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ABSTRACT

The purpose of this research is to anlaze how sensitivity of Indonesia Government Bond Index,
fund size, and fund age influence the performance of fixed income mutual funds. Performance of
fixed income mutual fund itself measured by using the Sharpe index. This research uses the Net
Asset Value (NAV) monthly fixed income mutual fund that registered in OJK, monthly data of sen-
sitivity IGBX, SBI, and fund size, and yearly data of prospectus of 10 discretionary fixed income
mutual fund that were during this research report from 2011-2015.

The data were analyzed using multiple linear regression. As a research methodology, | used as-
sumption classic test, there are normality test, multicolinearity test, autocorrelation test, and het-
eroscedasticity test also is used F test and t test to examine research’s hypothesis. The result of the
F test shows that sensitivity IGBX, fund size, and fund age have influence simultaneously. The t-
test result is that sensitivity IGBX, and fund size have an influence toward discretionary fixed in-
come mutual funds performance, while fund age does not have an influence toward discretionary
fixed income mutual funds performance.

Keyword : Sensitivity IGBX, fund size, fund age, fixed income mutual funds performance

Indonesia sendiri

perkembangan pasar

Perkembangan perekonomian suatu negara san-
gat dipengaruhi oleh faktor pasar modal. Pasar
modal berfungsi menjembatani dana dari unit sur-
plus kepada unit yang defisit dana. Semakin maju
pasar modal suatu negara, maka dapat dipastikan
bahwa negara tersebut mempunyai perekonomian
yang baik pula.

modalnya masih didominasi oleh investor besar
dan badan usaha.Yang salah satu diantaranya ada-
lah reksa dana. Sejak di perkenalkan di Indonesia,
reksa dana mengalami pertumbuhan yang bisa
dikatakan cukup baik. Hal ini tentu saja mempu-
nyai pengaruh yang positif bagi pasar modal Indo-
nesia. Reksa dana merupakan salah satu investor
yang peranannya cukup besar dalam kontribusi
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dana investasi di pasar modal.

Reksa dana termasuk bagian dari investasi yang
tujuannya adalah menghimpun dana dari pihak-
pihak yang memiliki modal dan mempunyai
keinginan untuk melakukan investasi, akan tetapi
pengetahuan dan waktu yang dimiliki masih rela-
tive terbatas. Dilain pihak reksa dana adalah salah
satu jalan keluar untuk mengatasi keterbatasan da-
na untuk membuat portofolio, administrasi yang
terperinci, keterbatasan informasi, dan transaksi
investasi untuk mendapatkan return secara maksi-
mal. Dilihat dari sisi keamanan reksa dana ten-
tusangat aman mengingat dasar hukum dalam
pendiriannya melalui  peraturan = perundangan-
undangan yang jelas. Sedangkan dari sisi bisnis,
reksa dana juga sangat menguntungkan. Salah sua-
tu kelebihan yang dimiliki reksa dana adalah
pengumpulan dana yang berasal dari investor. Da-
na yang dikelola relatif lebih besar dibandingkan
dengan dana yang dikelola secara pribadi. Selain
itu dalam mengelola reksa dana dilakukan oleh
manajer invetasi yang merupakan tim manajemen
yang professional (Ambarwati, 2007).

Menurut data yang telah dihimpun oleh Otoritas
Jasa Keuangan. Per Agustus 2015, jumlah unit
penyertaan reksa dana sebesar 173,50 miliar tum-
buh 59,4 persen dibandingkan posisi periode sebe-
lumnya sebesar Rp 126,58 miliar. Sementara itu,
nilai aset bersih (NAB) tercatat produk reksa dana
jenis saham mengalami penurunan sekitar 14,8
persen dari Rp 105,45 triliun pada akhir 2014 men-
jadi Rp 89,750 triliun pada Agustus 2015. Reksa
dana campuran turun dari Rp 20,39 triliun pada
akhir 2014 menjadi Rp 16,946 triliun Agustus
2015. Sedangkan reksa dana jenis pasar uang ter-
catat tumbuh menjadi Rp 27,396 triliun pada
Agustus 2015, dibandingkan akhir 2014 yang ter-
catat Rp 20,711 triliun. Namun, berbeda dengan
reksa dana terproteksi tumbuh sekitar 39 persen
menjadi Rp53,01 triliun, reksa dana pendapatan
tetap meningkat sekitar 36,8 persen menjadi Rp
42,95 triliun. Kinerja reksa dana pendapatan tetap
(fixed income) pada tahun 2016 diperkirakan akan
mencapai tingkat pengembalian diatas realisasi
pada tahun 2015 yang hanya 3%.

Berdasarkan data dari PT. InfovestaUtama,
sepanjang 2015 tingkat pengembalian reksa dana
saham sebesar -14,54% dan reksa dana campuran

sebesar -7,07%. Di satu sisi tingkat pengembalian
reksa dana pendapatan tetap tercatat masih positif
kendati relative kecil yaitu sebesar 5% (years to
years). Tingginya imbal hasil (return) reksa dana
pendapatan tetap tidak terlepas dari semakin
menariknya obligasi pemerintah di mata para in-
vestor. Pasalnya, mayoritas dari produk reksa dana
pendapatan tetap menaruh dana kelolaannya di
produk obligasi pemerintah.

Widjaja dan  Mahayuni  (2009) dalam
penelitiannya, melakukan analisis dan pengujian
dengan menggunakan metode pengukuran Sharpe
dan Treynor tentang umur reksa dana dan kinerja
reksa dana pada periode 2005 menunjukkan bahwa
tidak ada hubungan antara umur reksa dana dengan
kinerja reksa dana, sedangkan hasil analisis ko-
relasi umur reksa dana dengan Kinerja yang
menggunakan metode Jensen pada tahun 2005
menunjukkan bahwa terdapat hubungan antara
umur reksa dana dengan kinerja Jensen reksa dana
namun hubungan yang terjadi masihsangat lemah,
sehingga belum dapat disimpulkan bahwa terdapat
korelasi umur reksa dana pendapatan tetap dengan
Kinerja reksa dana pendapatan tetap.

Reksa dana pendapatan tetap, memiliki risiko
menengah karena umumnya mayoritas portofolio
terdiri dari efek hutang obligasi diterbitkan
dan/atau pemerintah. Reksa dana pendapatan tetap
umunya digunakan untuk tujuan investasi jangka
menengah (diatas 1 tahun sampai 3 atau 5 tahun).
Bagi investor tertentu bisa juga untuk investasi
jangka panjang diatas 5 tahun.

Hasil Penelitian terdahulu yakni penelitian Au-
gustina Kurniasih dan Leonardo David Yuliandy
Johannes (2015), Denny Hermawan dan Ni Luh
Putu Wiagustini (2016); JR. Dwi Mas Sukma
Agung dan | Wayan Pradnyantha Wirasedana
(2014); Evi Putri Winingrum (2011), menunjukkan
bahwa terdapat perbedaan dari hasil yang tidak
konsisten mengenai pengaruh masing-masing vari-
abel independen terhadap variabel dependen se-
hingga terbentuk riset GAP. Dari uraian latar
belakang penelitian ini membahas dan menganilisis
“ANALISIS PENGARUH SENSITIVITAS IN-
DONESIAN GOVERNMENT BOND INDEX,
UKURAN REKSA DANA, DAN UMUR
REKSA DANA PADA TAHUN 2011-2015”



TUJUAN PENELITIAN

Berdasarkan rumusan masalah pada penelitian
ini, maka penelitian bertujuan untuk mengetahui
pengaruh  Sensitivitas Indonesian Government
Bond Index, Ukuran Reksa Dana, dan Umur Reksa
Dana terhadap Kinerja Reksa Dana Pendapatan
Tetap dengan rentang waktu 2011 hingga 2015.

KERANGKA TEORITIS DAN HIPOTESIS
LANDASAN TEORI

Teori Portofolio

Berdasarkan dari teori portofolio modern, mana-
jer investasi berusaha untuk bisa memperoleh hasil
investasi yang bagus dan sesuai dengan tingkat
risiko yang didapatkan, dimana faktor yang
mempengaruhi adalah faktor waktu (timing) yang
superior dan seleksi efek yang superior. Dalam
situasi yang tidak pasti investor tidak dapat menge-
tahui secara tepat tingkat keuntungan (return) yang
diterima, oleh karena itu untuk mengurangi tingkat
risiko yang ada. Investor melakukan diversifikasi
investasi. Penerapan prinsip ini tidak hanya men-
gurangi risiko kerugian, namun dalam jangka pan-
jang dapat mengoptimalkan tingkat hasil yang akan
didapat. Harry Makowitz, teori yang dikemuka-
kannya sangat sederhana yaitu “don’t put all your
eggs in one basket”. Menurut Suad (2003:45), por-
tofolio merupakan sekumpulan investasi. Tahap ini
menyangkut identifikasi sekuritas mana yang akan
dipilih dan berapa proporsi dana yang akan
ditanamkan pada masing-masing sekuritas tersebut.
Pemilihan banyak sekuritas (pemodal melakukan
diversifikasi) dimaksudkan untuk mengurangi risi-
ko yang ditanggung.

Reksa Dana

Dalam Undang-Undang No.8 Tahun 1995 ten-
tang Pasar Modal menjelaskan bahwa reksa dana
adalah sarana yang digunakan untuk menghimpun
dana dari masyarakat yang kemudian diinvestasi-
kan dalam portofolio oleh Manajer Invetasi. Inves-
tor yang menaruh dananya pada reksa dana akan
mendapatkan return investasi berupa deviden,
bunga, atau capital gain yang sesuai dengan jenis
reksa dana yang dipilih. Jenis-jenis reksa dana an-
tara lain:

1. Reksa Dana Saham
Reksa dana saham merupakan reksa dana yang
invetasinya sekurang-kurangnya 80% dan
portofolio yang dikelolanya ke dalam efek
bersifat ekuitas (saham). Efek saham umumnya
memberikan potensi hasil yang lebih tinggi
berupa capital gain melalui pertumbuhan harga-
harga saham dan deviden. Reksa dana saham
memberikan potensi pertumbuhan harga-harga
saham dan deviden. Dalam reksa dana saham
risk and return yang diberikan memiliki potensi
yang paling besar.
2. Reksa Dana Campuran

Reksa dana campuran merupakan reksa dana
yang investasinya dalam bentuk efek ekuitas
dan efek hutang yang perbandingannya tidak
termasuk dalam kategori reksa dana pendapatan
tetap dan reksa dana saham. Potensi hasil dan
risiko reksa dana campuran secara teoritis dapat
lebih besar dari raksa dana pendapatan tetap
namun lebih kecil dari reksa dana saham.

3. Reksa Dana Pendapatan Tetap

Reksa dana pendapatan tetap merupakan reksa
dana yang investasinya sekurang-kurangnya
80% dari portofolio yang dikelola ke dalam efek
bersifat hutang. Risiko investasi yang lebih
tinggi dari reksa dana pasar uang membuat nilai
return bagi reksa dana jenis ini juga lebih tinggi
tapi tetap lebih rendah daripada reksa dana
campuran atau saham.

4. Reksa Dana Pasar Uang

Reksa dana pasar uang adalah reksa dana yang
melakukan-investasi 80% pada efek pasar uang
yaitu efek hutang yang berjangka kurang dari
satu tahun, seperti SBI, deposito. Reksa dana
pasar uang merupakan reksa dana Yyang
memiliki = risiko terendah namun juga
memberikan return yang terbatas.Reksa dana
pendapatan tetap merupakan reksa dana yang
investasinya sekurang-kurangnya 80% dari
portofolio yang dikelola ke dalam efek bersifat
hutang. Risiko investasi yang lebih tinggi dari
reksa dana pasar uang membuat nilai return bagi
reksa dana jenis ini juga lebih tinggi tapi tetap
lebih rendah daripada reksa dana campuran atau
saham.



Return and Risk Portofolio

Menurut Ekawati (2004 :4) keuntungan bisa
dikelompokkan menjadi dua jenis menurut waktu
(time horizon), yaitu tingkat keuntungan yang
sebenarnya dan keuntungan yang diharapkan (ex-
pected rate of return). Keuntungan yang diharap-
kan merupakan tingkat keuntungan melalui esti-
masi atau diharapkan dari suatu sekuritas di masa
yang dating, sedangkan untuk keuntungan yang
sebenarnya merupakan keuntungan yang sudah
didapat berdasarkan data masa lalu dan bisa diukur
dengan menggunakan data yang tepat.

Dalam portofilo pasar terdapat istilah risiko da-
lam investasi merupakan peluang hasil investasi
berbeda dengan yang diharapkan. Risiko investasi
ini dapat dibedakan menjadi dua komponen risiko
investasi (Sunariyah, 2000) yaitu: 1)Risiko Siste-
matik (Systematic risk), dan 2) Risiko tidak siste-
matik (unsystematic risk).

Nilai Aset Bersih (NAB)

NAB atau (Nilai Aset Bersih) merupakan salah
satu tolak ukur dalam memantau hasil dari suatu
reksa dana. Nilal aset bersih reksa dana merupakan
penjumlahan dari seluruh masing-masing efek
yang dimiliki berdasarkan harga pasara penutup
efek yang bersangkutan yang kemudian dikurangi
dengan kewajiban-kewajiban, seperti biaya mana-
jer investasi, biaya bank kustodian, biaya audit, dan
biaya-biaya lainnya. Nilai Aset Bersih per unit
sendiri merupakan penyertaan jumlah NAB yang
dibagi dengan jumlah unit penyertaan . yang
beredar. Baik atau tidaknya kinerja reksa dana di-
pengaruhi oleh kebijakan dan strategi investasi
yang dikelola oleh manajer investasi, oleh kare-
nanya NAB sangat bergantung dengan kinerja aset
yang merupakan portofolio reksa dana.

Sertifikat Bank Indonesia

Menurut Eric E.(2004) Suku bunga merupakan
instrument moneter yang mampu mempengaruhi
masyarakat dan pengusaha untuk berinvestasi atau
menabung. Pernyataan tersebut sejalan dengan be-
berapa pendapat yang menjelaskan bahwa suku
bunga sebagai instrument keedua yang penting dari
volume investasi, setelah instrument pertama yaitu
efisien modal marginal. Pada tanggal 23 Juli 1998
dikeluarkan SK Direksi Bl tentang penerbitan SBI.

Sertfikat Bank Indonesia (SBI) merupakan surat
berharga yang diterbitkan Bank Indonesia sebagai
pengakuan atas utang jangka pendek jenjang waktu
(1-3 bulan) dengan menggunakan sistem diskonto
atau bunga.

Indonesian Government Bond Index
Indonesian Government Bond Index (IGBX)

merupakan nilai dari weighted average terhadap
nilai suati obligasi yang masih tercatat. Metode
Bond Index digunakan untuk menghitung 1GBX
yang biasanya menggunakan data berdasarkan
perubahan harga pasar secara harian (data berupa
harga transaksi obligasi negara yang dilaporkan
melalu PT. Bursa Efek Indonesia). IGBX atau
obligasi pemerintah dibedakan dalam beberapa
kelompok, dan masing-masing dari kelompok
terdiri dari  beberapa obligasi negara yang
mempunyai struktur jatuh temponya lebih dari 1
tahun.  Pengelompokan struktur jatuh tempo Surat
Utang Negara adalah sebagai berikut:

Sub-grup 1 : 1 Tahun < Time to maturity <

5 Tahun

Sub-grup 2 : 5 Tahun < Time to maturity< 7

Tahun

Sub-grup 3 : 7 Tahun < Time to maturity

Ukuran Reksa Dana

Salah satu tolak ukur untuk melihat besar kecil-
nya suatu reksa dana adalah dengan melihat total
dari aset reksa dana. Gruber (1995) menyatakan
bahwa aset dari sebuah perusahaan mempresenta-
sikan besaran kekayaan yang dimiliki perusahaan
tersebut. Untuk menilai besarnya kekayaan reksa
dana dapat dinilai dari Total Net Assets (TNA).
Pada umumnya dengan melihat kekayaan yang
dimiliki ~ perusahaan dapat menunjukkan skala
ekonomi perusahaan tersebut. Semakin besar skala
ekonomi perusahaan maka semakin besar pula uku-
ran perusahaan tersebut.

Umur Reksa Dana

Rao (2000), Dalam menentukan Kinerja reksa
dana dapat diindikasikan melalui usia dari reksa
dana tersebut, karena dana yang berusia lebih lama
akan memiliki track record yang lebih panjang,
sehingga banyak investor lebih menyukai reksa
dana yang memiliki umur lebih lama dibandingkan



dengan reksa dana yang memiliki umur lebih muda
karena dapat memberikan pandangan tentang
kinerja yang lebih baik bagi investor.

Hubungan antar Variavbel

Pengaruh Sensitivitas Indonesian Government
Bond Index terhadap Kinerja Reksa Dana Pen-
dapatan Tetap

Indonesian Government Bond Index (IGBX)
adalah indikator dari perubahan harga obligasi.
Sedangkan reksa dana pendapatan tetap adalah
reksa dana yang minimal invetasinya adalah 80%
berupa utang. Oleh sebab itu setiap kenaikan in-
deks obligasi akan memiliki pengaruh terhadap
Nilai Aset Bersih (NAB) reksa dana pendapatan
tetap. Jadi semakin tinggi Indonesian Goverment
Bond Index, semakin tinggi pula kinerja reksa dana
pendapatan tetap. Heru (2008) dalam penelitiannya
menyimpulkan bahwa Indonesian Government
Bond Index berpengaruh positif terhadap Kinerja
reksa dana pendapatan tetap dan reksa dana ter-
proteksi.

Pengaruh Ukuran Reksa Dana terhadap Kiner-
ja Reksa Dana Pendapatn Tetap

Meningkatnya bargaining power dan terciptan-
ya economic of scale secara tidak langsung bisa
berdampak pada menurunnya biaya-biaya yang
dibebankan kepada investor seperti biaya mana-
jemen, biaya kustidoan, dan biaya lainnya. Besar
atau kecilnya ukuran aset yang dimiliki reksa dana
dapat menjelaskan jumlah kapitalisasi pasar reksa
dana. Semakin besar ukuran aset yang dikelola
maka akan lebih fleksibel, dan akan berdampak
positif terhadap kinerja reksa dana, hal ini dikare-
nakan ukuran aset yang besar akan mengakibatkan
risiko yang timbul akan lebih kecil dibandingkan
dengan risiko yang dihadapi oleh reksa dana yang
memiliki aset kecil. Selain itu memiliki dana yang
besar lebih memiliki keuntungan karena mampu
untuk melakukan diversifikasi dalam investasi di
reksa dana. Penelitian dari Suppa-Aim (2010)
menunjukkan bahwa ukuran reksa dana ber-
pengaruh terhadap kinerja reksa dana.

Pengaruh Umur Perusahaan Reksa Dana ter-
hadap Kinerja Reksa Dana Pendapatan Tetap

Umur suatu reksa dana diindikasikan mampu
memberikan kontribusi yang positif terhadap kiner-
ja reksa dana, karena reksa dana yang memiliki
umur lebih lama akan memiliki pengalaman yang
lebih banyak, sehingga akan mampu memberikan
gambaran kinerja yang lebih baik untuk para in-
vestornya.(Rao, 2000, dalamAkbarini, 2004). Hasil
dari penelitian Saurahman (2015) menyatakan
bahwa umur reksa dana memiliki pengaruh positif
terhadap kinerja reksa dana campuran. Hal ini
menunjukkan bahwa tingkat pengembalian atau
return reksa dana yang memiliki umur lebih muda
cenderung lebih rendah dibandingkan denga reksa
dana yang memiliki umur lebih lama.

Gambar 1
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HIPOTESIS PENELITIAN

Dari beberapa literature diatas yang telah di-
jelaskan, maka penelitian ini akan mengambil kes-
impulan  hipotesis sementara sebagai arah
penelitian, yaitu :

H1 :Sensitivitas Indonesian Government Bond
Index berpengaruh terhadap kinerja reksa da-
na pendapatan tetap.

H2 :Ukuran reksa dana berpengaruh terhadap
kinerja reksa dana pendapatan tetap.

H3 :Umur reksa dana berpengaruh terhadap
kinerja reksa dana pendapan tetap.



METODE PENELITIAN

Rancangan Penelitian

Desain dari penelitian yang digunakan dalam
penelitian ini adalah penelitian kuantitatif. Dalam
Sugiyono (2008) menyatakan metode kuantitatif
merupakan analisis yang menggunakan statistik
melalui pendekatan ilmiah yang melihat dari suatu
realitas, sehingga dapat diklasifikasikan, diamati,
secara lengkap serta dapat diukur antara variabel
yang bersifat sebab akibat yang data penelitiannya
berasal dari angka-angka yang nantinya akan dio-
lah atau diuji.

Berdasarkan jenis data  yang digunakan,
penelitian ini merupakan jenis penelitian kuantitatif
dengan menggunakan data sekunder. Menurut
Sugiyono, 2012: 7. Metode penelitian kuantitatif
adalah metode penelitian yang didasarkan pada
filsafat positivisme, dan digunakan untuk meneliti
populasi atau sampel tertentu.Pada umumnya untuk
teknik pengambilan sampel dilakukan secara ran-
dom, pengumpulan data menggunakan instrumen
penelitian, analisis data bersifat kuantitatif atau
statistik dengan tujuan untuk menguji hipotesis
yang telah ditentukan.

Batasan Penelitian

Dalam penelitian ini ruang lingkupnya hanya
membahas mengenai reksa dana pendapatan tetap
saja, dengan kata lain reksa dana yang lainnya tid-
ak dibahas disini. Data yang digunakan yaitu data
dari tahun 2011-2015.

Definisi Operasional Variabel

Variabel Dependen
Kinerja Reksa Dana Pendapatan Tetap

Return atau tingkat pengembalian reksa dana
mencerminkan kinerja suatu reksa dana. Untuk
memilih saham-saham mana saja yang memiliki
nilai dibawah dari harga pasar dapat dilihat dari
kemampuan manajer investasi yang mempengaruhi
Kinerja suatu reksa dana, selain itu manajer inves-
tasi dituntut pintar untuk mengelola market timing
portofolio. Sharpe Perfomance Indeks (SPI)
digunakan untuk mengukur kinerja reksa dana.

Model sharpe dipilih karena memiliki hubungan
dengan prediksi kinerja masa depan dengan
menggunakan data masa lampau, selain itu untuk
mengukur semua jenis reksa dana juga
menggunakan model sharpe ini. Untuk mengukur
model Sharpe dapat dirumuskan sebagai per-
bandingan antara risk premium terhadap standar
deviasinya:

Rrd — Rr
sra= AT RS
o

Variabel Independen
Sensitivitas Indonesian Governmnet Bond Index
(X1)

Dengan  melihat pergerakan indeks obligasi
pemerintah dapat mengetahui perubahan situasi
pasar yang sedang terjadi. Pasar yang bagus akan
menunjukkan indeks obligasi yang mengalami ke-
naikan. Sedangkan apabila indeks obligasi tidak
berubah menunjukkan bahwa pasar dalam keadaan
yang stabil. Akan tetapi ketika indeks obligasi
pemerintah rendah dapat diartikan pasar dalam
keadaan yang buruk.Dalam penelitian ini IGBX
menjadi variabel pembanding. Data dari Indone-
sian Government Bond Index (IGBX) yang dijadi-
kan sebagai pembanding adalah dengan melihat
nilai beta (B) vaitu sensitivitas dari IGBX itu
sendiri. Rumus sebagai berikut:

Y =a+p1X1

Y = Laba bulanan reksa dana pendapatan tetap
a = konstanta
X1=1GBX

Ukuran Reksa Dana (X2)

Besar kecilnya reksa dana dilihat dari dana yang
dikelola merupakan salah satu alat ukur untuk
melihat ukuran suatu reksa dana. Ukuran dari reksa
dana dapat dihitung berdasarkan Nilai Aset Bersih
bulanan. Untuk menghitung aset bersih yaitu
dengan cara total aset reksa dana dikurang
kewajiban. Dapat dirumuskan sebagai berikut:



Aset Bersih = Total Aset — Kewajiban
Ukuran = LN Aset Bersih

Umur Reksa Dana (X3)

Akbarini (2004) menjelaskan bahwa umur
reksa dana merupakan kategori yang memiliki jenis
numerik, di mana umur reksa dana menunjukkan
usia dari tiap reksa dana yang dihitungsejak tang-
gal reksa dana tersebut efektif diperdagangkan.
Asumsi yang ada menyatakan bahwa semakin tua
umur reksa dana maka ia akan memiliki kinerja
lebih baik, karena manajer investasinya sudah lebih
berpengalaman dibandingkandengan yang berusia
muda.

Populasi,
Sampel

Pemilihan populasi dalam penelitian ini adalah
reksa dana pendapatan tetap yang dipublikasikan di
Otoritas Jasa Keuangan (OJK) dan teknik pengam-
bilan sampel menggunakansecara purposive sam-
pling yang bertujuan untukmendapatkan sampel
yang representative sesuai dengan Kriteria yang
ditentukan.

Pemilihan populasi dalam penelitian ini
adalah reksa dana pendapatan tetap yang dipub-
likasikan di Otoritas Jasa Keuangan (OJK) dan
teknik pengambilan  sampel menggunakansecara
purposive sampling yang bertujuan - untuk-
mendapatkan sampel yang representative sesuali
dengan kriteria yang ditentukan. Adapun kriteria
yang digunakan untuk memilih sampel adalah se-
bagai berikut:

1. Reksa dana pendapatan tetap yang aktif dan
efektif terdaftar di OJK selamaperiode

2011-2015.

Sampel dan Teknik Pengambilan

2. Reksa dana pendapatan tetap yang
melaporkan Nilai Aset Bersih selama
periode 2011 sampai 2015.

3. Reksa dana pendapatan tetap yang
menggunakan mata uang rupiah dalam
investasinya.

Metode pengumpulan data yang digunakan da-
lam penelitian ini adalah metode dokumenter yaitu
pengumpulan data yang dilakukan
denganmempelajari catatan-catatan atau dokumen
perusahaan (data sekunder), data yangdiperoleh
langsung dari sumber (data primer) dan dari hasil
browsing. Data sekunder yang digunakan dalam
penelitian ini antara lain:

1. Reksa dana pendapatan tetap (RDPT) Data

untuk NAB per unit dari reksa dana penda-
patan tetap didapat dari OJK periode 2011-
2015;

2. Sertifikat Bank Indonesia, Data untuk SBI
adalah tingkat suku bunga selama satu bu-
lan dengan periode 2011- 2015 vyang
didapat dari yang didapat dari Bank Indo-

nesia;

3. IGBX, Data untuk Indonesian Government
Bond Index (IGBX) atau Obligasi
Pemerintah didapat  dari website
www.infovestsa.com dengan periode 2011-
2015;

4. Ukuran reksa dana, Data untuk ukuran
reksa dana didapat dari Total dari Nilai
Aset Bersih reksa dana pendapatan tetap
yang ada di OJK;

5. Umur reksa dana, Data untuk umur reksa
dana dihitung dari tanggal reksa dana terse-
but efektif diperdagangkan.

Tabel 1
Pemilihan Sampel Penelitian
Sumber : Data diolah, 2016


http://www.infovestsa.com/

ANALISIS DATA DAN PEMBAHASAN
Statistik Deskriptif
Tabel 2
Hasil Uji Statistik Deskriptif

Descriptive Statistics

N | Min Max Mean Std.

Dev

Sharpe 50 |,1631 |57.5322|4.70474 8'f2§9
Sensistivita- 50 | 1451 [51.2037 4.2823| 7.717
sIGBX 19| 2413

13409220854 7/4944794/548510
UkuranRD | 50 |0127.|756530.|07436.8/537696
33 0 0414 | .44

UmurRD 50 2 9 5.70] 1.693
Valid N
(listwise) | °°

Sumber : data olahan SPSS,2016.

Tabel 2 hasil uji  statistik  deskriptif
menunjukkan hasil masing-masing variabel. Dari
tabel tersebut nilai rata-rata adalah sebesar
4.70474. Artinya kinerja reksa dana pendapatan
tetap dalam kurun waktu 2011-2015 cenderung
baik, karena sekitar 24% reksa dana pendapatan
tetap memiliki nilai sharpe diatas rata-rata. Nilal
minimum sharpe adalah sebesar 0.1631 yang
dimiliki Danareksa Gebyar Indonesia Il pada tahun
2012, sedangkan untuk nilai _maksimum adalah
sebesar 57.53222 yang dimiliki oleh Manulife
Obligasi Negara Indonesia Il pada tahun 2015,
Standanrt deviasi sebesar 8.6089143 lebih besar
dari rata-rata (mean), sehingga dapat dikatakan
bahwa nilai rata-rata Sharpe memiliki nilai sebaran
data yang kurang baik.

Diketahui nilai rata-rata dari — Sensitivitas
Indonesian Government Bond Index adalah
4.282319, yang artinya bahwa sensitivitas 1IGBX
cenderung bagus, karena memiliki tingkat return
yang tinggi selama kurun waktu 2011-2015. Nilai
standart deviasi adalah sebasar 7.7172413 lebih
besar dari rata-rata (mean), sehingga dapat
dikatakan bahwa nilai rata-rata Sensitivitas
Indonesian Government Bond Index memiliki nilai
sebaran data yang kurang baik. Nilai maksimum
dari sensitivitas IGBX adalah sebesar 51.20137

Keterangan Jumlah
Sampel
Reksa Dana 154
Pendapatan Tetap
Reksa dana (62)
pendapatan tetap
yang tidak
menggunakan  mata
uang rupiah
Reksa dana (25)
Pendapatan Tetap
tidak aktif
Reksa Dana yang (67)
tidak melaporkan
Nilai Aset Bersih
2011-2015
Jumlah sampel 10
selama periode 2011-
2015. (n)

yang dimiliki Manulife Obligasi Negara Indonesia
[1. Hal ini menunjukkan bahwa sensitivitas IGBX
memiliki pengaruh yang cukup tinggi dala setiap
pergerakan kinerja reksa dana tersebut. Sedangkan
nilai minimum dari sensitivitas IGBX adalah
sebesar 0.1451 yang dimiliki oleh Dana Reksa
Gebyar Indonesia Il.

Rata-rata nilai Ukuran reksa dana adalah
sebesar 494.479.407.436,80414. Nilai standart
deviasi adalah sebesar 548.510.537.696,44 lebih
besar dibandingkan mean, sehingga dapat
dikatakan bahwa nilai rata-rata ukuran reksa dana
memiliki nilai sebaran data yang kurang baik.
Berdasarkan tabel diatas nilai maksimum dari
ukuran reksa dana adalah sebesar
2.208.547.756.530,0 yang dimiliki Schorder Dana
Mantap Plus Il pada tahun 2012. Hal ini dapat
diartikan bahwa manajer investasi mampu untuk
mengelola aset dengan baik. Sedangkan nilai
minimum _dari  ukuran reksa dana sebesar
1.340.390.127,33 yang dimiliki oleh Maybank
Dana Obligasi Plus tahun 2014, vyang
mengindikasikan bahwa pengelolaan aset oleh
manajer investasi kurang baik.

Rata-rata dari nilai Umur reksa dana adalah
sebesar 5.70, untuk nilai standart deviasi sendiri
adalah sebesar 1.693 lebih kecil dibandingkan rata-
rata, sehingga dapat dikatakan bahwa nilai rata-rata
umur reksa dana memiliki nilai sebaran yang baik.



Nilai maksimum dari umur reksa dana adalah
sebesar 9 yang dimiliki oleh Reksa Dana Berbunga
Tiga, dan Reksa Dana MNC Dana Likuid pada
tahun 2015, sedangkan untuk nilai minimum dari
umur reksa dana adalah sebesar 2 yang dimiliki
oleh  Reksadana Mandiri  Investasi Dana
Pendapatan Optimal pada tahun 2011.

Uji Asumsi Klasik
Uji Normalitas
Uji normalitas merupakan pengujian model
regresi digunakan untuk mengetahui nilai suatu
variabel telah terdistribusi normal atau tidak.
Tabel 3
Hasil Uji Normalitas

TAHAP N SIGNIFIKANSI

1 50 0.068

Sumber: Data diolah dengan SPSS.

Berdasarkan tabel di atas, menjelaskan
mengenai hasil uji normalitas dengan N=50 dan
ddidapat nilai signifikan sebesar 0,068 , nilai ini
lebih besar dari 0,05 yang berarti gagal tolak HO.
Sehingga dapat disimpulkan bahwa residual dari
model penelitian  berdistribusi normal, dengan
demikian syarat normalitas terpenuhi.

Uji Autokorelasi

Tujuan dari uji autokorelasi adalah untuk

Coefficients®
Model Collinearity Statistics
Tolerance VIF
1 | (Constant)
Sensitiv- .884 1.132
IGBX
UkuranRD .898 1.113
UmurRD .907 1.102

menguji apakah dalam model regresi linear ada
korelasi antara kesalahan pengganggu pada periode
t dengan kesalahan pengganggu pada periode t-1
(sebelumnya) (Imam, 2013:110).Pada penelitian
ini, uji  autokorelasi  dilakukan  dengan
menggunakan metode Durbin-Watson (DW Test).
Uji Durbin-Watson hanya digunakan untuk
autokorelasi tingkat satu dan mensyaratkan adanya

konstanta dalam model regresi dan tidak ada
variabel lag diantara variabel independen.

Tabel 4
Hasil Uji Autokorelasi

Model Summary®
Model Std. Error of the Durbin-
Estimate Watson
1 | 2609444 1.535

Sumber ; Data diolah SPSS

Berdasarkan tabel diatas, nilai Durbin Watson
(d) 1.535. dari nilai tersebut dibandingkan dengan
nilai tabel Durbin-Watson menggunakan nilai
signifikansi sebesar o = 5% dengan jumlah sampel
50 (n) dan jumlah variabel independen adalah 3
(k=3), sehingga diperoleh nilai batas atas (du)
sebesar 1.6739 dan nilai batas bawah bawah (dlI)
sebesar 1,4206. Dan nilai dari (4-du) yaitu (4-
1.6739) sebesar 2.3261 dan nilai dari (4-dl) yaitu
(4-1.4206) sebesar 2.5794. Oleh karena itu nilai
DW (d) 1.535 lebih besar dari batas bawah (dl)
yaitu sebesar 1.4206, dan kurang dari (4-dl) yaitu
sebesar 2.5794, maka dapat disimpulkan bahwa
tolak HO yang berarti tidak ada autokorelasi
negatif.

Uji Multikolonieritas

Pengujian multikolonieritas  bertujuan untuk
apakah dimodel regresi terdapat korelasi antar
variabel independen atau bebas (Imam, 2012:105).
Dikatakan hubungan antar variabel baik apabila
tidak ada korelasi antar variabel bebas dengan nilai
korelasi

Tabel 5
Hasil Uji Multikolonieritas

Sumber : Data diolah dengan SPSS.

Berdasarkan tabel di atas menunjukkan bahwa
nilai  tolerance dari  variabel independen
Sensitivitas IGBX sebesar .884, ukuran reksa dana
pendapatan tetap sebesar .898, dan umur reksa
dana pendapatan tetap sebesar .907. dari hasil
tersebut menunjukkan bahwa tidak ada variabel



independen yang memiliki nilai tolerance kurang
dari 10. Selain itu VIF dari Sensitivitas IGBX
sebesat 1.132, ukuran reksa dana sebesar 1.113,
dan umur reksa dana sebesar 1.102. dari hasil
tersebut dapat diketahui bahwa tidak ada variabel
independen yang memiliki nilai VIF lebih dari 10.
Sehingga dapat disimpulkan bahwa dalam model
regresi setiap variabel independen tidak terjadi
gejala multikolonieritas.

Uji Heteroskedastisitas

Uji  Heteroskedastisitas  bertujuan. untuk
mengetahui apakah model regresi penelitian ini
terdapat  ketidaksamaan varian dari variabel
independen ke variabel dependen. Apabila hasil
signifikansi sama dengan atau kurang dari 0,05
yang berarti adanya pengaruh variabel independen

terhadap dependen maka terjadi
heteroskedastisitas.
Tabel 6
Hasil Uji Heteroskedastisitas
Coefficients®

Model t Sig.

1 (Constant) -2.044 .047
Sensitivta- 220 827
sIGBX
UkuranRD 199 .088
UmurRD .049 .098

Dependent Variabel : AbsUt
Sumber : Data diolah dengan SPSS

Berdasarkan diatas pada pengujian dengan uji
glejser menunjukkan bahwa seluruh variabel inde-
penden memiliki nilai probabilitas signifikansi
lebih dari 0,05 (5%) dengan variabel dependen yitu
absolute Ut (AbsUt). Dapat sisimpulkan dari hasil
yang ada bahwa tidak ada gejala heteroskedastis-
itas dalam model regresi. Model regresi ini telah
memenuhi homoskedastisitas yang berarti variance
dari satu residual satu pengamatan ke pengamatan
lain adalah tetap.

Analisis Regresi Berganda
Analisis  regresi  linier berganda untuk
mengetahui pengaruh variabel independen terhadap
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variabel dependen. Cara mengahasilkan nilai
regresi dengan memasukkan variabel independen
dan variabel dependen ke fungsi regresi.
Tabel 7
Hasil Analisis Regresi Berganda

Coefficients®
Model Unstandardized Sig.
Coefficients
B Std. Er-
ror
1 (Constant) .249 141 .085
Sensitiv- 1.12 .005 | .000
IGBX 3
UkuranRD -.002 .000 | .000
AgeRD -.033 .023 .160
Sumber : Data diolah dengan SPSS.
Berdasarkan  tabel = di  atas, yang

menunujukkan = bahwa dari ketiga variabel
independen yang dimasukkan kedalam model
regresi linear berganda tersebut dapat diperoleh
hasil sebagai berikut:

SHARPE = 0,249 + 1,123 SensitivitasIGBX —
0,002 UkuranRD — 0,033UmurRD

Berdasarkan persamaan regresi di atas, dapat
disimpulkan bahwa :
a) Nilai konstanta persamaan regresi adalah

0,249 yang berarti nilai  Sharpe
perusahaan tanpa adanya pengaruh
Sensitivitas  Indonesian  Government

Bond Index, Ukuran reksa dana dan
Umur reksa dana adalah 0,249.

Nilai koefisien variabel Sensitivitas
Indonesian Government Bond Index atau
Obligasi Pemerintah adalah
sebesar1,123 dengan nilai signifikan
sebesar 0,000 yang berarti peningkatan
Sensitivitas IGBX sebanyak 1 satuan
akan meningkatkan kinerja perusahaan
reksa dana pendapatan tetapsebesar
12,3%, dengan  asumsi  variabel
independen yang lain dianggap konstan.
Nilai koefisien variabel ukuran reksa
dana adalah sebesar -0,002 dengan

b)



signifikan sebesar 0,000 yang berarti
penurunan ukuran reksa dana sebanyak
1 satuan akan menurunkan Kinerja
perusahaan reksa dana pendapatan tetap
sebesar 0,2%, dengan asumsi variabel
independen yang lain dianggap konstan.
Nilai koefisien variabel umur adalah -
0,033 dengan signifikan sebesar 0,160
yang berarti penurunan umur reksa dana
sebanyak 1 satuan akan menurunkan
kinerja  perusahaan  reksa  dana
pendapatan tetap sebesar 0,33%, dengan
asumsi variabel independen yang lain
dianggap konstan.
e) “¢” menunjukkan variabel pengganggu
diluar variabel sensitivitas (IGBX),
ukuran reksa dana, dan umur reksa dana.

d)

Uji F

Uji F bertujuan mengetahui model regresi yang
menggunakan fit atau tidaknya variabel mengenai
pengaruh variabel independen terhadap variabel
dependen. Uji statistik F pada dasarnya
menunjukkan apakah semua variabel independen
yang dimasukkan dalam model membuat model
tersebut dapat diketahui fit ataupun tidak.

Tabel 8
Hasil Analisis Uji F

ANOVA® |

Model F Sig. |

1 Regression 17762.365 | .000" |
Residual

Total ‘

a. Dependent Variabel : SHARPE

b. Predictors:(Constant),SensitivitasiIGBX,
UkuranRD, UmurRD

Sumber : Data diolah dengan SPSS.

Dari tabel 8 diperoleh nilai F sebesar 17762.365
dan nilai signifikasi sebesar 0.000. karena nilai
signifikansi kurang dari 5% atau 0.05 maka model
pada penelitian ini dapat dikatakan fit, sehingga
dapat dilanjutkan serta menyatakan apabila
Sensitivitas Indonesian Government Bond Index,
Ukuran Reksa Dana, dan Umur Reksa Dana
mempengaruhi variabel Kinerja Reksa Dana
Pendapatan Tetap.
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Koefisien Determinasi R?

Koefisien determinasi bertujuan pengukuran
yang menjelaskan kemampuan variabel independen
dalam  mempengaruhi  variabel  dependen.
Penelitian ini menggunakan koefisien determinasi
untuk suatu pengukuran yang menjelaskan ke-
mampuan variabel independen dalam
mempengaruhi variable dependen. Koefisien de-
terminasi memiliki nilai antara nol dan satu (0 <
R?< 1). Ketika R? kecil atau (mendekati 0) maka
variabel dependen dijelaskan dengan kemampuan
variabel independen sangat terbatas.

Tabel 9

Hasil Uji Koefisien Determinasi

Model Summary®

Model R R Adjusted | Std. Error
Square | R Square | of the Es-

timate
1 894 .799 779 .2609444
a. Predictors: (Constant), SensitivitasiGBX,

UkuranRD, UmurRD

b. Dependent Variable: Sharpe
Sumber : Data diolah dengan SPSS

Berdasarkan tabel di atas, menunjukkan bahwa
nilai Asjuated R Square dari model yang terpilih
sebagai model regresi adalah 0,779, yang berarti
besar kontribusi yang diberikan variabel Sensitivi-
tas IGBX, ukuran reksa dana dan umur reksa dana
terhadap kinerja reksa dana pendapatan tetap ada-
lah sebesar 77,9% sedangkan sisanya sebesar
22,1% dijelaskan oleh faktor atau variabel lain di
luar variabel sensitivitas IGBX, ukuran reksa dana
dan umur reksa dana. Nilai dari Standar Error of
Estimate (SEE) adalah sebesar .2609444. Semakin
kecil nilai SEE ini, maka akan membuat model
regresi semakin tepat dalam memprediksi variabel
dependen.

Uji t



Uji statistik t digunakan untuk mengetahui
apakah secara parsial variabel independen (Current
Ratio, Debt To Equity Ratio, Total Asset Turnover
dan Ukuran Perusahaan) berpengaruh terhadap
variabel dependen (Pertumbuhan laba). Jika signif-
ikansi < 0,05 maka variabel independen secara par-
sial berpengaruh terhadap variabel dependen. Se-
baliknya jika signifikansi > 0.05 maka variabel
independen secara parsial tidak mempengaruhi
variabel dependen. Apabila tingkat signifikan t
<0,05 maka HO di tolak dan H1 diterima. se-
baliknya jika tingkat signifinikansi t > 0,05 maka
HO diterima dan H1 ditolak.

Hasil dari pengujian ini dapat diketahui di tabel
cofficient pada kolom sig. sebagai berikut :

Tabel 10
Hasil Pengujian Uji t

Variabel () T Sig. Ket
Current Signif-
_ 1.123 | 218.481 | .000 }
Ratio ikan
Debt to -

_ Signif-
Equity -002 | -5.537 | .000 )
_ ikan
Ratio
Total As- Tidak
set Turno- | -.033 | -1.429 | .160 | Signif-
ver ikan
Constant | .249 1.761 | .085 -

Dependent Variabel : Sharpe
Sumber : Data diolah dengan SPSS

Hasil pengujian hipotesis pada Tabel 10 menun-
jukkan variabel Sensitivitas Indonesian Govern-
ment Bond Index dan Ukuran reksa dana signifikan
terhadap Kinerja reksa dana pendapatan tetap.
Dapat disimpulkan, HO ditolak. Sedangkan Umur
reksa dana tidak berpengaruh signifikan terhadap
Kinerja reksa dana pendapatan tetap. Dapat disim-
pulkan HO diterima.

Pengaruh Sensitivitas Indonesian Government
Bond Index terhadap Kinerja Reksa Dana Pen-
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dapatan

Sensitivitas Indonesian Government Bond Index
Berdasarkan tabel di atas, nilai t hitung untuk vari-
abel sensitivitas IGBX adalah sebesar 218,481
dengan taraf signifikan sebesar 0,000. Nilai t hi-
tung variabel sensitivitas IGBX lebih besar dari
nilai t tabel dan nilai signifikan variabel tersebut
juga lebih kecil dari 0,05, dari hal tersebut dapat
disimpulkan bahwa HO ditolak yang berarti varia-
bel sensitivitas Indonesian Government Bond In-
dex atau Obligasi Pemerintah berpengaruh signif-
ikan terhadap variabel Kinerja Reksa Dana Pend-
patan Tetap. Nilai t hitung dari hasil uji regresi
adalah positif yang berarti pengaruh sensitivitas
Indonesian Government Bond Index terhadap
kinerja reksa dana pendapatan tetap adalah positif
yaitu semakin baik sensitivitas Indonesia Govern-
ment Bond Index maka semakin baik kinerja reksa
dana pendapatan tetap, begitu sebaliknya jika sen-
sitivitas Indonesian Government Bond Index men-
galami penurunan maka akan berdampak pada
Kinerja reksa dana pendapatan tetap yang juga akan
mengalami penurunan. Hal ini dikarenakan reksa
dana pendapatan tetap merupakan reksa dana
yanginvestasinya sekurang-kurangnya 80% dari
portofolio yang dikelola ke dalam efek bersifat
hutang atau obligasi. Selain itu semakin tinggi nilai
sensitvitas IGBX menandakan bahwa semakin sen-
sitive terhadap reksa dana pendapatan tetap. Hasil
penelitian ini sejalan dengan hasil penelitian Heru
(2008) dalam penelitiannya menyimpulkan bahwa
Indonesian Government Bond Index berpengaruh
positif terhadap kinerja reksa dana campuran.

Pengaruh Ukuran Reksa Dana Terhadap
Kinerja Reksa Dana Pendapatan Tetap

Ukuran Reksa Dana berdasarkan tabel di atas,
nilai t hitung untuk variabel ukuran reksa dana ada-
lah sebesar -5,537 dengan taraf signifikan sebesar
0,000. Nilai t hitung variabel ukuran reksa dana
lebih besar dari nilai t tabel dan nilai signifikan
variabel tersebut juga lebih kecil dari 0,05. Dari
hasil tersebut dapat ditarik kesimpulan bahwa HO
ditolak yang berarti variabel ukuran reksa dana
berpengaruh signifikan terhadap variabel Kinerja
Reksa Dana Pendapatan. Nilai t hitung hasil uji t
adalah negatif yang berarti pengaruh ukuran reksa
dana terhadap kinerja reksa dana pendapatan tetap



adalah negatif yaitu semakin besar dana atau aset
bersih yang dikelola maka kinerja reksa dana pen-
dapatan tetap, akan mengalami penurunan. Hal ini
Hasil penelitian ini sejalan dengan hasil penelitian
Suppa-Aim (2010) menunjukkan bahwa ukuran
reksa dana berpengaruh terhadap kinerja reksa da-
na.

Pengaruh Umur Reksa Dana terhadap Kinerja
Reksa Dana Pendapatan Tetap

Umur Reksa Dana. berdasarkan tabel di atas,
nilai t hitung untuk variabel umur reksa dana
adalah sebesar -1,429 dengan taraf signifikan
sebesar 0,160. Nilai t hitung variabel umur reksa
dana lebih besar dari nilai t tabel dan nilai
signifikan variabel tersebut juga lebih besar dari
0,05 dari hasil tersebut dapat ditarik kesimpulan
bahwa HO diterima yang berarti variabel umur
reksa dana tidak berpengaruh signifikan terhadap
variabel kinerja reksa dana pendapatan tetap. Hal
ini tidak mendukung penemuan Saurahman (2015),
bahwa umur reksa dana dapat menjadi salah satu
faktor untuk menilai Kinerja reksa dana. Akan
tetapi Hasil penelitian ini sejelan dengan yang
diungkapkan Utami (2014) dan Winingrum (2011)
bahwa umur reksa dana saham berpengaruh tidak
signifikan terhadap kinerja reksa dana saham. Hal
ini berarti walaupun semakin tua umur suatu reksa
dana saham tidak mempengaruhi Kinerja reksa
dana saham tersebut. Reksa dana yang memiliki
umur lebih lama manajer investasinya akan
cenderung memiliki pengalaman yang - lebih
banyak dan kinerjanya pun semakin baik. Hal ini
dibuktikan dengan Reksa dana berbunga tiga pada
tahun 2014 dan 2015 memiliki kinerja yang kurang
baik dengan mencapai nilai sharpe dibawah dari
reksa dana Manulife Obligasi Negara Indonesia Il
yang memiliki nilai sharpe lebih tinggi, meskipun
reksa dana Manulife Obligasi Negara Indonesia Il
efektif diperdangkan sejak tahun 2008.

KESIMPULAN,
SARAN

KETERBATASAN DAN

Penelitian ini bertujuan untuk mendapatkan
bukti empiris mengenai perngaruh sensitivitas
Indonesian Govenrment Bond Index , ukuran reksa
dana, dan umur reksa dana terhadap kinerja reksa
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dana pendapatan tetap dengan rentang waktu 2011-
2015. Dalam penelitian ini digunakan data
kuantitatif yang diperolen dengan mengakses
www.ojk.com serta www.infovesta.com. Jenis data
yang digunakan dalam penelitian ini adalah data
sekunder. Alat uji yang digunakan dalam penelitian
ini yaitu Uji statistic deskriptif, Uji asumsi klasik
dan Uji statistic analisis regresi berganda dengan
menggunakan aplikasi SPSS. Setelah dilakukan
analisis maka didapatkan kesimpulan, keterbatasan,
implikasi serta saran bagi peneliti selanjutnya
apabila meneliti dengan topik yang sama.
Berdasarkan hasil analisis data dan pengujian
hipotesis yang telah dilakukan maka dapat diambil
kesimpulan sebagai berikut:

1. Sensitivitas Indonesian Government Bond
Index berpengaruh  signifikan terhadap
kinerja reska dana pendapatan tetap dan
memiliki hubungan positif. Yang artinya,
apabila Sensitivitas Indonesian Government
Bond Index mengalami kenaikan makan
Kinerja reksa dana pendapatan tetap akan
mengalami kenaikan. Hasil ini sama dnegan
hasil penelitian dari Heru (2008) dalam
penelitiannya menyimpulkan bahwa
Indonesian © Government Bond  Index
berpengaruh positif terhadap kinerja reksa
dana campuran.

2. Ukuran reksa dana berpengaruh signifikan

terhadap kinerja reksa dana pendapatan dan
memiliki hubungan negatif. Hal ini Hasil
penelitian  ini  sejalan dengan hasil
penelitian Suppa-Aim (2010) menunjukkan
bahwa ukuran reksa dana berpengaruh
terhadap Kinerja reksa dana.
Umur reksa dana tidak berpengaruh
signifikan terhadap kinerja reksa dana
pendapatan tetap. Hal ini tidak mendukung
penemuan Saurahman (2015), bahwa umur
reksa dana dapat menjadi salah satu faktor
untuk menilai kinerja reksa dana. Akan
tetapi Hasil penelitian ini sejelan dengan
yang diungkapkan Utami (2014) dan
Winingrum (2011) bahwa umur reksa dana
saham  berpengaruh  tidak signifikan
terhadap kinerja reksa dana saham.


http://www.ojk.com/
http://www.infovesta.com/

Adapun Kketerbatasan yang terjadi

penilitan ini adalah sebagai berikut :

1. Sampel yang digunakan untuk menguhi
hipotesis merupakan sampel kecil dari
seluruh reksa dana pendapatan tetap yang
masih aktif dan terdaftar di Otoritas Jasa
Keuangan, sehingga hasil penelitian belum
tentu mampu mewakili keseluruhan reksa
dana pendapatan tetap yang ada.

2. Penentuan jumlah sampel tidak dilakukan
secara acak, tetapi dilakukan berdasarkan
criteria  tertentu (purposive sampling).
Adanya kriteria  reksa  dana = yang
melaporkan prospektus portofolio yang
lengkap dengan rentang waktu tersebut
menyebabkan terbatasnya jumlah sampel
yang digunakan.

3. Variabel yang digunakan hanya 3 variabel
sensitivitas IGBX, Ukuran reksa dana, dan
Umur reksa dana, sedangkan masih banyak
variabel yang belum diteliti.

pada

Saran-saran yang dapat diberikan untuk
penelitian selanjutnya agar mendapatkan hasil
yang lebih baik adalah sebagai berikut:

1. Bagi investor

Investor yang melakukan investasi pada
reksa dana pendapatan tetap diharapkan
untuk lebih memperhatikan pergerakan
nilai  obligasi, sehingga investasi yang
dilakukan = bisa mendapatkan tingkat
keuntungan yang diinginkan. Selain itu
investor sebaiknya tidak hanya melihat
umur reksa dana saja, hal ini disebabkan
umur reksa dana tidak mempengaruhi
tingkat pengembalian atau Kkinerja dari
reksa dana.

2. Bagi peneliti selanjutnya:

Dalam melakukan penelitian diharapkan
untuk  menambahkan  variabel-variabel
lainnya dalam penelitian, seperti stock
selection maupun pemilihan waktu yang
superior  (market timing), sehingga
diharapkan untuk menjelaskan faktor-faktor
yang memiliki pengaruh terhadap kinerja
reksa dana pendapatan tetap.
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