
Februari 74 B3B8 912 BI11% 11.451,32 AH7.671,29 249.122,61 460%
Maret 75 854 929 BO7% 1203597 M2.743,24 254.779,21 472%
Apr 7 BGT 944 816% 11609,42 243.585,71 255.195,14 455%
Mei 80 BR7 a57 B27% 11.796,36 X54.942,14 266.738,50 442%
Juni = 927 1012 840% 10.662,57 206,965,559 257.628,16 414%
Juli B2 915 987 B22% 1139342 24998198 261.375,40 475%
Agustus = 926 1011 B41% 10.838,18 M5.430,28 256.268,46 423%
September B85 931 1016 B37% 10.108,49 2M2.57497 252.6B346 400%
Oktober 85 a52 1037 B20% 10,696,322 251.45553 252,151,85 408%
Movembar 85 851 1037 B29% 10.770,74 251.146,53 251.917,27 411%

Sumber : Statistik Reksa Dana Syariah Direktorat Pasar Modal OJK

Berdasarkan data tersebut terlihat bahwa perkembangan Reksdana syariah
dalam hal presentase jumlah mampu mengimbangi Reksa Dana konvensional,
sedangkan dalam hal jumlah nya sendiri masih jauh antara produk Reksa Dana
syariah dengan Reksa Dana konvensional. Perkembangan produk Reksa Dana
tidak terlepas dari jumlah permintaan pasar terhadap produk Reksa Dana itu
sendiri sehingga semakin bannyak permintaan pasar terhadap salah satu jenis
Reksdana akan mendorong perusahaan sekuiritas untuk menawarkan lebih banyak

produk Reksa Dana tersebut.

Reksa Dana diperoleh melalui Agen Penjual Efek Reksa Dana (APERD)
yang memiliki pegawai khusus bersertifikat Wakil Agen Penjual Efek Reksa Dana
sedangkan kebanyakan APERD sendiri merupakan perusahaan sekuiritas
sehingga masyarakat beranggapan bahwa Reksa Dana dapat diperoeh hanya di

perusahaan sekuiritas, sedangkan beberapa Bank sekarang sudah menawarkan



produk Reksa Dana sebagai salah satu produk yang ditawarkan kepada nasabah.
Bank syariah sebagai bank yang memiliki kinerja yang berlandaskan prinsip
syariah seharusnya menjadi pelopor pengembangan produk keuangan syariah
lainya seperti Reksa Dana syariah. Reksa Dana syariah yang ditawarkan oleh
perbankan syariah diharapkan dapat memberikan aksesbilitas kepada para pelaku
keuangan maupun nasabah dalam memperoleh instrument investasi syariah
sehingga efeknya diharapkan akan membantu menaikan industri keuangan syariah

di Indonesia.

Agen Penjual Efek Reksa Dana (APERD) adalah institusi yang menjual
reksa dana seperti Bank atau Perusahaan Sekuritas, sementara perorangan yang
menjualnya disebut Wakil Agen Penjual. Wakil agen penjual ini harus memiliki
izin khusus untuk menjual reksa dana yang dikenal dengan Wakil Agen Penjual
Efek Reksa Dana (WAPERD). Salah satu bank syariah yang menjadi APERD
adalah Bank Syariah Mandiri (BSM), produk Reksa Dana yang ditawarkan oleh

BSM merupakan produk Reksa Dana syariah.

Saat ini terdapat 21 APERD yang terdaftar di Otoritas Jasa Keuangan
(OJK) terdiri dari bank maupun perusahaan sekuritas. Bank Syariah Mandiri
(BSM) merupakan satu-satunya bank syariah yang terdaftar menjadi APERD di
OJK dengan tiga produk Reksa Dana syariah yang ditawarkan dan dikelola oleh
berbagai manajer investasi. Penelitian ini fokus pada penilaian kinerja produk
Reksa Dana yang jual melalui BSM dimana penelitian sejenis belum pernah
dilakukan sehingga penelitian ini diharapkan dapat menilai kinerja Reksa Dana
yang dijual melalui BSM sehingga dapat dilihat daya saingnya dan perbedaan

kinerjanya dengan Reksa Dana konvensional.



Penelitian mengenai perbandingan kinerja Reksa Dana sudah banyak
dilakukan, salah satunya adalah penelitian dari Abdul Gani (2013) yang meneliti
perbandingan kinerja antara Reksa Dana syariah dengan Reksdana Konvensional
menggunakan analisis uji beda t-test terhadap kedua Reksa Dana dan LQ-45
sebagai return pasar Reksa Dana Konvensional dan JIlI sebagai return pasar
Reksdana syariah. Sedangkan penelitian yang dilakukan oleh Irfan Ullah Shah
(2012) merupakan penelitian perbandingan kinerja antara Reksa Dana syariah
dan Reksa Dana Konvensional dengan menggunakan analisis perbandingan rasio
Treynor, Jenson Alpha, Modigliani&Modigliani, Treynor-Mazuy timing model,
dan Fama's decomposition measure yang hasilnya dapat menginterpretasikan
perbandingan risiko dari masing-masing Reksa Dana. Penelitian komparasi antara
Reksa Dana syariah dan konvensional juga dilakukan oleh Ricke Yuliarti dimana
dalam penelitian tersebut penulis menggunakan uji beda t-test untuk melihat

perbedaan antara kedua Reksa Dana.

Pengukuran kinerja Reksa Dana dalam penelitian ini menggunakan Risk
adjusted return yakni pengukuran berdasarkan tingkat risiko yang di jelaskan
melalui ketiga model indeks dalam penelitian ini yakni Sharpe, Treynor, dan
Jensen. Penelitian berdasarkan Risk adjusted return bertujuan agar pengukuran
kinerja menjadi lebih efektif dibandingkan dengan pengukuran hanya melalui
return nya saja. Pengujian dalam penelitian ini menggunakan analisis
perbandingan melalui uji beda diantara kedua Reksa Dana yakni syariah dan
konvensional dimana objek penelitian Reksa Dana syariah adalah Reksdana yang

ditawarkan oleh BSM. Analisis deskriptif akan digunakan dalam penelitian ini



untuk menjelaskan kedua kinerja Reksa Dana, dan pengujian hipotesis dilakukan

untuk menguji hipotesis yang di ajukan dalam penelitian ini.

Pengukuran kinerja Reksa Dana baik syariah maupun konvensional
ditentukan dari berbagai aspek seperti pengelola Reksa Dana atau manajer
investasi dan penempatan dana yang dikelola dalam Reksa Dana tersebut. Reksa
Dana syariah menuntut manajer investasi melakukan transaksi secara syariah dan
menempatkan dana yang dikelola dalam instrumen investasi yang syariah pula
sehingga antara Reksa Dana konvensional dan syariah memiliki perbedaan dalam
kriterianya. Berdasarkan hal tersebut maka penelitian yang dilakukan berjudul
“Analisis Perbandingan Kinerja Reksa Dana Syariah Yang Ditawarkan Agen
Penjual Efek Reksa Dana (APERD) Bank Syariah Mandiri (BSM) Dengan Reksa

Dana Konvensional”.

1.2 Rumusan Masalah

Kinerja antara masing-masing Reksa Dana memiliki Kkriteria dan
karakteristik masing-masing, begitupula halnya dengan Reksa Dana syariah dan
Reksa Dana konvensional yang masing-masing memiliki Kriteria yang berbeda
diantara kedua Reksa Dana tersebut meski dikelola oleh manajer investasi yang
sama. Kinerja Reksa Dana konvensional merupakan cerminan dari Kinerja
instrument investasi konvensional, sendangkan kinerja Reksa Dana syariah

merupakan cerminan dari Kinerja instrumen investasi syariah.

Keputusan investasi nasabah di Reksa Dana pada umumnya tergantung
dari tingkat pengembalian yang tertinggi dan dengan risiko yang rendah.

Pemilihan Reksa Dana syariah sebagai instrument yang memenuhi Kkriteria



syariah/halal seharusnya memiliki tingkat pengembalian yang lebih tinggi atau
kompetitif dengan Reksa Dana konvensional, hal ini diakrenakan apabila tingkat
return Reksa Dana konvensional lebih tinggi dari tingkat return Reksa Dana
syariah maka instrumen investasi Reksa Dana yang ditawarkan oleh bank syariah
akan diproyeksikan menurun, sedangkan bila return yang ditawarkan keduanya
saling kompetitif maka instrumen investasi syariah yang ditawarkan oleh bank
syariah akan menjadi sebuah produk yang memiliki nilai jual tinggi bagi nasabah

perbankan syariah.

Berdasarkan uraian tersebut maka di rumuskan pertanyaan diantara :

1. Bagaimana perbedaan kinerja Reksa Dana syariah yang ditawarkan oleh
BSM dibandingkan dengan Reksa Dana konvensional menggunakan
metode Sharpe ?

2. Bagaimana perbedaan kinerja Reksa Dana syariah yang ditawarkan oleh
BSM dibandingkan dengan Reksa Dana konvensional menggunakan
metode Treynor ?

3. Bagaimana perbedaan kinerja Reksa Dana syariah yang ditawarkan oleh
BSM dibandingkan dengan Reksa Dana konvensional menggunakan

metode Jensen ?

1.3 Tujuan dan Manfaat Penelitian

Tujuan penelitian berdasarkan rumusan masalah yang di tuliskan

diantaranya adalah :



a. Untuk mengetahui perbedaan kinerja antara Reksa Dana syariah yang
ditawarkan BSM dengan Reksa Dana konvensional menggunakan
metode sharpe

b. Untuk mengetahui perbedaan kinerja antara Reksa Dana syariah yang
ditawarkan BSM dengan Reksa Dana konvensional menggunakan
metode Treynor

c. Untuk mengetahui perbedaan kinerja antara Reksa Dana syariah yang
ditawarkan BSM dengan Reksa Dana konvensional menggunakan

metode Jensen

Manfaat penelitian ini diantaranya adalah :
a. Manfaat Teoritis
Secara teoritis penelitian ini bermanfaat dalam memberikan kontribusi
mengenai analisis perbandingan kinerja Reksa Dana syariah yang
ditawarkan BSM sebagai salah satu produk dari perbakan syariah
dengan Reksa Dana konvensional yang selanjutnya dapat
dikembangkan lagi apabila produk investasi yang ditawarkan oleh
perbankan syariah semakin banyak.
b. Manfaat Praktis
1. Bagi Bank Syariah
Produk Bank Syariah yang beragam memberikan akses kepada
masyarakat tentang produk syariah dan salah satunya adalah
investasi syariah di Reksa Dana syariah, pengukuran kinerja

Reksa Dana syariah pada penelitian ini menjadi indikator



kinerja salah satu produk dari bank syariah yang nantinya dapat
menjadi contoh bagi bank syariah lainya.

2. Bagi Manajer Investasi
Penelitian ini dapat menjadi masukan bagi manajer investasi
dalam mengelola dana Reksa Dana baik yang syariah maupun
yang konvensional, khususnya pada pengelolaan pada Reksa
Dana syariah dalam tingkat kinerja seharusnya tidak berbeda
dengan Reksa Dana konvensional atau bahkan lebih baik.

3. Bagi calon nasabah investor
Penelitian ini berguna bagi nasabah Bank syariah maupun bagi
calon investor yang ingin menginvestasikan dananya pada
instrumen investasi syariah, penelitian ini menjadi referensi
dalam melihat kinerja Reksa Dana syariah dibandingkan
dengan Reksa Dana konvensional

4. Bagi masyarakat luas
Penelitian ini berguna sebagai seri edukasi masyarakat luas
yang belum dan yang ingin mengetahui mengenai instrumen
investasi syariah dan perbandingan Kkinerjanya dengan

instrumen investasi konvensional

1.4 Sistematika Pembahasan

Penelitian ini disusun dengan sistematika penulisan secara berurutan yang

terdiri dari lima bab yaitu : Bab | Pendahuluan , Bab Il Landasan Teori, Bab IlI
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Metode Penelitian, Bab IV Analisis dan Pembahasan, Bab V Penutup. Perincian

dari masing-masing Bab adalah sebagai berikut :

BAB |. PENDAHULUAN

Bab Pendahuluan membahas mengenai latar belakang masalah tentang Reksa
Dana Syariah, kinerja Reksa Dana dan hal-hal yang mendasari pentingnya
penelitian ini, selanjutnya juga memuat rumusan masalah, tujuan dan kegunaan

penelitian serta sistematika penulisan.

BAB II. LANDASAN TEORI

Bab Tinjauan Pustaka berisi landasan teori yang akan mendukung penelitian
tentang perbandingan Kinerja reksa dana dari metode-metode yang menjadi dasar
bagi analisa permasalahan yang ada. Landasan teori ini didapat dari studi pustaka

mengenai hal-hal yang berhubungan dengan penelitian ini.

BAB Ill. METODOLOGI PENELITIAN

Bab Metodologi Penelitian menjelaskan bagaimana penelitian akan dilaksanakan
secara operasional yang berisi variabel penelitian yang digunakan, definisi
operasional, penentuan sampel, jenis dan sumber data, metode pengumpulan data

dan metode analisis yang digunakan dalam penelitian.

BAB IV. HASIL DAN PEMBAHASAN

Bab Hasil dan Pembahasan ini menguraikan tentang objek penelitian, analisis
kuantitatif, interprestasi hasil dan argumentasi terhadap hasil penelitian yang

sudah dilaksanakan.
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BAB V. PENUTUP

Bab Penutup ini merupakan bab terakhir dalam penulisan skripsi yang terdiri dari

simpulan, Implikasi dan saran.



5.1 Simpulan

75

BAB V

SIMPULAN, IMPLIKASI, DAN SARAN

Penelitian ini bertujuan untuk mengevaluasi kinerja salah satu produk perbankan

syariah yaitu produk Reksa Dana syariah yang ditawarkan oleh Bank Syariah Mandiri

(BSM) dengan cara membandingkan kinerja antara Reksa Dana BSM dengan Reksa

Dana konvensional. Perbandingan antara kedua Reksa Dana menggunakan metode

Sharpe, Treynor, dan Jensen dengan IHSG sebagai benchmark dari Reksa Dana

konvensional dan JIl sebagai benchmark Reksa Dana syariah. Dengan menggunakan

metode uji beda rata-rata dan pengukuran kinerja maka didapat hasil sebagai berikut :

a. Kinerja Reksa Dana syariah dan konvensional melalui metode Sharpe

Perbandingan kinerja Reksa Dana dengan benchmarknya menggunakan metode

indeks Sharpe menunjukan beberapa Reksa Dana yang Underperform dan

Outperform, berikut adalah jumlah Reksa Dana yang Underperform dan Outperform

berdasarakan indeks Sharpe pada rentang waktu 2013-2015 :

Syariah

Konvensional

5 Underperform

4 Qutperform

6 Underperform

3Qutperform

b. Kinerja Reksa Dana syariah dan konvensional melalui metode Treynor

Perbandingan kinerja Reksa Dana dengan benchmarknya menggunakan metode

indeks Treynor menunjukan beberapa Reksa Dana yang Underperform dan
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Outperform, berikut adalah jumlah Reksa Dana yang Underperform dan Outperform

berdasarakan indeks Treynor pada rentang waktu 2013-2015 :

Syariah Konvensional

3 Underperform 3 Underperform

6 Outperform 6 Outperform

. Kinerja Reksa Dana syariah dan konvensional melalui metode Jensen

Perbandingan kinerja Reksa Dana dengan benchmarknya menggunakan metode
indeks Jensen menunjukan beberapa Reksa Dana yang Underperform dan
Outperform, berikut adalah jumlah Reksa Dana yang Underperform dan Outperform

berdasarakan indeks Jensen pada rentang waktu 2013-2015 :

Syariah

Konvensional

8 Underperform

1 Outperform

9 Underperform

0 Outperform

5.2 Implikasi

Berdasarkan hasil penelitian maka dapat disimpulkan beberapa implikasi yang

berkaitan dengan dunia perbankan syariah diantaranya :

a. Hasil uji perbedaan rata-rata kinerja menunjukan tidak terdapat perbedaan yang

signifikan sehingga kinerja Reksa Dana syariah dalam hal kinerja tidak lebih buruk
dari Reksa Dana konvensional. Oleh karena itu Reksa Dana memiliki daya saing
terhadap Reksa Dana konvensional dalam hal kinerja sehingga produk Reksa Dana

syariah prospektif untuk ditawarkan kepada masyarakat melalui perbankan syariah.
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Dari 3 pengukuran indeks kinerja Reksa Dana hanya indeks Jensen yang menunjukan
terdapat perbedaan yang signifikan antara kedua kinerja Reksa Dana.

b. Tidak adanya perbedaan kinerja yang signifikan dari kedua pengukuran kinerja
indeks antara Reksa Dana syariah dan konvensional disamping sebagai hal yang baik
namun menjadikan tugas bagi praktisi untuk menciptakan instrumen keuangan
syariah yang memiliki kinerja lebih baik dari instrumen keuangan konvensional
dalam hal ini adalah Reksa Dana.

c. Pemilihan Reksa Dana yang ditawarkan oleh BSM sebagai salah satu agen penjual
efek Reksa Dana melalui penelitian ini dapat dilihat bahwa Reksa Dana-Reksa Dana
yang ditawarkan BSM memiliki daya saing bila dibandingkan dengan Reksa Dana
konvensional.

d. Bagi investor hasil penelitian ini menunjukan bahwa pemilihan Reksa Dana baik
yang syariah maupun yang konvensional tidak memiliki perbedaan sehingga investor
yang ingin berhijrah dari Reksa Dana konvensional menuju Reksa Dana syariah tidak
perlu khawatir mengenai perbedaan performa kerja Reksa Dana syariah.

e. Bagi masyarakat luas hasil penelitian ini membuktikan bahwa meskipun Reksa Dana
syariah dikelola dengan prinsip yang berbeda dengan Reksa Dana konvensional
namun Reksa Dana syariah mampu bersaing dalam hal kinerja NABnya sehingga
anggapan masyarakat bahwa produk investasi syariah tidak lebih menguntungkan

dari produk investasi konvensional adalah salah

5.3 Saran

a. Bagi perbankan syariah variasi produk merupakan hal yang penting sebagai nilai jual
pelayanan keuangan syariah, disamping menawarkan produk-produk simpanan dan

pembiayaan penawaran produk investasi syariah dalam perbankan syariah penting
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untuk meningkatkan daya saing perbankan syariah dengan perbankan konvensional
serta dapat meningkatkan inovasi produk investasi syariah. Oleh karena itu maka
perbankan syariah lain sebaiknya mengikuti BSM untuk menawarkan produk
investasi syariah sehingga semakin banyak produk keuangan syariah yang dapat
dipilih oleh masyarakat.
. Kekurangan penelitian pada penelitian ini yang selanjutnya dapat menjadi masukan
bagi penelitian selanjutnya diantaranya adalah:
I. ~ Menambah jumlah sampel penelitian produk Reksa Dana konvensional
sebagai pembanding kinerja Reksa Dana syariah.
ii.  Meneliti minat masyarakat terhadap produk Reksa Dana syariah di
perbankan syariah.
iii.  Meneliti mengenai literasi masyarakat terhadap produk investasi di
perbakan syariah.
iv.  Melakukan penelitian kontribusi penjualan Reksa Dana syariah pada
perbankan syariah terhadap profit dari bank syariah tersebut.
v.  Menambah variabel indeks pengukuran kinerja lain selain ketiga metode

pengukuran dalam penelitian ini.
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LAMPIRAN 1 : Data Nilai Aktiva Bersih (NAB) dari masing-masing Reksa Dana

Syariah

2013

NAB/Unit

Januari

Februari Maret

April Mei

Juni

July

Agustus

September

Oktober

November

Desember

Reksa Dana Mandiri
Investa Syariah
Berimbang (MISB)

2.555,60

2.707,92 2.801,56

2.803,11

2.845,71

2.771,56

2.640,83

2.492,71

2.476,64

2.538,98

2.437,06

2.444,23

Reksa Dana Mandiri
Investa Atraktif
Syariah (MITRA
Syariah)

1.295,22

1.378,63 1.440,57

1.470,72

1.516,68

1.392,16

1.284,39

1.136,50

1.132,17

1.180,47

1.106,99

1.111,50

Reksa Dana Syariah
BNP Paribas Pesona
Syariah (BNPP PS)

2.163,57

2.333,01 2.427,60

2.505,73

2.617,75

2.479,47

2.309,70

2.125,34

2.134,69

2.227,13

2.095,18

2.096,31

Konvensional

Reksa Dana Mandiri
Investa Atraktif

4.010,62

4.338,03 4.539,30

4.515,76

4.735,09

4.237,25

3.945,01

3.509,23

3.521,92

3.687,28

3.443,48

3.456,08

Reksa Dana Mandiri
Investa Aktif

3.041,26

3.258,21 3.364,29

3.372,72

3.441,34

3.267,12

3.145,88

2.926,08

2.914,52

3.026,79

2.900,47

2.922,08

BNP Paribas Ekuitas

15.777,69

16.987,66 17.517,95

17.857,15

17.926,20

16.868,13

16.049,05

14.454,11

14.705,43

15.448,84

14.453,69

14.429,03

Syariah

2014

NAB/Unit

Januari

februari Maret

April

Mei

Juni

Juli

Agustus

September

Oktober

November

Desember

Reksa Dana
Mandiri Investa
Syariah Berimbang
(MISB)

2.476,98

2.534,42

2.586,36

2.637,29

2.654,06

2.649,69

2.742,46

2.749,42

2.726,56

2.694,76

2.749,69

2.797,67

Reksa Dana
Mandiri Investa
Atraktif Syariah
(MITRA Syariah)

1.138,32

1.191,98

1.236,00

1.249,44

1.272,44

1.259,61

1.328,27

1.330,85

1.294,34

1.282,33

1.322,28

1.344,60

Reksa Dana Syariah
BNP Paribas Pesona
Syariah (BNPP PS)

2.164,47

2272,59

2339,294

23748

2427,607

2418,137

2562,153

2568,204

2.527,23

2.492,06

2.556,88

2.596,51

Konvensional

Reksa Dana
Mandiri Investa
Atraktif

3.563,51

3.732,24

3.848,26

3.945,29

3.982,80

3.973,99

4.187,74

4.180,92

4.187,00

4.171,69

4.267,41

4.320,25
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Reksa Dana 2.965,81 3.065,62 3.157,55 3.217,28 3.236,79 3.231,56 3.340,05 3.341,08 3.333,76 3.330,19 3.399,56 3.464,99
Mandiri Investa
Aktif
BNP Paribas 15.081,76 15.865,65 16.375,73 16.709,39 16.911,43 16.872,74 17.746,27 17.783,45 17.723,98 17.671,65 18.088,65 18.384,41
Ekuitas
Syariah 2015
NAB/Unit
januari februari maret april mei juni juli agustus september oktober november desember
Reksa Dana Mandiri 2.832,73 2.870,40 2.868,93 2.745,32 2.830,65 2.748,35 2.722,12 2.615,37 2.501,61 2.583,41 2.558,60 2.631,21
Investa Syariah
Berimbang (MISB)
Reksa Dana Mandiri 1.369,51 1.396,10 1.373,78 1.288,26 1.339,59 1.249,39 1.206,28 1.110,44 1.057,61 1.116,55 1.097,39 1.138,87
Investa Atraktif
Syariah (MITRA
Syariah)
Reksa Dana Syariah 2.629,61 2.655,09 2.613,45 2.422,30 2.496,56 2.329,64 2.282,41 2.096,50 1.978,70 2.123,63 2.100,85 2.187,31
BNP Paribas Pesona
Syariah (BNPP PS)
Konvensional
Reksa Dana Mandiri 4.365,73 4.504,37 4.537,42 4.145,31 4.299,89 3.995,50 3.889,19 3.656,35 3.335,12 3.612,35 3.623,86 3.779,95
Investa Atraktif
Reksa Dana Mandiri 3.533,78 3.611,34 3.612,58 3.417,00 3.476,16 3.338,23 3.279,00 3.155,77 2.972,89 3.186,25 3.203,36 3.263,09
Investa Aktif
BNP Paribas 18.515,50 19.070,44 19.236,46 17.513,81 18.154,57 16.886,17 16.603,63 15.779,40 14.654,05 15.811,64 15.904,14 16.432,97
Ekuitas

Sumber : http://aria.bapepam.go.id/reksadana/
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LAMPIRAN 2 : Data historis Bl Rate, IHSG, dan Jl|I

2013
Januari februari | Maret | April | Mei Juni Juli Agustus | September | Oktober | November | Desember
5,75% 5,75% | 5,75% | 5,75% | 5,75% 6% | 6,50% 6,75% 7,25% 7,25% 7,50% 7,50%
2014
Bl Rate | januari Februari | Maret | April | Mei Juni Juli Agustus | September | Oktober | November | Desember
7,50% 7,50% | 7,50% | 7,50% | 7,50% | 7,50% | 7,50% 7,50% 7,50% 7,50% 7,63% 7,75%
2015
Januari Februari | Maret | April | Mei Juni Juli Agustus | September | Oktober | November | Desember
7,75% 7,50% | 7,50% | 7,50% | 7,50% | 7,50% | 7,50% 7,50% 7,50% 7,50% 7,50% 7,50%
Sumber : www.BI.go,id
2013
Januari | februari | Maret April Mei Juni Juli Agustus | September | Oktober | November | Desember
4593,01 | 4446,46 | 445518 | 4223,91 | 4509,61 | 4802,53 | 4910,66 | 5216,38 5086,42 | 5518,67 5450,29 5289,4
2014
IHSG Januari | Februari | Maret April Mei Juni Juli Agustus | September | Oktober | November | Desember
5226,95 | 5149,89 | 5089,55 | 5137,58 | 5136,86 5088,8 | 4878,58 | 4893,91 4840,15 | 4768,28 4620,22 4418,76
2015
Januari | Februari | Maret April Mei Juni Juli Agustus | September | Oktober | November | Desember
4274,18 | 4256,44 | 4510,63 | 4316,18 | 4195,09 | 4610,38 | 4818,9 | 5068,63 5034,07 | 4940,99 4795,79 44537
Sumber : Finance.yahoo.com
2013
m Januari | februari | Maret April Mei Juni Juli Agustus | September | Oktober | November | Desember
562,53 | 566,75 | 603,35 | 579,80 | 586,10 | 556,09 | 59828 | 641,97 656,99 | 698,07 664,80 728,20
2014
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Januari

Februari

Maret

April

Mei

Juni

Juli

Agustus

September

Oktober

November

Desember

722,10

706,68

691,04

683,02

670,44

687,62

691,13

690,40

655,00

656,83

647,67

640,41

2015

Januari

Februari

Maret

April

Mei

Juni

Juli

Agustus

September

Oktober

November

Desember

626,86

602,87

585,11

579,87

615,71

585,59

592,00

623,75

660,16

676,58

670,94

660,34

Sumber : Finance.yahoo.com
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LAMPIRAN 3 : Hasil uji data

Tests of Normalit

Kolmogorov-Smirnov® Shapiro-Wilk
Indeks | Statistic df Sig. Statistic df Sig.
Nilai Sharpe ,161 18 200" ,849 18 ,008
Treynor 297 18 ,000 ,560 18 ,000
Jensen 456 18 ,000 464 18 ,000

Uji Mann whitney-U Sharpe

*, This is a lower bound of the true significance.
a. Lilliefors Significance Correction

Mean
Jenis RD N Rank Sum of Ranks
Return_R  Syariah 9 9,00 81,00
D Konvensional 9 10,00 90,00
Total 18
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Uji Mann-Whitney-U treynor

Test Statistics®

Return_R
D
Mann-Whitney U 36,000
Wilcoxon W 81,000
z -,397
Asymp. Sig. (2-tailed) ,691
E?<act Sig. [2*(1-tailed 730b
Sig.)]

a. Grouping Variable: Jenis_RD
b. Not corrected for ties.

Ranks
Mean Sum of
Jenis_ RD N Rank Ranks
Return_RD  Syariah 9 8,11 73,00
Konvensional 9 10,89 98,00
Total 18
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Test Statistics®

Return_R
D
Mann-Whitney U 28,000
Wilcoxon W 73,000
Z -1,104
Asymp. Sig. (2-tailed) ,270
Exact Sig. [2*(1-tailed Sig.)] 297"

a. Grouping Variable: Jenis_RD
b. Not corrected for ties.

Uji Mann-Whitney-U indeks Jensen

Ranks
Mean Sum of
Jenis RD N Rank Ranks
Return_RD  Syariah 9 5,78 52,00
Konvensional 9 13,22 119,00
Total 18
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Test Statistics®
Return_R
D
Mann-Whitney U 7,000
Wilcoxon W 52,000
z -2,958
Asymp. Sig. (2-tailed) ,003
Exact Sig. [2*(1-tailed 002°

Sig)]

a. Grouping Variable: Jenis_RD

b. Not corrected for ties.
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