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<b>ABSTRAK</b><br>

Pada tahun 2003 kondisi ekonomi makro Indonesia cukup baik. Kondisi pasar modal Indonesiajuga cukup
mengembirakan yaitu mengalami kenaikan sebesar 60% atau Index Harga Saham Gabungan mendekati
poin 700. Kemajuan kondisi pasar modal ini membawa angin segar pula bagi industri reksa dana. Sehingga
bagi investor dengan dana sedikit terbatas dapat ikut menikmati kemajuan pasar modal Indonesia.

<br />

<br />

Investor sering sekali menemui hambatan untuk masuk ke pasar modal. Hambatan tersebut antara lain
keterbatasan waktu, pengetahuan dan keahlian dalam pasar modal, kebutuhan dana, dan risiko yang ada.
Strategi Cost Averaging (DCA) menawarkan solusi untuk mengatasi hambatan - hambatan tersebut. Pada
strategi ini investasi dilakukan pada besaran dana yang tetap pada tiap satuan waktu yang ditentukan.

<br />

<br />

Mann dan Atra pada tahun 2001 melakukan penelitian mengenai performa DCA bila dibandingkan dengan
strategi Lump Sum (LS). Instrumen yang digunakan adalah indeks dari Morgan Stanley di dunia, Eropa,
EAFE (Europe, Asiaand Far East), Pasifik, Jepang dan Amerika selamatahun 1970- 1998.

<br />

<br />

Data yang dipaka dalam penelitian ini dataimbal hasil bulanan dari Morgan Stanley selama tahun 1970 -
1998 untuk beberapa indeks, yaitu dunia, Eropa, EAFE (Europe, Asiaand Far East), Pasifik, Jepang dan
Amerika. Suku bungainstrument bebas risiko yang dipake T- Bill Amerika untuk 90 hari. Dan imbal basil
dinyatakan dalam dollar Amerika.

<br />

<br />

Penelitian Mann dan Atra menyimpulkan bahwa strategi DCA tidak baik dilakukan disepanjang tahun.
Bulan Februari sampai September baik untuk melakukan strategi DCA. Sedangkan sisanyalebih baik
dilakukan strategi LS.

<br />

<br />
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Selain itu Bacon, William, dan Ainina pada tahun 1997 menyelidiki performa strategi DCA pada pasar
Obligasi di Amerika selamatahun 1926 -1995. Kesimpulan yang diperoleh dalam penelitian ini adalah
walaupun standar devias strategi DCA lebih kecil namun kinerja strategi DCA tidak lebih baik
dibandingkan strategi LS.

<br />

<br />

Penelitian karya akhir ini menggabungkan kedua penelitian tersebut diatas dengan instrumen reksa dana
saham dan pendapatan tetap di Indonesia selama tahun

1999- 2003. Lamawaktu investasi yang dipilih adalah 1 tahun, 2 tahun, 3 tahun, 4 tahun, dan 5 tahun.
<br />

<br />

Strategi DCA memberikan imbal hasil rata- ratarataterbaik padainvestas reksa dana saham untuk seluruh
jangka waktu investasi. Penghitungan menunjukan bahwa imbal hasil rata- rata terbesar yaitu 18,43%
diperoleh padainvestasi selama 5 tahun.

<br />

<br />

Sebaliknya untuk reksa dana pendapatan tetap strategi LS memberikan imbal hasil rata - rata yang terbaik.
Imbal hasil akan meningkat sgjalan dengan lamanyawaktu investasi. Imbal hasil rata - rata terbesar
diperoleh pada investas dengan jangkawaktu 5 tahun yaitu sebesar 21,73%.

<br />

<br />

Strategi DCA memberikan standar devias terkecil. Penelitian m1 JUga menemukan bahwa strategi DCA
padainvestas reksa dana saham akan semakin kecil sgjalan dengan lamanya waktu investasi. Penelitian ini
menunjukan bahwa rata- rata

standar deviasi dengan strategi DCA pada reksa dana saham selama 5 tahun adalah

0,1570. Dan standar devias tersebut terkecil dibandingkan standar deviasi padainvestas reksa dana
saham lainnya. Sedangkan padareksa dana pendapatan tetap standar deviasi terkecil diperoleh pada
strategi DCA untuk jangka waktu 1 tahun yaitu sebesar 0,0341. Dengan demikian rasio imbal hasil
terhadap standar deviasi (adjusted return) strategi DCA akan memberikan hasil yang terbaik. Dengan
memperhatikan adjusted return historis didapat bulan terbaik untuk melakukan investas di reksadana
saham adalah bulan Januari, dan bulan Februari Maret untuk investas di reksa dana pendapatan tetap.

<br />

<br />
Penelitian ini juga menyimpulkan bahwa imbal hasil rata- rata pada investasi reksa dana pendapatan tetap
lebih besar dibandingkan reksa dana saham. Dan standar deviasi reksa dana pendapatan tetap lebih kecil



dibandingkan reksa dana saham.
<br />

<br />

Hasil analisis karya akhir ini dapat digunakan sebagal tambahan referensi bagi parainvestor untuk
menentukan strategi investasi yang dipaka untuk melakukan investas di reksa dana saham dan pendapatan
tetap di Indonesia. Namun perlu diperhatikan berbagai kekurangan dari penelitian karya akhir ini.
Kekurangan - kekurangan ini memicu munculnya tingkat kesalahan (bias) tertentu dari analisiskarya
akhir ini. Perbaikan dari kekurangan-kekurangan tersebut melalui penelitian lebih lanjut, tentunya sangat
diharapkan untuk menyempurnakan penelitian ini.



