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ABSTRAK 

Penelitian ini bertujuan untuk mengevaluasi serta menguji 

perbedaan kinerja Reksa Dana Syariah Premier ETF JII dengan 

portofolio optimal saham JII berdasarkan risk adjusted return selama 

tahun 2015 sampai 2019. Teknik pengambilan sampel pada penelitian ini 

yaitu teknik sampel total. Kinerja Premier ETF JII dan portofolio optimal 

diukur dengan menggunakan tiga metode yaitu, metode Sharpe, Treynor, 

dan Jensen. Pengujian hipotesis dilakukan menggunakan uji beda Mann-

Whitney dengan bantuan SPSS 23. Pengukuran kinerja dengan ketiga 

metode menunjukkan bahwa portofolio optimal memiliki kinerja yang 

lebih baik daripada Premier ETF JII pada metode Sharpe dan Treynor. 

Sedangkan metode Jensen menunjukkan bahwa kinerja Premier ETF JII 

memiliki kinerja yang lebih baik. Hasil pengujian menunjukkan bahwa 

terdapat perbedaan yang signifikan antara kinerja Premier ETF JII 

dengan portofolio optimal JII pada metode Treynor dan Jensen. 

Sementara pada metode Sharpe, kinerja Premier ETF JII dengan 

portofolio optimal JII tidak ditemukan perbedaan kinerja yang 

signifikan.  

Kata Kunci: Reksa Dana, Premier ETF JII, XIJI, Portofolio 

Optimal, Model Indeks Tunggal, Sharpe, Treynor, dan Jensen. 
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ABSTRACT 

This study aims to evaluate and test the differences in the 

performance of the Premier ETF JII Syariah Mutual Funds with the JII 

optimal portfolio based on risk adjusted returns from 2015 to 2019. The 

sampling technique in this study is the total sampling technique. Premier 

ETF JII’s performance and optimal portfolio are measured using three 

methods, namely, the Sharpe, Treynor, and Jensen methods. Hypothesis 

testing is done using the Mann-Whitney difference test with the help of 

SPSS 23. Performance measurement using the three methods shows that 

the optimal portfolio has better performance than the Premier ETF JII 

on the Sharpe and Treynor methods. Meanwhile, the Jensen method 

shows that the Premier ETF JII performance has better performance. 

The test results show that there is a significant difference between the 

performance of the Premier ETF JII and the JII optimal portfolio in the 

Treynor and Jensen method. Meanwhile, in the Sharpe method, the 

performance of the Premier ETF JII with the JII optimal portfolio did 

not find any significant differences in performance. 

Keywords: Mutual Funds, Premier ETF JII, XIJI, Optimal Portfolio, 

Single Index Model, Sharpe, Treynor, and Jensen. 
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BAB I 

PENDAHULUAN 

A. Latar Belakang 

Pasar modal menjadi salah satu alternatif sumber 

pendanaan yang dapat digunakan baik oleh pemerintah maupun 

swasta (Nasution, 2015). Di pasar modal, suatu perusahaan 

bahkan pemerintah bisa mendapatkan modal dari investor yang 

memiliki dana berlebih. Sehingga berinvestasi di pasar modal 

merupakan bentuk manajemen keuangan yang bisa dilakukan 

oleh masyarakat untuk memanfaatkan idle cash atau dana 

menganggur yang dimiliki agar menjadi lebih produktif baik 

dalam jangka waktu menengah ataupun dalam jangka waktu 

panjang. Pasar modal adalah pasar untuk jual beli berbagai 

instrumen keuangan jangka panjang yang diterbitkan oleh 

pemerintah dan perusahaan swasta, termasuk bentuk hutang dan 

ekuitas (Husnan & Pujiastuti, 1998).  

Menurut Satyanegara dan Suganda (2012) Pasar modal 

memiliki dua fungsi yaitu fungsi ekonomi sebagai tempat 

bertemunya dua partisipan dengan kepentingan yang berbeda 

(investor dan partisipan yang membutuhkan modal) dan fungsi 

keuangan berupa kesempatan bagi pemilik dana atau investor 

untuk mendapatkan return. Di pasar modal Indonesia, terdapat 

25 indeks saham sebagai acuan atas pergerakan harga 

sekumpulan saham berdasarkan kriteria yang dipilih  seperti 

Indeks Saham Syariah Indonesia (ISSI), Jakarta Islamic Index 

(JII), indeks LQ45, IDX30, SRI-KEHATI, dan indeks acuan 

lainnya. Selain itu terdapat sepuluh indeks sektoral saham 
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perusahaan berdasarkan industri yang telah ditetapkan, seperti 

indeks sektor aneka industri, sektor keuangan, sektor pertanian, 

sektor industri barang konsumsi, dan indeks sektor lainnya yang 

terdapat di Bursa Efek Indonesia. 

Tabel 1.1 Daftar Indeks Saham di Bursa Efek Indonesia 

No Nama Indeks 

1. Indeks Harga Saham Gabungan 

2. IDX80 

3. LQ45 

4. IDX30 

5. IDX Quality30 

6. IDX Value30 

7. IDX Growth30 

8. IDX High Dividend 20 

9. IDX BUMN20 

10. Indeks Saham Syariah Indonesia 

11. Jakarta Islamic Index 70 

12. Jakarta Islamic Index (JII) 

13. IDX SM Composite 

14. IDX SM Liquid 

15. KOMPAS100 

16. BISNIS-27 

17. MNC36 

18. Investor33 

19. Infobank15 

20. SMinfra18 

21. SRI-KEHATI 

22. PEFINDO25 

23. PEFINDO i-Grade 

24. Indeks Papan Utama 

25. Indeks Papan Pengembangan 

26. Indeks Sektor Pertanian 

27. Indeks Sektor Pertambangan 

28. Indeks Sektor Industri Dasar dan Kimia 

29. Indeks Sektor Aneka Industri 

30. Indeks Sektor Industri Barang Konsumsi 

31. 
Indeks Sektor Properti, Real Estate, dan Konstruksi 

Bangunan 
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32. Indeks Sektor Infrastruktur, Utilitas, dan Transportasi 

33. Indeks Sektor Keuangan 

34. Indeks Sektor Perdagangan, Jasa, dan Investasi 

35. Indeks Sektor Manufaktur 
Sumber: www.idx.co.id 

Selain saham, Bursa Efek Indonesia juga menawarkan 

beberapa instrumen investasi keuangan lainnya seperti obligasi 

atau surat utang, reksa dana, ETF, dan instrumen derivatif (BEI, 

2020). Pada dasarnya tujuan berinvestasi adalah untuk 

mendapatkan keuntungan baik berupa dividen atau capital gain 

yang sebesar-besarnya (Putri & Purwanto, 2017). Menurut 

Yulianti dan Wicaksana (2017) pada umumnya karakteristik 

investor tidak menyukai risiko pada investasi akan tetapi 

mengharapkan keuntungan atau tingkat pengembalian yang 

maksimal. Namun pada kenyataanya, sebuah investasi dengan 

tingkat pengembalian yang tinggi juga memiliki tingkat risiko 

yang tinggi pula. 

Untuk meminimalisir risiko pada investasi, investor 

sebaiknya mengetahui jenis risiko yang bisa terjadi. Samsul 

(2015) membagi risiko menjadi dua kategori besar, yaitu risiko 

sistematis dan risiko non-sistematis. Risiko sistematis 

didefinisikan sebagai tingkat inflasi, suku bunga, nilai tukar, 

kebijakan fiskal dan siklus ekonomi. Terjadinya risiko sistematis 

akan berdampak pada semua jenis saham sehingga risiko ini tidak 

dapat diatasi dengan diversifikasi. Sedangkan risiko tidak 

sistematis atau bisa juga disebut diversifiable risk merupakan 

jenis risiko yang hanya memiliki dampak pada sektor saham 

tertentu, maka risiko ini bisa diatasi dengan melakukan 

diversifikasi produk dalam sebuah portofolio saham. Strategi 

http://www.idx.co.id/
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diversifikasi ini bisa dilakukan secara mandiri oleh investor atau 

melalui jasa pihak ketiga yang biasa disebut sebagai manajer 

investasi. Portofolio saham sebagai bentuk diversifikasi yang 

disusun oleh manajer investasi disebut dengan reksa dana. Reksa 

dana menjadi sebuah wadah yang dipergunakan dalam 

mengumpulkan dana dari masyarakat pemodal untuk kemudian 

dialokasikan dalam portofolio efek oleh pihak manajer investasi 

(Agustin, 2019).  

Putri (2018) memaparkan bahwa reksa dana memiliki 

tingkat risiko yang berbeda-beda sesuai dengan jenis dan 

karakteristiknya, misalnya reksa dana pendapatan tetap memiliki 

risiko yang lebih rendah dibandingkan dengan reksa dana saham. 

Hal ini karena 80% dana dalam portofolio reksa dana saham 

dialokasikan pada saham. Sehingga Paranita dkk. (2015) 

menyebutkan bahwa reksa dana bisa menjadi alternatif bagi 

investor yang memiliki keterbatasan dana, waktu, serta 

pengetahuan keahlian untuk menganalisis keuntungan dan risiko 

investasi yang dilakukan. Berdasarkan data yang dipublikasikan 

oleh Otoritas Jasa Keuangan (OJK) total Nilai Aktiva Bersih 

(NAB) dan total unit penyertaan reksa dana dari tahun 2015 

hingga tahun 2019 selalu mengalami peningkatan. Dengan 

demikian kinerja reksa dana di pasar modal Indonesia tentunya 

mengalami pertumbuhan yang positif dalam lima tahun terakhir. 
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Tabel 1.2 Data Statistik Reksa Dana 

Tahun Total NAB (Rp) Total Unit Penyertaan (Unit) 

2015 272.786.414.624.284 182.980.302.723 

2016 339.172.131.930.876 240.711.440.477 

2017 456.894.507.974.944 323.748.943.962 

2018 506.909.840.627.281 373.775.558.836 

2019 542.174.899.067.508 424.790.551.107 

Sumber: www.reksadana.ojk.go.id 

Terdapat beberapa jenis reksa dana yang ditawarkan di 

pasar modal Indonesia, salah satunya adalah Exchange Traded 

Fund (ETF). Indonesia Stock Exchange mengonfirmasi bahwa 

ETF merupakan salah satu jenis reksa dana berupa Kontrak 

Investasi Kolektif (KIK) dengan unit penyertaan yang 

diperdagangkan di Bursa Efek layaknya saham. Produk ETF 

dicatatkan pertama kali pada tanggal 18 Desember 2007 di Bursa 

Efek Indonesia. Semenjak tahun 2007 sampai tahun 2019 telah 

terdapat sebanyak 38 produk ETF yang terdaftar. 

Tabel 1.3 Data ETF Tahun 2007 - 2019 

No Ticker No Ticker No Ticker 

1 R-ABFII 14 XPES 27 XPMI 

2 R-LQ45X 15 XPSG 28 XPTD 

3 XIIT 16 XBLQ 29 XAQA 

4 XIIC 17 XDIF 30 XMIG 

5 XIJI 18 XBNI 31 XSSI 

6 XISI 19 XPID 32 XPCR 

7 XISR 20 XMTS 33 XBIN 

8 XIIF 21 XPFT 34 XAFA 

9 XISC 22 XSBC 35 XASG 

10 XPLQ 23 XIHD 36 XKIV 

11 XISB 24 XIPI 37 XCLQ 

12 XPDV 25 XBID 38 XNVE 

13 XPLC 26 XBSK   
Sumber: www.idx.co.id 



6 

 

 

 

 

Bursa Efek Indonesia menyebutkan bahwa meski pada 

dasarnya ETF adalah reksa dana akan tetapi dalam transaksi jual 

ataupun beli ETF menggunakan mekanisme transaksi jual beli 

saham yang diperdagangkan selama hari dan jam bursa dengan 

kode ticker masing-masing produk. Selain mempunyai sifat 

fleksibilitas dalam perdagangan unit penyertaan, ETF juga 

memiliki management fee yang relatif lebih rendah dibandingkan 

dengan reksa dana pada umumnya. ETF memiliki komposisi 

yang sama dengan indeks saham yang menjadi underlying assets-

nya sehingga portofolio ETF akan terdiversifikasi secara 

otomatis dengan likuiditas yang terjamin.  

Pada tahun 2015 hingga 2019, Nilai Aktiva Bersih (NAB) 

ETF juga terus mengalami peningkatan. Dengan risiko yang 

lebih terorganisir serta manfaat yang menarik, sangat 

disayangkan bahwa ETF menjadi salah satu instrumen investasi 

yang belum banyak diminati hingga saat ini. Hal ini ditunjang 

oleh data yang dipublikasikan oleh OJK yang menunjukkan 

bahwa pada tahun 2019 dari Rp 542 triliun dana kelolaan reksa 

dana, porsi kelolaan dana ETF hanya sebesar Rp 14 triliun atau 

sekitar 2,62% bagian.  

Tabel 1.4 Data NAB ETF tahun 2015 - 2019 

Tahun NAB ETF (Rp) 

2015 4.113.600.128.102 

2016 6.433.988.408.742 

2017 8.079.299.558.234 

2018 11.591.675.038.665 

2019 14.196.531.409.657 

Sumber: www.reksadana.ojk.go.id 
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Antara tiga puluh delapan produk ETF, Reksa Dana 

Syariah Premier ETF JII adalah produk ETF syariah pertama 

yang dicatatkan di BEI. Terdaftar sejak tanggal 30 April 2013 

dengan kode ticker XIJI. ETF JII ini berisi saham-saham syariah 

yang terdaftar dalam indeks JII yang dapat ditransaksikan dengan 

mudah selama jam perdagangan bursa.  

Tabel 1.5 Data NAB dan Unit Penyertaan ETF Syariah 

Produk ETF Ticker UP 

Reksa Dana Syariah Premier ETF JII XIJI 22.000.000 

RD Syariah Pinnacle Enhanced Sharia ETF XPES 26.300.000 

Reksa Dana Syariah Indeks Simas ETF JII XSSI 51.100.000 

Sumber: www.reksadana.ojk.go.id 

Berdasarkan data yang dipublikasikan oleh Otoritas Jasa 

Keuangan, pada tahun 2019 XIJI memiliki Unit Penyertaan (UP) 

sebanyak 22.000.000 unit penyertaan. Jumlah tersebut cenderung 

lebih sedikit jika dibandingkan dengan unit penyertaan ETF 

syariah lainnya yaitu XPES dan XSSI. Merujuk pada POJK 

nomor 34/POJK.04/2019 tentang Reksa Dana Berbentuk 

Kontrak Investasi Kolektif Penyertaan Terbatas, unit penyertaan 

merupakan satuan ukuran yang menandakan bagian kepentingan 

(penyertaan) setiap pihak dalam portofolio investasi. Jumlah unit 

penyertaan suatu reksa dana yang beredar bisa menjadi sebuah 

indikator bahwa reksa dana tersebut banyak dibeli bahkan 

disukai oleh masyarakat, akan tetapi hal tersebut tidak menjamin 

akan kinerja reksa dana (Bareksa, 2020). Sehingga berdasarkan 

data tersebut dapat disimpulkan bahwa Reksa Dana Syariah 

Premier ETF JII (XIJI) kurang diminati oleh masyarakat 

dibandingkan dengan ETF Syariah JII lainnya. 
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Jakarta Islamic Index (JII) merupakan salah satu indeks 

saham di BEI yang berisi 30 saham syariah dengan kapitalisasi 

pasar yang tinggi dan paling likuid (BEI, 2020). Indeks JII dibuat 

sebagai tolak ukur bagi investor yang tertarik untuk menanamkan 

modalnya di saham syariah. ETF JII ini dibentuk dengan tujuan 

untuk memberikan hasil investasi yang mengacu pada kinerja 

indeks JII di bursa efek Indonesia. Rendahnya minat investasi 

terhadap ETF dalam hal ini ETF JII tidak berarti bahwa kinerja 

instrumen investasi tersebut juga rendah. 

Putri (2018) melakukan penelitian dengan menganalisis 

perbedaan kinerja ETF dengan portofolio indeks acuan di BEI 

menggunakan metode Sharpe, Treynor dan Jensen serta 

menggunakan model indeks tunggal dalam membentuk 

portofolio. Hasil penelitian yang dilakukannya menunjukkan 

bahwa portofolio optimal memiliki tingkat kinerja Sharpe dan 

Jensen lebih tinggi daripada ETF, namun tidak menunjukkan 

perbedaan yang signifikan. Di sisi lain hasil analisis 

menggunakan metode Treynor menunjukkan bahwa ETF 

memiliki nilai yang lebih baik daripada portofolio optimal saham 

indeks acuan.  

Penelitian yang dilakukan oleh Agustin (2019) dengan 

melakukan  evaluasi kinerja ETF SRI-KEHATI kemudian 

membandingkannya dengan indeks SRI-KEHATI dan IHSG. 

Hasil penelitiannya menunjukkan bahwa tidak ada perbedaan 

yang signifikan antara return SRI-KEHATI ETF dan indeks SRI-

KEHATI begitupun dengan hasil perbandingan dengan IHSG. 

Begitupun penelitian yang dilakukan oleh  Firmansyah (2020) 

menunjukkan bahwa kinerja ETF SMinfra18 tidak lebih baik dari 
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indeks SMinfra18 sebagai indeks acuannya begitupun dengan 

kinerja IHSG yang lebih baik dari pada kinerja ETF SMinfra18.  

Sebagaimana pada pembahasan sebelumnya, salah satu 

instrumen investasi di Bursa Efek Indonesia yaitu ETF 

merupakan salah satu produk yang bisa menjadi alternatif bagi 

investor yang tertarik untuk memiliki beberapa saham dengan 

modal yang minimum. Namun berdasarkan data yang 

dipublikasikan oleh OJK dari total keseluruhan dana kelolaan 

pada reksa dana, ETF hanya menyumbang sebesar 2,62% saja. 

Khususnya Premier ETF JII yang memiliki Unit Penyertaan 

paling sedikit antara produk ETF syariah lainnya. Hasil temuan 

penelitian terdahulu serta data yang menunjang menjadi 

pertimbangan penulis untuk melakukan penelitian dengan judul 

“Analisis Perbandingan Kinerja Reksa Dana Syariah Premier 

Exchange Traded Fund Jakarta Islamic Index dengan Portofolio 

Optimal Saham Indeks Acuannya di bursa efek indonesia periode 

2015 – 2019”.  

Penelitian ini akan menganalisis tentang bagaimana 

kinerja Reksa Dana Premier Syariah ETF JII (XIJI) dibandingkan 

dengan kinerja portofolio optimal saham Jakarta Islamic Index 

(JII) yang dilakukan dari tahun 2015 hingga 2019 agar data lebih 

akurat dengan keadaan terbaru. Selain itu, pada periode tersebut 

ETF mengalami peningkatan NAB secara berturut-turut. 

Portofolio saham JII akan dibentuk dan disimulasikan dengan 

metode model indeks tunggal (Single Index Model). Kemudian 

kinerja kedua variabel akan diukur dengan menggunakan metode 

Sharpe, Treynor, dan Jensen. Hasil akhir penelitian menjadi 

rekomendasi bagi investor yang diharapkan menjadi dasar 
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pemilihan dan pengambilan keputusan investasi terkait. 

Pembentukan portofolio optimal secara mandiri serta variabel-

variabel lainnya sebagai pertimbangan kemudian disesuaikan 

dengan preferensi masing-masing investor dalam melakukan 

investasi. 

B. Rumusan Masalah 

Berdasarkan paparan pada latar belakang, maka rumusan 

masalah yang akan menjadi fokus pembahasan pada penelitian 

ini adalah sebagai berikut: 

1. Bagaimana kinerja dari Reksa Dana Syariah Premier ETF JII 

dan Portofolio Optimal saham JII apabila diukur dengan 

metode Sharpe, metode Treynor dan metode Jensen? 

2. Apakah terdapat perbedaan kinerja yang signifikan antara 

Premier ETF JII dengan Portofolio Optimal saham JII? 

C. Tujuan Penelitian 

Berdasakan rumusan masalah penelitian yang telah 

dibentuk, maka tujuan dari penelitian adalah sebagai berikut: 

1. Menganalisis dan mengukur kinerja dari Reksa Dana Syariah 

Premier ETF JII dan Portofolio Optimal saham JII apabila 

diukur dengan metode Sharpe, metode Treynor dan metode 

Jensen. 

2. Membandingkan perbedaan hasil kinerja yang antara Premier 

ETF JII dengan Portofolio Optimal saham JII kemudian 

menentukan instrumen investasi terbaik sebagai rekomendasi 

untuk investor. 
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D. Manfaat Penelitian 

Manfaat yang bisa diambil dari penelitian ini yaitu untuk 

menilai apakah ETF JII memiliki kinerja yang lebih baik apabila 

dibandingkan dengan portofolio saham indeks JII sebagai indeks 

acuannya. Komponen perbandingan kinerja variabel penelitian 

dilihat dari berapa besaran risiko (risk) dan tingkat pengembalian 

(return) yang optimal. Hasil perbandingan tersebut diharapkan 

bisa menjadi bahan pertimbangan bagi investor khususnya 

investor yang tertarik untuk berinvestasi pada ETF JII. 

E. Sistematika Penulisan 

Sistematika penulisan ini dibuat untuk memberikan 

gambaran penelitian. Secara garis besar, penelitian ini dimuat ke 

dalam lima bagian. Berikut masing-masing penjelasan singkat 

dari bagian penelitian ini. 

Bab I Pendahuluan. Pada bab ini penulis menyajikan latar 

belakang penelitian yang mencakup perkembangan ETF dan 

strategi diversifikasi dalam sebuah portofolio untuk mencapai 

return yang optimal, dengan berbagai macam instrumen investasi 

yang tersedia saat ini sehingga perlu dilakukan perbandingan 

yang kemudian dimuat ke dalam rumusan masalah. Dari rumusan 

masalah tersebut dapat diidentifikasi tujuan serta manfaat dari 

penelitian yang dilakukan. Bagian terakhir bab terdapat 

sistematika penulisan sebagai gambaran umum dari penelitian. 

Bab II Landasan Teori. Pada bab ini penulis akan 

memaparkan ulasan terkait beberapa teori yang relevan, yaitu 

teori investasi, teori portofolio, model indeks tunggal, return, 

risiko, pengukuran kinerja portofolio dan beberapa teori lainnya 

yang masih berhubungan dengan penelitian. Bab ini juga 
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menyajikan telaah pustaka pada penelitian terdahulu yang 

membahas tentang masalah yang sama. Pemaparan teori serta 

penelitian terdahulu pada bab ini bertujuan untuk 

mengembangkan dugaan sementara atau hipotesis penelitian. 

Pada akhir bab terdapat pengembangan hipotesis serta kerangka 

pemikiran penelitian. 

Bab III Metode Penelitian. Pada bab ini penulis membahas 

tentang ruang lingkup penelitian termasuk jenis data penelitian 

serta teknik pengumpulan data yang digunakan. Bab ini juga 

memaparkan tentang definisi operasional variabel penelitian 

serta memaparkan tentang metode analisis data yang digunakan. 

Bab IV Analisis dan Pembahasan. Data yang telah 

dikumpulkan akan dianalisis dengan metode terkait untuk 

mengonfirmasi dugaan sementara yang telah dikembangkan. 

Hasil analisis data dari masalah yang telah dirumuskan akan 

dibahas pada bab ini. Metode analisis yang digunakan yaitu 

Model Indeks Tunggal sebagai metode pembentukan portofolio 

optimal, metode Sharpe, Treynor, dan Jensen sebagai metode 

pengukuran kinerja, serta menggunakan metode Mann-Whitney 

U Test untuk menganalisis perbedaan kinerja. 

Bab V Penutup. Pada bab ini penulis akan memberikan 

kesimpulan dari pembahasan hasil penelitian. Kemudian penulis 

akan memberikan masukan serta saran bagi pihak-pihak yang 

terkait dengan penelitian ini.
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BAB V 

PENUTUP 

A. Kesimpulan 

1.1. Hasil penelitian menunjukkan bahwa Premier ETF JII 

memiliki nilai kinerja Sharpe sebesar -1,8016 yang lebih 

rendah dari portofolio optmal saham JII. Lalu nilai Treynor 

sebesar -0,0669 yang juga lebih kecil dari portofolio optimal 

saham JII dan nilai Jensen sebesar 0,0018 yang lebih baik 

dari nilai Jensen portofolio optimal saham JII.  

1.2. Sedangkan portofolio optimal saham JII memiliki nilai 

Sharpe sebesar -0,9622 yang lebih baik dari nilai Sharpe 

Premier ETF JII. Kemudian nilai Treynor sebesar 0,1382 

juga lebih baik dari Premier ETF JII. Serta nilai Jensen 

sebesar -0,0718 yang lebih kecil dari Premier ETF JII.  

2. Setelah dilakukan uji beda secara statistik, hasil penelitian 

menunjukkan bahwa kinerja Premier ETF JII dengan 

portofolio optimal saham JII tidak memiliki perbedaan 

secara signifikan pada indeks Sharpe, sehingga H1 diterima. 

Sedangkan hasil perbandingan kinerja menggunakan metode 

Treynor, Premier ETF JII dengan portofolio optimal saham 

JII ditemukan perbedaan kinerja yang signifikan, sehingga 

H2 ditolak. Begitu juga hasil perbandingan kinerja pada 

indeks Jensen yang menunjukkan bahwa terdapat perbedaan 

kinerja antara Premier ETF JII dengan portofolio optimal 

saham JII.  
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B. Implikasi  

Berdasarkan hasil temuan pada penelitian ini, implikasi 

teoritis dalam penelitian ini adalah tidak terdapat perbedaan 

kinerja yang signifikan antara Premier ETF JII dengan portofolio 

optimal JII pada indeks Sharpe, namun terdapat perbedaan 

kinerja yang signifikan antara Premier ETF JII dengan portofolio 

optimal JII pada indeks Treynor dan Jensen. Sedangkan implikasi 

praktis dalam penelitian ini yaitu investor dapat menjadikan 

Premier ETF JII sebagai alternatif investasi dalam melakukan 

diversifikasi portofolio apabila investor akan menggunakan jasa 

pihak ketiga. Karena berdasarkan penilaian kinerja metode 

Sharpe, Premier ETF JII memiliki kinerja yang tidak jauh 

berbeda dengan portofolio optimal saham JII, dan pada metode 

Jensen Premier ETF JII bahkan mampu melampaui kinerja 

indeks acuannya. 

C. Saran  

Berdasarkan proses penelitian yang telah dilakukan 

dengan beberapa keterbatasan penelitian, maka penulis akan 

menyampaikan beberapa saran atas keterbatasan penelitian 

tersebut. 

1. Objek penelitian yang dapat diperluas seiring dengan 

bertambahnya produk Exchange Traded Fund (ETF) yang 

diperdagangkan di Bursa Efek Indonesia dengan indeks 

syariah sebagai acuannya.  

2. Mempertimbangkan penggunaan variabel lain yang 

berpengaruh terhadap kinerja ETF dan portofolio optimal 

secara umum.  



79 

 

 

 

3. Menggunakan metode pengukuran kinerja dan metode 

pembentukan portofolio yang berbeda serta menggunakan 

frekuensi data harga penutupan saham secara harian 

sehingga keakuratan data serta hasil penelitian semakin 

baik. 

4. Bagi Manajer Investasi Premier ETF JII sebaiknya 

mengevaluasi komposisi portofolio, agar kinerja portofolio 

Premier ETF JII bisa lebih baik dan menjadi pilihan 

investasi bagi investor. 
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