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Abstract. Mutual fund is one of the investment instruments
that are currently in great demand by many people.
Determining a good mutual fund is inseparable from some
personal assumptions, knowledge about mutual funds and the
influence of information that is widely spread in the media. One
of the aspects that investors can do before invest their funds in
a mutual fund is to do a portfolio analysis of the mutual fund
performance. This study aims to analyze the effect of the
variable rate of return, investor trust, fund longevity and
moderated by asset under management variables on the mutual
fund performance. The period of this research was carried out
from 2019 to 2021. The data used is secondary data of 85
mutual funds obtained from company websites and the Otoritas
Jasa Keuangan website. Methods of data analysis using
descriptive analysis and analysis with the SEM-PLS
(Structural Equation Modeling-Partial Least Square) method.
The results of this study indicate that the variable rate of return,
investor trust, and fund longevity have a positive effect on
mutual fund performance. The role of asset under management
is proven to be able to moderate the influence of investor trust
and fund longevity variables on mutual fund performance.
However, the role of asset under management is not proven to
be able to moderate the effect of the variable rate of return on
the mutual fund performance.

Abstrak. Reksa dana merupakan salah satu intrumen
investasi yang saat ini banyak diminati oleh banyak kalangan.
Menentukan reksa dana yang baik tidak terlepas dari beberapa
asumsi pribadi, pengetahuan tentang reksa dana dan pengaruh
dari informasi-informasi yang banyak tersebar di media. Salah
satu aspek yang dapat dilakukan investor sebelum
menempatkan dananya ke dalam reksa dana yaitu dapat
melakukan analisa portofolio kinerja reksa dana. Penelitian ini
bertujuan untuk menganalisis pengaruh variabel rate of return,
investor trust, fund longevity serta dimoderasi oleh variabel
asset under management terhadap kinerja reksa dana. Periode
penelitian ini dilakukan pada tahun 2019 sampai tahun 2021.
Data yang digunakan merupakan data sekunder sebanyak 85
reksa dana yang diperoleh dari website perusahaan dan website
Otoritas Jasa Keuangan. Metode analisis data menggunakan
analisis deskriptif dan analisis dengan moetode SEM-PLS
(Structural Equation Modelling-Partial Least Square). Hasil
dari penelitian ini menunjukkah bahwa variabel rate of return,
investor trust, dan fund longevity terbukti berpengaruh positif
terhadap kinerja reksa dana. Peran asset under management
terbukti mampu memoderasi pengaruh variabel investor trust
dan fund longevity terhadap kinerja reksa dana. Namun, peran
asset under management tidak terbukti mampu memoderasi
pengaruh variabel rate of return terhadap kinerja reksa dana.
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PENDAHULUAN

Reksa dana adalah portofolio investasi yang berisi beberapa instrumen diantaranya adalah
deposito, saham, dan obligasi. Adapun reksa dana memiliki 3 jenis yang umum digunakan yaitu jenis
pasar uang, saham, obligasi dan campuran. Reksa dana dikelola oleh pihak atau badan hukum yang
memiliki kemampuan dan pengalaman dalam menghimpun dan mengelola dana investasi yang disebut
dengan Manajer Investasi atau biasa disebut MI. Pada satu reksa dana terdiri dari banyak atau beberapa
investor. Masing-masing investor akan menempatkan dananya lalu MI akan mengelolanya.

Para investor dapat memantau ataupun dapat melakukan analisis terhadap reksa dana melalui
portofolio. Pada portofolio tersebut tercermin kinerja reksa dana pada periode tertentu baik kinerja secara
harian, bulanan, 3 bulanan dan tahunan. Portofolio ini bisa diperoleh dari beberapa sumber diantaranya
dari website manajer investasi, aplikasi agen penjual reksa dana dan dari sumber lainnya.

Kinerja reksa dana tidak selalu mencerminkan trend yang positif. Ada kalanya juga mengalami
trend negative atau terjadi peningkatan dan penurunan. Hal ini tidak terlepas dari banyaknya pengaruh
baik dari sisi internalnya ataupun sisi eksternal. Pada periode penelitian yang dilakukan yaitu tahun 2019
sampai tahun 2021 kinerja reksa dana berfluktuasi. Setelah melakukan riset ilmiah dan menganalisis dari
beberapa penelitian terdahulu terdapat banyak variabel yang mampu mempengaruhi kinerja reksa dana.
Namun pada penelitian ini ditentukan 3 variabel bebas dan 1 variabel moderasi. Adapun variabel
bebasnya adalah rate of return (ROR), investor trust (INVTR) dan fund longevity (FLON). Variabel
moderasinya adalah asset under management (AUM).

TEORI, TINJAUAN LITERATUR, HIPOTESIS

Hasil penelitian Aini, Y. N., Khoiriyah Trianti, L. D., Hakim, A. L., & Millatina, A. N (2022)
menyebutkan bahwa tingkat pengembalian atau rate of return berpengaruh terhadap kinerja reksa dana.
Tingkat pengembalian atau rate of return (ROR) menjadi indikator yang bisa bermanfaat untuk melihat
tingkat efisiensi dalam suatu investasi. Ketika ROR positif, maka hal tersebut berarti investasi
menghasilkan keuntungan. Sebaliknya ketika ROR negatif, maka itu mencerminkan kerugian pada
kinerja reksa dana.

Menurut hasil penelitian Dewi, K., & Nurwulandari, A.(2022) menyebutkan bahwa umur reksa
dana atau fund longevity ini berpengaruh pada kinerja reksa dana. Hasil yang sama juga disebutkan pada
penelitian Triasesiarta Nur, & Frederick Valerio Fernandika (2022) yang berjudul Factors Influencing
Fixed Income Mutual Fund Performance. Namun terdapat perbedaan pada hasil yang ditemukan oleh
Nurhikmat, M., & Desta, F. (2022) dan Fathimah Awliyaul Alim, Muhamad Umar Mai, and Setiawan
(2021). Umur sebuah reksa dana menandakan kapan suatu reksa dana mulai diperdagangkan. Asumsi
yang ada menyatakan bahwa semakin tua umur reksa dana maka ia akan berkinerja lebih baik, karena
manajer investasinya sudah berpengalaman dibandingkan dengan yang berusia muda.

Asset under management atau AUM adalah keseluruhan dana yang dikelola reksadana. Aset reksa
dana memiliki formula manajemen yang berbeda-beda menurut perusahaan manajer investasi. Semakin
besar nominalnya maka dapat ditarik kesimpulan bahwa tingkat kepercayaan masyarakat pada produk
reksadana dan manajer investasi pengelolanya cukup tinggi. Untuk mendapatkan hasil analisis yang
terarah dan konsisten maka penelitian ini dibangun dengan 6 hipotesis dana akan diuji secara statistik.
Berikut adalah hipotesis penelitian:

H1: Rate of Return berpengaruh positif terhadap kinerja reksa dana.

H2: Investor Trust berpengaruh positif terhadap kinerja reksa dana.
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H3: Fund Longevity berpengaruh positif terhadap kinerja reksa dana.

H4: Rate of Return (ROR) yang dimoderasi oleh Asset Under Management (AUM) berpengaruh
negatif terhadap Kinerja Reksa Dana (KRD)
HS5: Investor Trust (INVTR) yang dimoderasi oleh Asset Under Management (AUM) berpengaruh
positif terhadap Kinerja Reksa Dana (KRD)
H6: Fund Longevity (FLON) yang dimoderasi oleh Asset Under Management (AUM) berpengaruh
negatif terhadap Kinerja Reksa Dana (KRD)

Reksa dana saat ini memang sangat diminati oleh banyak kalangan dengan berbagai alasan
ketertarikan. Adapun diantaranya adalah karena pengelolaan dana dilakukan oleh pihak yang
berkompeten dan berpengalam sehingga investor tidak perlu merasa khawatir dananya akan rugi. Selain
itu untuk memulai investasi reksa dana tidak memerlukan banyak modal karena dari beberapa manajer
investasi ada yang menetapkan minimum dana investasi dari Rp10.000 sehingga ini akan memudahkan
kalangan dari bawah ke menengah. Kemudian banyaknya saat ini agen penjual reksa dana yang
menjualkan reksa dana. Biasanya dapat dibeli dari aplikasinya langsung. Aplikasi agen penjual reksa
dana ini pun dikemas dengan eye catching artinya mudah dipahami dan mudah digunakan oleh setiap
kalangan. Agen penjual reksa dana ini contohnya Bibit, Takjub, Bareksa dan lainnya. Sehingga ini sangat
memudahkan bagi kalangan milenial yang dekat sekali dengan gadget.

Namun meskipun demikian perlu kita menjadi investor yang cerdas agar tetap dapat memahami
reksa dana tersebut dan menempatkan dana pada reksa dana yang dikelola oleh Manajer Investasi yang
memiliki track record yang positif. Oleh karena itu peneliti juga ingin berkontribusi memberikan
pengetahuan tentang reksa dana kepada investor agar dapat memberikan pemahaman bahwa reksa dana
memiliki kinerja yang tidak selalu bagus atapun positif yaitu dengan melakukan penelitian ilmiah yang
berjudul Dampak Rate of Return, Investor Trust, Fund Longevity Terhadap Kinerja Reksa Dana Dengan
Moderasi Asset Under Management.

METODE PENELITIAN

Adapun populasi yang diambil adalah seluruh reksa dana yan terdaftar di perusahaan agen penjual
reksa dana (APERD). APERD yang di pilih penulis dalam penelitian ini adalah PT Tumbuh Bersama
atau Bibit. Pemilihan APERD tersebut sesuai dengan lokasi tugas penulis dan bertujuan untuk
kemudahan dalam pengumpulan data. Teknik yang digunakan dalam pemilihan sampel adalah purposive
sampling. Berikut adalah hasil dari pengambilan sampel untuk dianalisis lebih lanjut pada penelitian ini:

1  Reksa Dana Yang Terdaftar Di Bibit 135
2 Reksa Dana Yang Aktif Dijual di Aplikasi Bibit 107
3 Reksa Dana Yang Memiliki Data Lengkap 85
4 Jumlah Tahun Penelitian 3
5  Jumlah Sampel Dalam Penelitian 255

Metode analisis data ini menggunakan alat statistik dengan bantuan SmartPLS (Partial Leas
Square). SmartPLS ini akan menjelaskan secara terperinci mengenai metode analisis data tersebut.
Menurut Jogiyanto & Abdillah, 2014 PLS (Partial Least Square) adalah analisis persamaan struktural
(SEM) berbasis varian yang secara simultan dapat melakukan pengujian model pengukuran sekaligus
pengujian model struktural. Model struktural digunakan untuk uji kausalitas / sebab akibat (pengujian
hipotesis dengan model prediksi). Analisis Partial Least Squares (PLS) adalah teknik statistika
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multivarian yang melakukan perbandingan antara variabel dependen berganda dan variabel independen

berganda. Berikut ini adalah pengujian variabel-variabel penelitian:
KRD = a + BiROR + B2INVTR + B3FLON + B4AUM + BsROR*AUM + BsINVTR*AUM+
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Keterangan:
KRD =Kinerja Reksa Dana
o = Konstanta

B1-P7 = Koefisien regresi

ROR = Rate of Return

INVTR = Investor Trust

FLON = Fund Longevity

AUM = Asset Under Management

Dalam uji hipotesis, untuk menguji pengaruh masing-masing variabel bebas terhadap variabel
terikat dengan menggunakan tingkat signifikansi sebesar 5% atau 0,05. Dengan kriteria pengukuran
sebagai berikut:

1.  Bila signifikansi > 0,05 maka Ho diterima dan H; ditolak, artinya variabel independen tidak
berpengaruh terhadap variabel dependen.

2.  Bilasignifikansi < 0,05 maka Ho ditolak dan H; diterima, artinya variabel independen berpengaruh
terhadap variabel dependen.

HASIL DAN PEMBAHASAN

Hasil uji R square adalah 0.416. Angka ini dapat diintrepetasikan bahwa variabel terikat Kinerja
Reksa Dana (KRD) dapat dijelaskan oleh variabel bebas ROR, INVTR, FLON dan AUM sebesar 41,6%.

R R Square
Square Adjusted
Kinerja Reksa Dana 0.416 0.396
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Selanjutnya pengujian variabel penelitian antara variabel bebas dengan variabel terikat yang
dilakukan dengan metode resampling bootstrapping yang dikembangkan oleh Geisser & Stone (Ghozali,
2014). Dari tabel hasil pengujian hipotesis (path coefficient) di atas dapat dilihat nilai original sampel, p
value atau t statistics yang digunakan sebagai acuan untuk mengambil keputusan hipotesis diterima atau
hipotesis ditolak. Hipotesis dapat diterima jika p value < 0,05.

Original Sample Standard T P
Sample Mean Deviation Statistics Values
(0)) M) (STDEYV) (|O/STD
EV))

Rate of Return 0.233 0.231 0.072 3.239 0.001
-> Kinerja
Reksa Dana
Investor Trust -1.052 -1.053 0.258 4.075 0.000
-> Kinerja
Reksa Dana
Fund 0.205 0.206 0.098 2.088 0.018
Longevity ->
Kinerja Reksa
Dana
AUM x ROR - 0.060 0.061 0.071 0.852 0.328
> Kinerja
Reksa Dana
AUM x 0.241 0.245 0.056 4.350 0.000
INVTR >
Kinerja Reksa
Dana
AUM x FLON -0.189 -0.196 0.064 2.936 0.001
-> Kinerja
Reksa Dana

Berdasarkan hasil analisis data yang diperoleh, maka dapat disimpulkan sebagai berikut:
1. Rate of Return (ROR) berpengaruh positif terhadap Kinerja Reksa Dana

Rate of return adalah satu aspek yang diperhatikan oleh investor saat menilai kinerja reksa dana
dapat meberikan tingkat pengembalian yang positif atau negatif. Hasil ini tentunya sejalan dengan teori
yang menyebutkan bahwa tingkat pengembalian yang positif atau ROR dapat memberikan stigma yang
positif bagi investor terhadap reksa dana. Salah satu aspek yang dapat dijadikan acuan oleh investor saat
akan berinvestasi pada reksa dana adalah dengan mengamati rate of return yang terdapat pada kinerja
reksa dana. Hal ini akan dapat memberikan gambaran kepada investor berupa tingkat pengembalian atau
rate of return yang dihasilkan oleh reksa dana selama periode berjalan. Tingkat pengembalian juga dapat
digunakan untuk mengukur investasi reksa dana tersebut dalam konteks portofolio serta meminimalisir
tingkat resiko yang muncul.

Hasil penelitian ini sejalan dengan penelitian yang dilakukan oleh (Anggara & Yulianto, 2017)
yang menyebutkan bahwa tingkat pengembalian atau ROR dapat memberikan pengaruh positif terhadap
kinerja reksa dana pada reksa dana saham yang periode 2012, 2013 dan 2014. Hasil yang sejalan juga
ditemukan dari penelitian yang dilakukan oleh (Hamid & Cahyadi, 2020) yaitu reksa dana saham periode
2017-2018 yang memiliki kinerja yang positif dipengaruhi oleh refurn yang maksimal sehingga dapat
meminimalisir tingkat risiko.
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2. Investor Trust INVTR) berpengaruh positif terhadap Kinerja Reksa Dana

Aspek investor trust atau kepercayaan investor menggunakan parameter unit penyertaan yang
terdapat pada reksa dana. Unit penyertaan adalah satuan yang dibeli oleh pemodal setelah melakukan
investasi pada sebuah reksa dana yang berbentuk KIK (Fentikasari & Miftah, 2019). Unit Penyertaan
digunakan sebagai satuan reksa dana (Dewi, 2020). Semakin banyak unit penyertaan pada satu reksa
dana maka dapat disimpulkan bahwa investor memiliki kepercayaan bahwa reksa dana tersebut memiliki
kinerja yang baik (Dewi, 2020) Semakin banyak unit penyertaan yang terdapat pada reksa dana maka
semakin tinggi kepercayaan investor terhadap reksa dana tersebut. Hal ini dikarenakan investor memiliki
kepercayaan bahwa reksa dana tersebut dapat menghasilkan kinerja yang baik. Reksa dana yang
mendapatkan kepercayaan tinggi dari investor dapat memaksimalkan performanya seperti pemilihan
instrumen-instrumen investasi yang tinggi tingkat pengembaliannya dan pengelolaan resiko investasi
yang muncul dengan memadai.

Hasil penelitian ini sejalan dengan penelitian yang dilakukan oleh (Azzahra & Arianti, 2021) yang
menyebutkan bahwa meningkatnya nilai aktiva bersih reksa dana mengindikasikan unit penyertaan
mengalami peningkatan, begitu pula sebaliknya menurunnya nilai aktiva bersih reksa dana
mengindikasikan unit penyertaan mengalami penurunan. Hasil yang sama juga disampaikan oleh
(Hasibuan, 2021) bahwa Net Asset Value bisa berubah seiring dengan bertambah atau berkurangnya
unit pembelian dan penjualan pada reksadana dan Net Asset Value atau dana kelolaan yang besar
mencerminkan kepercayaan investor kepada reksadana dan manajer investasi yang mengelolanya.

3. Fund Longevity (FLON) berpengaruh positif terhadap Kinerja Reksa Dana

Usia reksa dana ini tentunya dipengaruhi oleh kemampuan manajer dalam mengelola dananya ke
dalam instrument investasi yang memiliki keuntungan jangka panjang dan dapat meminimalisir resiko
yang terjadi. Hal ini menjadi daya tarik bagi para investor yang ingin menginvestasikan dananya ke
dalam reksa dana yang memiliki usia yang lebih tua. Hasil penelitian ini sejalan dengan penelitian yang
dilakukan oleh Menurut (Asriwahyuni & Prima, 2017) semakin tua umur reksa dana maka semakin baik
kinerja reksa dana tersebut karena pengalaman yang dimiliki cukup untuk dapat dipercaya sebagai
instrumen dan pengelola dana investor sehingga memberikan return yang diharapkan. Reksa dana yang
memiliki umur yang lebih lama akan memiliki track record yang lebih panjang dan dapat memberikan
gambaran kinerja yang baik kepada investornya.

Hasil yang sama juga ditemukan dari penelitian yang sudah dilakukan (Christiandi & Colline,
2021) umur reksa dana saham juga bisa sebagai cerminan pengalaman dari manajer investasi dalam
mengelola reksa dana saham. Semakin besar umur reksa dana saham memperlihatkan semakin
berpengalamannya manajer investasi dalam mengelola portofolio dibandingkan dengan reksa dana
saham yang berumur lebih muda. Umur reksa dana saham yang lebih tua akan mempunyai track record
lebih panjang, track record tersebut dapat dijadikan item untuk menilai performa manajer investasi dalam
melakukan pengelolaannya.

Hal serupa juga ditemukan dari hasil penelitian (Fitriani et al., 2022) yang menyebutkan bahwa
usia mutual fund memengaruhi secara positif pada performance reksa dana. Dapat diartikan bahwa
tingginya kinerja reksa dana yang dihasilkan dikarenakan usianya yang lama. Karena makin lama umur
suatu reksa dana saham, maka pengalaman yang dikuasai oleh reksa dana tersebut semakin banyak dan
memiliki kinerja historis yang memudahkan bagi reksa dana saham untuk dievaluasi sehingga
mengetahui apa yang harus dilakukan dan apabila pernah mengalami kesalahan tidak akan terulang di
masa mendatang. Menurut (Dewi & Nurwulandari, 2022) dalam penelitiannya juga mengungkapkan
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bahwa umur reksa dana berpengaruh positif dan signifikan terhadap kinerja reksa dana saham, artinya
apabila umur reksa dana mengalami kenaikan maka kinerja reksa dana saham juga akan meningkat.

Namun pada penelitian yang dilakukan (Asmoro & Syaichu, 2022) mengungkapkan hasil yang
berbeda yaitu umur reksa dana berpengaruh negatif signifikan terhadap kinerja reksa dana, artinya umur
reksa dana yang lebih tua tidak dapat dijadikan gambaran bahwa kinerja reksa dana tersebut akan
memiliki kinerja yang lebih baik dikarenakan tiap reksa dana dan manajer investasi mempunyai strategi
untuk membentuk kinerja reksa dana yang optimal.

4. Rate of Return (ROR) yang dimoderasi oleh Asset Under Management (AUM) berpengaruh
negatif terhadap Kinerja Reksa Dana

Hasil uji data menggunakan aplikasi SmartPLS yaitu menunjukkan bahwa rate of return (ROR)
yang dimoderasi oleh asset under management (AUM) berpengaruh negatif terhadap kinerja reksa dana
(KRD). Hasil ini menyimpulkan bahwa variabel asset under management tidak dapat dijadikan acuan
dalam menilai kinerja reksa dana dari aspek rate of return. Setiap reksa dana memiliki AUM yang
berbeda-beda. Perbedaan tersebut disesuaikan dengan banyaknya dana yang diinvestasikan investor ke
dalam reksa dana. Manajer investasi perlu meningkatkan kemampuannya untuk meredam gejolak pasar
supaya return portofolio yang dikelolanya tetap lebih baik daripada return pasarnya (Djaddang &
Susilawati, 2016).

Hasil pada penelitian ini sama dengan penelitian yang dilakukan (Ramadhanti & Siswantini, 2022)
AUM tidak berpengaruh signifikan terhadap kinerja reksa dana saham karena jumlah AUM yang
dikelola oleh manajer investasi di suatu saham tidak akan berdampak pada kinerja reksa dana saham dan
tidak dapat digunakan sebagai satu-satunya reksa dana investor ketika ingin berinvestasi di reksa dana
saham. Hasil yang sama juga ditemukan oleh (Saputri & Ismanto, 2020) yang menyebutkan bahwa
ukuran reksa dana atau AUM secara parsial tidak berpengaruh positif terhadap kinerja reksa dana.
Demikian pula hasil penelitian menurut (Sanjaya et al., 2020) yang menyebutkan bahwa ukuran reksa
dana atau AUM tidak berpengaruh terhadap kinerja reksa dana.

Namun berbeda dengan hasil penelitian (Pratama, 2021) yang menyebutkan bahwa AUM
memberikan pengaruh yang signifikan terhadap kinerja reksa dana pendapatan tetap. Hasil penelitian
dari (Apau et al., 2021) juga menyebutkan bahwa AUM memberikan pengaruh yang signifikan terhadap
kinerja reksa dana saat tren pasar sedang turun.

5. Investor Trust (INVTR) yang dimoderasi oleh Asset Under Management (AUM) berpengaruh
positif terhadap Kinerja Reksa Dana

Kepercayaan investor tidak dapat dimanipulasi dalam suatu portofolio reksa dana. Reksa dana
yang memiliki kepercayaan dari investor akan memiliki unit reksa dana yang lebih banyak dibandingkan
reksa dana lain. Para investor diharapkan dapat memperhatikan nilai aktiva bersih supaya tidak terjadi
kerugian investasi dikemudian hari karena nilai aktiva bersih menjadi salah satu tolak ukur dalam
memantau kinerja reksa dana, maka meningkatnya nilai aktiva bersih reksa dana mengindikasikan unit
penyertaan mengalami peningkatan, begitu pula sebaliknya menurunnya nilai aktiva bersih reksa dana
mengindikasikan unit penyertaan mengalami penurunan (Azzahra & Arianti, 2021). AUM reksa dana
adalah salah satu penentu dalam penentuan harga reksa dana selain dari jumlah unit penyertaan
(Rusdiansyah & Septiarini, 2018).

Peran AUM dapat memoderasi variabel INVTR untuk memperoleh kinerja reksa dana yang baik.
Menurunnya nilai aktiva bersih reksa dana mengindikasikan unit penyertaan mengalami penurunan
artinya kepercayaan investor berkurang terhadap reksa dana tersebut sehingga investor menarik dana
investasinya.
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6. Fund Longevity (FLON) yang dimoderasi oleh Asset Under Management (AUM) berpengaruh
negatif terhadap Kinerja Reksa Dana

Hasil ini mengindikasikan bahwa bahwa usia reksa dana yang lebih tua dapat lebih
mengoptimalkan AUM atau dana kelolaannya untuk menciptakan kinerja reksa dana yang optimal. Hasil
hipotesis ini sama dengan penelitian (Darmawan, 2019) mengungkapkan hasil yang berbeda yaitu umur
reksa dana berpengaruh positif signifikan terhadap NAB atau AUM reksadana saham syariah.

Namun hasil yang berbeda ditemukan dari penelitian (Nurhikmat & Desta, 2022)menyebutkan
umur reksa dana tidak berpengaruh terhadap kinerja reksa dana saham konvensional. Pada hasil
penelitian (Santoso & Kaluge, 2022) menunjukkan tidak ada bukti reksa dana yang lebih tua dapat
mencapai kinerja yang lebih baik, meskipun mereka berpengalaman dan dapat bertahan hidup
dalam masa-masa sulit. Pengujian statistik dari hasil penelitian (Muhammad et al., 2021) menunjukkan
bahwa umur reksadana syariah berpengaruh negatif dan signifikan terhadap kinerja reksadana
syariah. Hal ini berarti semakin lama umur reksadana syariah maka semakin menurun kinerjanya karena
manajer investasi gagal menemukan portofolio yang memberikan imbal hasil yang optimal,
sementara reksa dana yang memiliki umur yang muda memberikan kinerja yang lebih baik agar
terus mendapatkan kepercayaan masyarakat terhadap kinerja reksa dana.

TEMUAN DAN KESIMPULAN

Penelitian ini menggunakan data sekunder dari reksa dana yang terdaftar dan aktif diperjualbelikan
di aplikasi Bibit periode 2019-2021. Adapun data sekunder yang dikumpulkan oleh peneliti adalah rate
of return, investor trust, fund longevity, asset under management dan kinerja reksa dana dan kemudian
dilakukan olah data menggunakan aplikasi statistik berupa SmartPLS V.3.2.9. Data tersebut merupakan
komponen yang terdapat di dalam portofolio dari jumlah reksa dana yang dijadikan sebagai sample
penelitian yaitu sebanyak 85 reksa dana. Adapun tujuan dilakukannya penelitian ini adalah untuk
menganalisis pengaruh variabel rate of return, investor trust, fund longevity, asset under management
terhadap kinerja reksa dana.

Adapun hasil analisis data yang diperoleh adalah Rate of Return berpengaruh positif terhadap
Kinerja Reksa Dana, Investor Trust berpengaruh positif terhadap Kinerja Reksa Dana, serta Fund
Longevity juga berpengaruh positif terhadap Kinerja Reksa Dana kemudian Rate of Return yang
dimoderasi oleh Asset Under Management berpengaruh negatif terhadap Kinerja Reksa Dana, Investor
Trust yang dimoderasi oleh Asset Under Management berpengaruh positif terhadap Kinerja Reksa Dana
dan terakhir Fund Longevity yang dimoderasi oleh Asset Under Management berpengaruh positif
terhadap Kinerja Reksa Dana.

1. IMPLIKASI, BATASAN DAN SARAN

Ada beberapa implikasi yang diperoleh dari penelitian ini diantaranya:

Bagi investor, sebagai pelaku utama dalam berinvestasi maka penelitian ini dapat menjadi bahan
pertimbangan dan digunakan sebagai acuan untuk melakukan strategi dalam memilih dan menempatkan
dananya pada reksa dana. Bagi perusahaan, penelitian ini dapat berguna sebagai bahan evaluasi yang
dapat dijadikan sebagai tolak ukur dalam mengambil kebijakan atau strategi investasi pada perusahaan
manajer investasi untuk dapat mengoptimalkan kinerja reksa dana. Bagi Regulator yaitu Otoritas Jasa
Keuangan (OJK) yang berfungsi sebagai badan pengawas terhadap kegiatan jasa keuangan salah satunya
pasar modal, penulis mengharapkan penelitian ini dapat berguna sebagai salah satu bahan acuan untuk
dapat terus mengoptimalkan regulasi terhadap setiap yang terlibat di dalam investasi reksa dana baik itu
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manajer investasi, bank kustodian, agen penjual reksa dana, investor dan pihak lainnya untuk
mencipatkan budaya berinvestasi yang patuh terhadap peraturan.

Namun tentunya sebuah penelitian tidak terhindar dari sebuah keterbatasan, diantaranya:

Periode penelitian yang diteliti terbatas yaitu selama 3 tahun dikarenakan keterbatasan waktu
dalam mengumpulkan data dari periode yang lebih panjang, sehingga hasil dari penelitian ini belum
cukup untuk menggambarkan kondisi reksa dana sebelum atau sesudah tahun penelitian yaitu tahun 2019
sampai tahun 2021. Sample penelitian yang digunakan merupakan reksa dana yang terdaftar di satu agen
penjual reksa dana yang terdaftar dan di awasi oleh OJK yaitu PT Bibit Tumbuh Bersama atau Bibit.
Pengambilan sampel penelitian berdasarkan purposive sampling sehingga hasil penelitian ini belum
cukup digunakan sebagai dasar generalisasi terhadap populasi atau reksa dana secara keseluruhan yang
terdaftar di OJK. Data sekunder yang diperoleh melalui berbagai sumber publikasi mungkin kurang
reliable karena dimungkinkan terjadinya kesalahan dalam menginput data, sehingga hasil yang diperoleh
dapat menjadi bias. Variabel penelitian yang digunakan untuk menjelaskan variabel dependen yaitu
hanya mencakup 3 variabel independen rate of return, investor trust, fund longevity dan variabel
moderasi asset under management. Hal ini dikarenakan oleh ketersediaan data yang dimiliki oleh
peneliti sehingga hanya mampu menjangkau data tersebut untuk dapat dianalisis lebih lanjut.

Berdasarkan keterbatasan tersebut berikut beberapa saran yang dapat dipertimbangkan untuk
penelitian selanjutnya yaitu menentukan periode penelitian yang lebih panjang yaitu 5 sampai 10 tahun,
menggunakan sample penelitian reksa dana yang lebih banyak, lalu memilih variabel penelitian lain
untuk dianalisis yang berpengaruh terhadap kinerja reksa dana seperti kurs, suku bunga, tingkat resiko,
benchmark, dan lainnya. Kemudian, menggunakan aplikasi statistik yang berbeda untuk mengolah data
seperti SPSS, E-Views dan lainnya, menyediakan banyak waktu untuk dapat mengumpulkan data dan
mengolahnya karena data penelitian tidak hanya diperoleh dari satu sumber saja. Saran berikutnya adalah
untuk para investor yang berinvestasi di reksa dana maka sebaiknya mempertimbangkan dahulu kinerja
masa lalu reksa dana dan manajer investasinya yang mampu memberikan tingkat pengembalian atau
rate of return yang stabil dan perlu memperhatikan usia reksa dana karena reka dana yang sudah
memiliki usia yang panjang dianggap lebih mampu bertahan dan memberikan keuntungan yang stabil.
Karena reksa dana dengan usia panjang telah pernah melalui masa gejolak pasar dan resiko lainnya serta
memiliki pengalaman dan pengetahuan yang cukup untuk mengatasinya.
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