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Abstrak: Penelitian ini bertujuan untuk menganalisa salah satu faktor yang mempengaruhi kinerja Reksa
Dana Saham di Indonesia dihubungkan dengan program pemerintah serta implementasinya di lapangan.
Pengukuran penelitian menggunakan metode Sharpe, metode ini dapat menjelaskan dan memberikan
gambaran tentang baik buruknya keadaan atas posisi suatu Reksa Dana dari suatu periode ke periode
berikutnya. Dua hal yang dapat menentukan kinerja Reksa Dana Saham dan dapat digunakan dalam
penelitian yaitu Nilai Aktiva Bersih (NAB) dan Bl-rate. Penelitian ini menggunakan metode deskriptif
kuantitatif dengan menggunakan data sekunder berupa laporan Reksa Dana dan laporan perekonomian di
Indonesia. Hasil penelitian ini menemukan bahwa peningkatan Layanan Keuangan (Laku) Mikro
memiliki pengaruh positif dan signifikan terhadap peningkatan kinerja Reksa Dana Saham. Laku Mikro
merupakan salah satu dari implementasi pilar Tiga Strategi nasional Literasi Keuangan Indonesia yakni
pengembangan produk dan jasa keuangan. Salah satu cara mengembangkan produknya adalah dengan
menawarkan nilai awal investasi di Reksa Dana, dalam penelitian ini adalah Reksa Dana Saham, dengan
harga terjangkau.

Kata kunci: Layanan Keuangan Mikro, Sharpe, Reksa Dana Saham

Abstract: This study aims to analyze one of the factors that influence the performance of Equity Funds in
Indonesia related to government programs and their implementation in the field. Measurement of
research using the Sharpe method, this method can explain and provide an overview of the good or bad
condition of the position of an Investment Fund from one period to the next. Two things that can
determain the performance of Mutual Funds and can use in research are Net Asset Value (NAV) and BI-
rate. This research uses a descriptive quantitative method using secondary data in the form of Mutual
Funds reports and economic reports in Indonesia. The results of this study found that the increase in
Micro Financial Services has a positive and significant influence on improving the performance of stock
funds. Laku Mikro is one of the the three pillars implementations of the Indonesian Nasional Financial
Literacy strategy, namely the development of financial products and services. One way to develop its
products is to offer an initial investment value in an Mutual Fund, in this study is a Equity Fund, at an
affordable price.

Keywords: Micro Financial, Sharpe, Equity Fund

1. Pendahuluan

Undang-Undang Nomor 21 Tahun 2011 tentang Otoritas Jasa Keuangan (OJK) mengamanatkan
OJK untuk mengatur dan mengawasi industri jasa keuangan sekaligus melindungi kepentingan
masyarakat dalam berinteraksi dengan industri jasa keuangan. Perlindungan terhadap kepentingan
masyarakat sangat diperlukan agar masyarakat percaya dengan industri jasa keuangan.

Ada dua aspek dalam melindungi kepentingan masyarakat yaitu literasi dan inklusi keuangan.
Kedua aspek tersebut memerlukan strategi tersendiri dalam pelaksanaannya. Presiden Republik Indonesia
pada tanggal 19 November 2013, meluncurkan Strategi Nasional Literasi Keuangan Indonesia (SNLKI)
sebagai bagian dari the Trilogy of Policy Instrument. SNLKI merupakan strategi pemerintah terhadap
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aspek literasi, untuk meningkatkan kepercayaan masyarakat (market confidence), kesetaraan konsumen
dan industri jasa keuangan (level playing field).

Untuk mengetahui tingkat kepercayaan masyarakat, kesetaraan konsumen dan industri jasa
keuangan diadakan Survey di tahun 2013. Survei Nasional Literasi Keuangan yang dilakukan oleh OJK
pada tahun 2013 menunjukkan adanya hubungan erat antara literasi keuangan dengan kemampuan
seseorang untuk memanfaatkan produk dan layanan jasa keuangan. Survei menunjukkan bahwa semakin
besar masyarakat memanfaatkan produk dan layanan jasa keuangan artinya semakin tinggi literasi
keuangan masyarakat tersebut.

Munculnya Peraturan Presiden Republik Indonesia Nomor 82 Tahun 2016 tentang Strategi
Nasional Keuangan Inklusif, bertujuan agar indeks literasi dan inklusi keuangan masyarakat Indonesia
dapat mencapai target yang diinginkan serta mendukung target pemerintah. Target yang ingin dicapai
oleh pemerintah sebesar 75% di tahun 2019 untuk inklusi keuangan. Menindaklanjuti Peraturan Presiden
tersebut, dilaksanakan survey kedua di tahun 2016.

Pengujian statistik dengan menggunakan data hasil Survei Nasional Literasi dan Inklusi
Keuangan tahun 2016, memberikan hasil yang sama dengan Survey tahun 2013, yaitu adanya korelasi
positif antara industri jasa keuangan konvensional maupun syariah terhadap literasi keuangan dan inklusi
keuangan. Perbedaan yang ditemukan dari pengujian tersebut adalah dengan korelasi antara literasi
keuangan dan inklusi keuangan konvensional lebih kuat dibandingkan korelasi literasi keuangan dengan
inklusi keuangan syariah relatif. Artinya, belum tentu masyarakat dengan literasi keuangan syariah yang
baik akan menggunakan produk dan layanan jasa keuangan syariah.

Berdasarkan Peraturan Presiden tersebut, OJK menetapkan Peraturan Otoritas Jasa Keuangan
Nomor 76/POJK.07/2016 tentang Peningkatan Literasi dan Inklusi Keuangan di Sektor Jasa Keuangan
bagi Konsumen dan/atau Masyarakat (POJK Literasi dan Inklusi Keuangan) menjadi pertimbangan lain
perlunya dilakukan penyesuaian terhadap strategi nasional ini untuk mengikuti perkembangan terkini di
masyarakat. Penyesuaian ini ditujukan pada definisi literasi dan inklusi keuangan.

Definisi literasi dan inklusi keuangan mengalami perubahan, mengikuti perkembangan terkini.
Menurut Peraturan Otoritas Jasa Keuangan, mendefinisikan Literasi Keuangan merupakan pengetahuan,
keterampilan, dan keyakinan yang mempengaruhi sikap dan perilaku untuk meningkatkan kualitas
pengambilan keputusan dan pengelolaan keuangan dalam rangka mencapai kesejahteraan (POJK No.
76/POJK.07/2016). Alasan yang mendasari perlunya aspek sikap dan perilaku keuangan dalam Literasi
Keuangan adalah program literasi keuangan yang hanya mengandalkan pendekatan pengetahuan saja
tidak dapat mengubah perilaku seseorang apabila mereka tidak memiliki sikap dan motivasi yang sesuai
[World Bank, 2016].

Untuk inklusi keuangan, Peraturan Otoritas Jasa Keuangan mendefinisikan ketersediaan akses
pada berbagai lembaga, produk dan layanan jasa keuangan sesuai dengan kebutuhan dan kemampuan
masyarakat dalam rangka meningkatkan kesejahteraan masyarakat (POJK No. 76/POJK.07/2016).
Menurut Bank Dunia, Inklusi keuangan besar peranannya dalam meningkatkan perekonomian. Bank
Dunia mendefinisikan Inklusi keuangan sebagai akses terhadap produk dan layanan jasa keuangan yang
bermanfaat dan terjangkau dalam memenuhi kebutuhan masyarakat maupun usahanya dalam hal ini
transaksi, pembayaran, tabungan, kredit dan asuransi yang digunakan secara bertanggung jawab dan
berkelanjutan [World Bank, 2016].

Strategi Nasional Literasi Keuangan Indonesia ditujukan kepada sektor jasa keuangan yang
terdiri dari Perbankan, Perasuransian, Dana Pensiun, Lembaga Pembiayaan, Pegadaian dan Pasar Modal.
Salah satu implementasi untuk mendukung sektor jasa keuangan ini dengan menyediakan Layanan
Keuangan Mikro (Laku Mikro), dibentuk sejak tahun 2014. Laku Mikro merupakan layanan terpadu yang
menyediakan produk dan jasa keuangan mikro dengan proses yang sederhana, cepat, akses yang mudabh,
serta harga yang terjangkau oleh masyarakat.

Produk Layanan Keuangan Mikro antara lain, Perbankan (tabungan tanpa biaya administrasi),
Perasuransian (asuransi mikro dengan nilai premi di bawah Rp50.000,00), Pasar Modal (Reksa Dana
mikro yang nilai awal investasinya adalah Rp100.000,00), dan Pegadaian (pembiayaan investasi logam
mulia dengan cicilan ringan). Layanan ini merupakan salah satu upaya yang dilakukan dalam rangka
memperluas akses masyarakat terhadap lembaga jasa keuangan formal yang ditandai dengan pengenalan
masyarakat terhadap produk dan jasa keuangan. Produk Layanan Keuangan Mikro yang akan menjadi
andalan OJK adalah produk Pasar Modal yaitu investasi dengan Reksa Dana. Tujuan Reksa Dana dengan
biaya murah yaitu akan membantu mengenalkan ke masyarakat dan menarik masyarakat untuk menjadi
investor.

Kondisi makroekonomi Indonesia turut memicu pertumbuhan industri Reksa Dana selama lima
tahun terakhir, dari tahun 2013 sampai dengan tahun 2017. Salah satu indikator makro yang menunjukkan
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pertumbuhan ini adalah laju Inflasi. Tingkat inflasi tahun ke tahun (Desember 2017 terhadap Desember
2016) sebesar 3,61 persen (sumber OJK). Inflasi rendah membuat otoritas moneter, Bank Indonesia dapat
mempertahankan suku Bunga acuan Bl 7-Day repo Rate di level 4,25%.

Selain itu, terdapat beberapa kelebihan yang dimiliki Reksa Dana, yang menjadi daya tarik bagi
investor sebagai alternatif pilihan berinvestasi di Pasar Modal. Penelitian Lohana, menyebutkan bahwa di
negara berkembang return dari Reksa Dana memiliki indeks return yang lebih tinggi dibandingkan pasar
meskipun tidak terlalu tinggi (Lohana, 2013). Sejalan dengan penelitian Lohana, penelitian Qamruzzaman
menyatakan bahwa pertumbuhan Reksa Dana lebih tinggi dari return pasar dan menawarkan keuntungan
atas diversifikasi, market timing, dan penyelesaian saham [Qamruzzaman, 2014].

Tabel 1. Jumlah Investor Saham dan Reksa Dana.

Sektor Pasar Modal 2013 2014 2015 2016
Saham 320.506 364.465 434.107 509.842
Reksa Dana 554.586 485.130 572.618 566.234

Sumber: OJK (2016).

Tabel 1. Menunjukkan pertumbuhan industri Reksa Dana dilihat dari Survey yang dilakukan
tahun 2016. Sektor Pasar Modal mengalami peningkatan jumlah investor, baik investor Saham maupun
Reksa Dana. Jumlah investor Reksa Dana lebih banyak dibandingkan investor Saham. Menunjuk Tabel 1.
tahun 2016, jumlah investor saham sebanyak 509.842 investor sementara Reksa Dana mencapai 566.234
investor.

Tabel 2. Nilai Aktiva Bersih Reksa Dana Konvesional Per Jenis (dalam triliun Rp).

Tahun Ket Saham Pasar Uang Campuran Pendapatan Tetap Jumlah

Jml RD 142 62 112 147 463

2014

NAB 105,45 23,06 20,39 35,97 184,87

2015 Jml RD 183 97 117 157 554
NAB 104,46 27,24 18,46 48,51 198,67

2016 Jml RD 223 111 143 213 690
NAB 113,10 28,54 21,05 69,56 232,25

2017 Jml RD 258 132 165 263 818
NAB 120,85 49,82 26,94 107,55 305,16

Sumber: OJK (2017)

Tabel 2. menunjukkan Nilai Aktiva Bersih (NAB) pada Saham lebih besar dibandingkan jenis
Reksa Dana lainnya. Artinya, masyarakat yang berinvestasi di Reksa Dana, lebih memberi
kepercayaannya di Reksa Dana jenis Saham. Reksa Dana Saham memang menawarkan keuntungan yang
lebih besar dibandingkan jenis Reksa Dana yang lain, tetapi memiliki resiko yang paling besar di antara
jenis Reksa Dana yang lain.

Banyak resiko yang harus diketahui oleh investor, jika memilih berinvestasi di Saham. Dalam
penelitian ini ada dua peneliti yang meneliti masalah tersebut. Penelitian Juliana menyebutkan return
Indeks harga Saham dipengaruhi oleh anomali, karena itu para investor harus memperhitungkan anomali,
suatu kondisi saat akan membeli atau menjual Reksa Dana Saham [Juliana, 2016]. Penelitian Rowena
menekankan perhatian pada volatilitas harga saham. Volatilitas atau gejolak pasar turut berperan
menentukan return investasi. Dikatakan dalam penelitian, calon investor agar memperhatikan aspek
earnings volatility, yaitu perubahan yang cepat di dalam investasi Saham [Rowena, 2017].

Penelitian ini pada prinsipnya adalah melakukan pengujian lebih lanjut terhadap temuan-temuan
empiris mengenai pengaruh makro ekonomi terhadap kinerja Reksa Dana jenis Saham. Variabel
independen yang digunakan adalah kinerja Reksa Dana yang diproksi ke dalam Bl-rate (sebelum 19
Agustus 2016) dan suku Bunga acuan Bl 7-Day repo Rate (sejak 19 Agustus 2016) dan NAB tiap Reksa
Dana perbulan.

Perbedaan penelitian ini dengan penelitian sebelumnya yaitu pemilihan Reksa Dana Saham dan
tahun penelitian. Nama-nama Reksa Dana Saham diambil dari tiga bank terbesar di Indonesia dan
merupakan bank-bank pionir yang menawarkan Reksa Dana, serta memperhatikan nilai investasi awal
pada saat awal membuka Reksa Dana. Sebagai bahan perbandingan, diambil Reksa Dana yang memiliki
nilai investasi awal kecil (sesuai Laku Mikro) dan nilai besar (diatas Laku Mikro). Tahun penelitian
ditentukan berdasarkan diterapkannya Laku Mikro di Indonesia (setelah tahun 2014).
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Dari uraian latar belakang dan masalah, maka penelitian ini menitikberatkan pelaksanaan
Layanan Keuangan Mikro dihubungkan dengan Kinerja tiap Reksa Dana Saham di Indonesia. Kinerja
Reksa Dana Saham ditentukan dari suku Bunga acuan Bl-Rate dan/atau Bl 7-Day repo Rate dan NAB,
diukur menggunakan metode Sharpe pada periode tahun 2015-2017.

A Reksa Dana

Reksa Dana merupakan produk yang dihasilkan dari Kontrak Investasi Kolektif (KIK) yang
ditandatangani oleh Manajer Investasi (MI) dan Bank Kustodian (BK). Dalam KIK, BK dan MI sepakat
melakukan penghimpunan dan pengelolaan dana dari masyarakat dalam bentuk Reksa Dana dengan
pembagian hak dan kewajiban yang jelas untuk masing-masing pihak [Rudiyanto, 2017].

BK merupakan pihak yang bertindak sebagai administrasi, penyimpanan surat berharga, dan
pengawas [Rudiyanto, 2017]. BK sebagai tempat penyimpanan harta Reksa Dana, terlarang berafiliasi
dengan MI [Samsul, 2015]. MI sebagai pihak yang kegiatannya mengelola portofolio efek untuk para
nasabah atau mengelola portofolio investasi kolektif untuk sekelompok nasabah [Rudiyanto, 2017].
Kegiatan pemasaran Reksa Dana dilakukan oleh Agen Penjual Reksa Dana (APERD) [Rudiyanto, 2017].

Jika MI menggunakan jasa APERD, akan ada perjanjian tersendiri yang ditandatangani oleh 3
pihak, yaitu Ml, BK, dan APERD, namun perjanjian ini tidak dimasukkan dalam KIK. Karenanya, meski
dipasarkan melalui APERD, nama perusahaan APERD tidak dijumpai dalam prospektus Reksa Dana.
Biasanya, informasi mengenai APERD bias dilihat dalam situs perusahaan. Menurut Rudiyanto, dalam
praktiknya, meski ada 3 pihak, yaitu MI, BK, dan APERD, investor hanya berhubungan langsung dengan
APERD dan MI. BK tidak berhubungan langsung dengan investor [Rudiyanto, 2017].

B. Mengukur Kinerja Portofolio

Kinerja Reksa Dana adalah kemampuan bersaing suatu produk Reksa Dana dengan produk
Reksa Dana lain untuk menghasilkan keuntungan [Sari, Anindita, 2012]. Kinerja portofolio perlu dihitung
dan diukur setiap saat dan dibandingkan dengan benchmark sasaran investor agar diketahui apakah
sasaran investor masih tercapai. Kinerja portofolio dapat dihitung berdasarkan return portofolionya saja.
Pengukuran yang melibatkan return dan resiko ini disebut dengan return sesuaian resiko (risk-adjusted
return) [Jogiyanto, 2015].

Penelitian Wirasedana menyatakan bahwa pengukuran kinerja Reksa Dana bertujuan untuk
mendapatkan hasil investasi atau return yang tinggi. Dalam pencapaian tujuan tersebut, Reksa Dana tidak
terlepas dari pengaruh kinerja dalam pelaksanaan kegiatannya untuk mencapai return yang tinggi
(Wirasedana, 2014). Penelitian dari Cana mengenai pengukuran kinerja menyebutkan bahwa pengukuran
kinerja Reksa Dana Saham diperlukan untuk mengukur tingkat pengembalian (return) dan risiko
[Paranita, Dzulkirom, Hidayat, 2015].

C. Layanan Keuangan (Laku) Mikro

Pilar ke tiga dari SNLKI adalah pengembangan produk dan jasa keuangan [SNLKI, OJK, 2017].
OJK mengeluarkan langkah pendukung pilar ini dengan mendorong sektor jasa keuangan untuk
menciptakan produk dan jasa keuangan yang dapat dijangkau oleh masyarakat umum. Tanggal 18
Desember 2014 OJK mengeluarkan Layanan Keuangan (Laku) Mikro. Laku Mikro merupakan layanan
terpadu yang menyediakan produk dan jasa keuangan mikro untuk masyarakat berpenghasilan rendah
(low income) dengan layanan yang mudah diakses, sederhana, cepat dan dengan harga yang terjangkau.
Contohnya nilai awal investasi pada Reksa Dana sebesar Rp 100.000,00.

Saat ini, Laku Mikro makin gencar dilaksanakan oleh Manajer Investasi dan perbankan. Bank
Mandiri memberikan keringanan nilai awal investasi Reksa Dana sebesar Rp 50.000,00. Manajer
Investasi Bareksa bekerja sama dengan financial technologi Bukalapak dan Tokopedia mengeluarkan
produk Reksa Dana dengan nilai awal investasi Rp 10.000,00.

D. Nilai Aktiva Bersih (NAB)

Dalam industri Reksa Dana, pengurangan nilai aktiva dengan biaya dan kewajiban maka akan
menghasilkan NAB [Rudiyanto, 2017]. NAB juga sering disebut Jumlah Dana Kelolaan atau Asset Under
Management (AUM). NAB Reksa Dana berarti total dana kelolaan atau kekayaan pada suatu Reksa Dana.
Jumlah Dana Kelolaan merupakan indikator seberapa percaya masyarakat terhadap Manajer Investasi
atau Reksa Dana tertentu [Rudiyanto, 2017]. Semakin besar Jumlah Dana Kelolaan, semakin besar pula
kepercayaan masyarakat. Begitu juga sebaliknya. Meski demikian, tidak ada ketentuan berapa jumlah
yang dikatakan besar atau kecil. NAB Reksa Dana dalam penelitian ini diambil dari website Kontan.
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E. Average Return Portofolio

Return Reksa Dana dalam suatu periode dapat dilihat dari data NAB/unit [Jogiyanto, 2015].
NAB merupakan nilai yang menggambarkan total dana kelolaan Reksa Dana setiap harinya. Terdapat dua
jenis return, yaitu return realisasi dan return ekspektasi. Return yang telah terjadi yang dihitung
berdasarkan data historis merupakan Return realisasi (realized return). Return realisasi merupakan salah
satu alat ukur kinerja Reksa Dana yang penting serta menjadi dasar penentuan return ekspektasi (expected
return) untuk mengukur risiko di masa yang akan datang.

Adapun besarnya nilai return Reksa Dana dapat dihitung dengan rumus:

NAB; - NAB,;
Rrp = NAB., (1)
F. Average Risk Free Rate

Risk Free merupakan nilai kompensasi terhadap konsumsi dana yang ditangguhkan namun
bukan untuk mengkonsumsi risiko, sehingga risk free rate of return merefleksikan fakta mendasar bahwa
dengan melakukan investasi pada saat ini berarti akan dapat mengkonsumsi lebih banyak pada saat nanti.
Untuk tingkat pengembalian bebas resiko dalam penelitian ini adalah Bl rate.

Bl-Rate adalah suku bunga kebijakan yang mencerminkan sikap kebijakan moneter yang
ditetapkan oleh bank Indonesia dan diumumkan kepada publik (melalui Website bank Indonesia).
Pertanggal 19 Agustus 2016, Bl-rate digantikan suku bunga acuan atau suku bunga kebijakan baru
dengan Bl 7-Day Repo Rate. Tujuan Bank Indonesia menggantikan Bl-rate adalah untuk menguatkan
kerangka operasi moneter.

Besarnya risk free dapat dihitung dengan rumus sebagai berikut:

Rer = Y Blrate
N 2
G. Return Total Reksa Dana

Merupakan penghitungan total return masing-masing Reksa Dana dalam periode tertentu
(Jogiyanto, 2015). Besarnya return total portofolio, dapat dihitung dengan rumus sebagai berikut:

T_Rp = Y return Reksa Dana
N ®)

H. Excess return Portofolio

Excess return didefinisikan sebagai selisih return ekspektasian dengan return aktiva bebas resiko
(Jogiyanto 2015). Excess return biasa disebut juga dengan reward, merupakan selisih antara return Reksa
Dana dikurangi dengan tingkat bunga [Samsul, 2015].

Besarnya nilai excess return Reksa Dana, dapat dihitung dengan rumus sebagai berikut:

ﬁRD = ﬁp '?BR (4)

I Standar Deviasi return Portofolio

Standar Deviasi merupakan variabilitas yang diukur dengan deviasi standar dari return
portofolio dalam periode tertentu (Hartono, 2015). Standar Deviasi diolah dengan menggunakan program
Microsoft excell dengan formula (=STDEV), atau dengan rumus sebagai berikut:

Gp = A E (X - [“2
n-1 5)
J. Reward to Variability atau pengukur Sharpe

Hasil penghitungan reward (excess return) dibagi deviasi standar ini yang disebut dengan
Reward to Variability (RVAR) [Jogiyanto, 2015]. Nilai RVAR menunjukkan kinerja dari portofolio.
Semakin tinggi atau besar nilai RVAR semakin baik kinerja Reksa Dana tersebut.
Nilai RVAR ditentukan dengan rumus sebagai berikut:
RVAR = TR, - Rer
Gp (6)
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138
2. Metode Penelitian
Hubungan antara Layanan Keuangan Mikro sebagai variabel bebas (X) dengan Kinerja Reksa
Dana Saham sebagai variabel terikat (Y), dapat dijelaskan melalui gambar sebagai berikut:
Kinerja
Laku Mikro »{ Reksa Dana
Saham
X Y
Sumber: Hasil Penelitian (2018).
Gambar 1. Kerangka Pemikiran.
Gambar 1. Kerangka Pemikiran, peneliti merumuskan hipotesis sebagai berikut:
Ho: Peningkatan Layanan Keuangan mikro (X) tidak memiliki pengaruh positif dan tidak
signifikan terhadap peningkatan kinerja Reksa Dana Saham (Y).
H, : Peningkatan Layanan Keuangan mikro (X) memiliki pengaruh positif dan signifikan
terhadap peningkatan kinerja Reksa Dana Saham (Y).

Metode penelitian yang dilakukan adalah dengan mengolah data NAB dan Bi-Rate dan Bl 7-Day
repo Rate per bulan dari 14 Reksa Dana di Indonesia periode 2015-2017. Desain penelitian yang
digunakan dalam penelitian ini adalah desain penelitian deskriptif kuantitatif. Penelitian deskriptif adalah
satu jenis penelitian konklusif yang mempunyai tujuan utama menguraikan sesuatu, biasanya berupa
karakteristik atau fungsi. Data sekunder seluruhnya diambil dari website Kontan, OJK dan Bank
Indonesia.

Teknis analisis data yang dilakukan dalam penelitian menggunakan program Microsoft Excell.
Data yang diperoleh diolah menggunakan bantuan program Microsoft Excell, dengan langkah-langkah
penghitungan sebagai berikut: Mengumpulkan data NAB bulanan masing-masing Reksa Dana serta data
Bl rate dan Bl 7-Day Repo Rate selama periode pengukuran. Menghitung return rata-rata masing-masing
Reksa Dana. Menghitung risk free dengan menggunakan Bl rate. Menghitung resiko, dalam penelitian
hanya menggunakan Standar Deviasi. Melakukan analisis penghitungan dengan Risk-Adjusted Return,
Metode Sharpe Reward to Variability (Jogiyanto 2015), Reksa Dana dengan hasil positif menunjukkan
bahwa return yang dihasilkan melebihi return investasi bebas resiko. Semakin besar nilai Sharpe Indeks
maka semakin baik kinerja portofolio tersebut.

Populasi dalam penelitian ini adalah 14 Reksa Dana Saham yang beroperasi di Indonesia dan
dijual melalui APERD dan Manajer Investasi di 3 bank terbesar di Indonesia. Untuk mengetahui peranan
Laku Mikro, dalam penelitian ini dibuat perbandingan, dibagi menjadi 2, bagian pertama adalah Reksa
Dana Saham dengan setoran awal mengikuti Laku Mikro. Bagian kedua adalah Reksa Dana Saham
dengan setoran awal di atas Laku Mikro. Analisis ini dilakukan untuk mengetahui peranan Laku Mikro
terhadap peningkatan kinerja Reksa Dana Saham.

3. Hasil dan Pembahasan
Tabel 3. Kinerja Reksa Dana Menurut Pengukur Sharpe.
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Sumber: Hasil Penelitian (2018).
Tabel 3. menunjukkan data bulanan nilai Indeks Harga Saham Gabungan (IHSG), SBI dan
return untuk 14 Reksa Dana tahun 2015 — 2017. Delapan Reksa Dana mengikuti Laku Mikro dengan
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menerapkan setoran awal yang kecil, yaitu Rp 50.000,00 dan Rp 100.000,00. Enam Reksa Dana tidak
menerapkan Laku Mikro dengan setoran awal Rp 1.000.000,00.

Tabel 4. Perbandingan Kinerja dengan Pengukur Sharpe.

Pengukur Sharpe Nilai Setoran
Reksa Dana RVAR? Ranlfing Nama Bank Awal
Danareksa Mawar konsumer 10 12,79 8 BCA 100.000
Mandiri Investa Equity Movement 14,00 2 Mandiri 50.000
Mandiri Investa Ekuitas Dinamis 7,81 13 Mandiri 50.000
Mandiri Investa Ekuitas Syariah 13,76 4 Mandiri 50.000
Mandiri Investa Cerdas bangsa 12,67 9 Mandiri 50.000
Mandiri Investa Equity Asean 5 Plus 13,83 3 Mandiri 50.000
Mandiri Investa Atraktif Syariah 14,62 1 Mandiri 50.000
Mandiri Investa Atraktif 13,75 5 Mandiri 50.000
Batavia Dana Saham 11,87 11 BCA 1.000.000
Batavia Dana Saham Optimal 12,63 10 BCA 1.000.000
BNP Paribas Solaris 11,06 12 Commen wealth Bank 1.000.000
First State Dividend Yield Fund 12,87 7 Commen wealth Bank 1.000.000
First State Indoequity Sectoral Fund 12,87 7 Commen wealth Bank 1.000.000
First State Indoequity Value Select Fund 13,43 6 Commen wealth Bank 1.000.000

Sumber: Hasil Penelitian (2018).

Tabel 4. Menunjukkan peringkat Reksa Dana. Untuk mengetahui urutan terbaik dari berbagai
Reksa Dana, reward to variability ratio (RVAR) harus diperingkat terlebih dahulu dari nilai terbesar
hingga nilai terkecil. Semakin besar nilai RVAR berarti semakin banyak investor berinvestasi di Reksa
Dana Saham tersebut. Lima RVAR terbesar dimiliki oleh Reksa Dana yang mengikuti Laku Mikro, yaitu
setoran awal Rp 50.000,00. Peringkat nomor satu dipegang Reksa Dana Mandiri Investa Atraktif Syariah.
Selanjutnya berurutan nomor dua sampai lima adalah Mandiri Investa Equity Movement, Mandiri Investa
Equity Asean 5 Plus, Mandiri Investa Ekuitas Syariah, Mandiri Investa Atraktif.

3.1. Hasil Pengujian Hipotesis
Tabel 5. Hasil Pengujian Hipotesis.

Hipotesis Pernyataan Hasil
Peningkatan Layanan Keuangan mikro (X) memiliki pengaruh positif dan
H; signifikan terhadap peningkatan kinerja Reksa Dana Saham (). Diterima

Sumber: Hasil Penelitian (2018).

Tabel 5. Menunjukkan hasil pengolahan data menggunakan metode Sharpe untuk menguji
hipotesis. Pengaruh NAB dan suku bunga dapat menunjukkan kinerja Reksa Dana Saham. Ditemukan
peningkatan Layanan Keuangan Mikro sebagai variabel bebas memiliki pengaruh positif dan signifikan
terhadap peningkatan Kinerja Reksa Dana Saham sebagai variabel terikat.

3.2 Hasil Empiris

Laku Mikro telah berjalan tiga tahun atau tiga puluh enam bulan. Meskipun dari hasil
pengolahan data ditemukan peningkatan kinerja pada Reksa Dana Saham sejak diberlakukannya Laku
Mikro, akan tetapi masih diperlukan beberapa upaya untuk meningkatkan jumlah investor Reksa Dana.
Laku Mikro perlu didukung dengan kemudahan akses membeli dan menjual dengan bantuan teknologi
informasi seperti penggunaan aplikasi di smartphone. Contoh produk yang baru muncul di masyarakat
adalah produk Reksa Dana di BukalLapak dan Tokopedia, keduanya sama-sama merupakan toko jual beli
online.

Kedua toko online ini telah menggunakan teknologi informasi dalam memasarkan Reksa Dana,
yaitu dengan nilai investasi awal Rp 10.000,00. Hadirnya produk dengan harga yang sangat murah tapi
berkualitas merupakan upaya serius dari pemilik produk untuk memberikan “value” yang lebih besar
bagi konsumen, inilah yang disebut “disruptive innovation” [Kasali, 2017].

Hal ini mengingat, bahwa di Indonesia, teknologi informasi saat ini merupakan perangkat yang
paling banyak digunakan hampir seluruh masyarakat [Asosiasi Penyelenggara Jasa Internet Indonesia,
2016]. Sebagian besar masyarakat Indonesia telah menggunakan teknologi informasi khususnya pada
penggunaan layanan internet. Tahun 2014 masih 34,9% masyarakat Indonesia yang menggunakan
internet. Dalam jangka waktu dua tahun jumlah pengguna internet mengalami kenaikan sebesar 16,9%
sehingga menjadi 51,8% di tahun 2016.
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Adanya teknologi informasi mampu menghubungkan semua orang, baik yang membutuhkan
(demand side) maupun yang menawarkan (supply side). Teknologi telah membuat segala produk menjadi
jasa, jasa yang serba-digital, dan membentuk marketplace baru, platform baru, dengan masyarakat yang
sama sekali berbeda [Kasali, 2017].

3.3. Strategi Promosi Layanan Keuangan Mikro

Untuk mencapai sasaran anak muda, pemberian informasi (edukasi) mengenai Reksa Dana dapat
dilakukan melalui hal-hal yang dekat dengan keseharian mereka, contohnya dilakukan melalui media
sosial yang dapat diakses melalui gawai. Tujuannya mengenalkan terlebih dulu, setelah kenal akan
muncul rasa ingin tahu. Rasa ingin tahu itu yang penting, karena dapat berlanjut ke proses pembelian.

Cara edukasi lainnya melalui komik. Keseharian anak-anak muda menghabiskan waktu luangnya
selain membuka gawai, mereka juga menyukai membaca komik. Isi komik berisi karikatur tokoh pemeran
didukung dengan tampilan penuh warna, menarik untuk dilihat dan dibaca. Hal ini sudah dilakukan oleh
Manajer Investasi Manulife, menerbitkan komik Reksa Dana, terbit di bulan Mei 2018. Tujuannya
menampilkan informasi dengan santai, dengan bahasa sehari-hari yang mudah dipahami dan tidak kaku
atau formal.

3.4. Kendala Investasi Reksa Dana

Ditemukan kendala di lapangan, dimana investor tidak menerima laporan bulanan Reksa Dana
yang dimilikinya, padahal ini merupakan hak dari investor tersebut. Untuk menjamin kenyamanan
investor Reksa Dana, perlu adanya regulasi dari OJK untuk memberi jaminan terhadap nasabah Reksa
Dana, agar mendapatkan haknya berupa laporan bulanan yang diterbitkan Bank Kustodian.

4. Kesimpulan

Hasil pengolahan data menunjukkan nilai koefisien sesuai dengan hipotesa yang diajukan dalam
penelitian ini, yaitu peningkatan Layanan Keuangan Mikro (X) secara parsial memiliki pengaruh positif
dan signifikan terhadap peningkatan kinerja Reksa Dana Saham (Y). Artinya minat masyarakat untuk
berinvestasi di Reksa Dana Saham meningkat seiring dengan dukungan pemerintah berupa
pengembangan produk keuangan (Layanan Keuangan Mikro) dengan menawarkan nilai awal investasi di
Reksa Dana Saham dengan harga terjangkau.
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