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ABSTRAK

Menurut Tandelilin (2017:2), investasi adalah komitmen atas sejumlah
dana atau sumber daya lainnya yang dilakukan pada saat ini, dengan tujuan memperoleh
sejumlah keuntungan di masa yang akan datang. Pemilihan produk dalam investasi akan
didasarkan kepada profil risiko dari masing-masing investor. Terdapat berbagai macam
produk investasi yang dapat dipilih saat ini, namun berdasarkan jenis aset, investor dapat
menginvestasikan dananya ke dalam 2 jenis aset, yaitu aset riil dan aset finansial. Contoh
dari produk-produk investasi adalah tanah, emas, obligasi, reksadana saham, membuka
usaha baru secara mandiri, membuka usaha melalui franchise, dan produk investasi
lainnya.

Bapak A adalah seorang wiraswastawan paruh baya yang memiliki hobi
kuliner dan memiliki profil risiko risk taker. Pada awal tahun 2019, Bapak A ditawari
oleh saudaranya untuk membeli saham dari sebuah perusahaan waralaba (franchise) yang
bergerak pada industri kuliner dan berada di Jakarta. Selain bermaksud untuk melakukan
investasi pada PT. X, Bapak A juga mempertimbangkan untuk berinvestasi pada produk
investasi lainnya, yaitu produk reksa dana saham.

Objek dalam penelitian ini adalah Franchise PT. X dan Reksa Dana
Saham Y. Reksa Dana Saham Y adalah produk reksa dana saham yang selalu muncul
namanya dalam daftar produk dengan kinerja tertinggi pada setiap tahun selama 3 tahun
berturut-turut, yaitu 2016 sampai 2018, dan bersumber dari website Bareksa.

Metode yang digunakan dalam penelitian ini adalah studi komparatif,
karena penelitian ini membandingkan kinerja dan nilai internal rate of return Franchise
PT. X dan Reksa Dana Saham Y. Untuk memprediksi data, metode forecasting yang
digunakan adalah time series model yang dilakukan menggunakan aplikasi POM for
windows. Selanjutnya, sebagai sarana dalam membantu dalam perhitungan internal rate
of return digunakan Microsoft Excel. Penelitian ini menjelaskan dan menganalisis
mengenai kinerja dari Franchise PT. X dan Reksa Dana Saham Y, sehingga termasuk
dalam tipe deskriptif. Penelitian ini juga merupakan applied research, karena penelitian
ini dapat memberikan solusi atas permasalahan yang dihadapi Investor A.

Hasil penelitian ini menunjukkan bahwa Investor A memiliki profil risiko
risk taker berdasarkan hasil penilaian dari kuesioner profil risiko. Kinerja Franchise PT.
X periode 2016-2018 yang dilihat berdasarkan pendapatan yang diterima pun relatif
mengalami penurunan dan memiliki nilai internal rate of return -2,35%, sedangkan untuk
kinerja Reksa Dana Saham Y yang dilihat berdasarkan nilai aktiva bersihnya,
menunjukkan tren meningkat dan memiliki nilai internal rate of return 2,02%.

Dari perbandingan ini dapat disimpulkan bahwa berdasarkan kinerja dan
internal rate of return dari kedua objek penelitian, Reksa Dana Saham Y merupakan
produk investasi yang layak dipilih oleh Investor A. Hal ini dikarenakan nilai aktiva
bersih dari Reksa Dana Saham Y menunjukkan tren meningkat dan memiliki nilai
internal rate of return positif sebesar 2,02%. Oleh karena itu, hasil penelitian ini
diharapkan dapat membantu Investor A dalam pengambilan keputusan investasi pada aset
finansial dan investor-investor lain yang memiliki berbagai alternatif dalam mengambil
keputusan berinvestasi pada aset finansial, dengan asumsi keadaan makro ekonomi tidak
berubah.
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BAB 1
PENDAHULUAN

1.1 Latar Belakang

Indonesia Investments tahun 2018, melaporkan bahwa tingkat
inflasi yang terjadi di Indonesia lebih tinggi dibandingkan dengan negara-negara
berkembang lainnya. Pada saat negara-negara berkembang lain mengalami inflasi
3-5 persen per tahun pada tahun 2005 sampai dengan tahun 2014, Indonesia
memiliki rata-rata inflasi sekitar 8.5 persen per tahun. Dampak dari tingginya
inflasi tersebut, jumlah uang yang dimiliki pada saat ini, akan memiliki nilai yang
lebih rendah pada masa depan. Untuk mengantisipasi hal tersebut, maka investasi
sangatlah penting.

Menurut Martalenda dan Malinda (2011), investasi adalah bentuk
penundaan konsumsi di masa sekarang untuk memperoleh konsumsi di masa yang
akan datang, dimana di dalamnya terkandung unsur risiko ketidakpastian sehingga
dibutuhkan kompensasi atas penundaan tersebut. Sehubungan dengan investasi,
investor perlu mempertimbangkan risiko yang bersedia ditanggungnya. Menurut
Simas (2018), terdapat 3 tipe investor berdasarkan profil risiko, yaitu konservatif,
moderat, dan agresif. Investor konservatif adalah tipe investor yang memiliki
toleransi rendah terhadap risiko dan memilih produk investasi yang relatif berisiko
rendah. Investor moderat adalah investor yang masih dapat mentolerir risiko yang
tidak terlalu besar. Sedangkan Investor agresif adalah investor yang memiliki
toleransi tinggi terhadap risiko. Maka dari itu, profil resiko akan berdampak pada
pemilihan produk investasi.

Dalam berinvestasi, terdapat 2 jenis aset, yaitu aset riil dan aset
finansial. Aset riil adalah aset yang memiliki wujud, contohnya adalah tanah,
rumah, emas, dan logam mulia lainnya, sedangkan aset finansial adalah aset yang
wujudnya tidak terlihat. Umumnya aset finansial terdapat di dunia perbankan dan
pasar modal. Beberapa contoh aset finansial adalah obligasi, saham, dan lain-lain.
Namun, terdapat berbagai macam produk investasi lain yang dapat dipilih,

produk-produk investasi tersebut adalah deposito, membuka usaha baru secara



mandiri, membuka usaha melalui franchise, reksa dana, dan produk investasi
lainnya, Moekhlisatin, (2011). Profil risiko untuk masing-masing produk investasi
berbeda-beda, namun untuk reksa dana saham dan franchise termasuk ke dalam
tipe agresif, Satiani, (2017).

Franchise adalah proses duplikasi usaha yang sudah sukses untuk
dimiliki dan dijalankan oleh orang lain. (http://konsultanwaralaba.com/pengertian-
franchise-arti-waralaba/). =~ Maka dari  itu, seorang investor  yang
mempertimbangkan untuk melakukan investasi dengan franchise, harus
menentukan industri mana yang sesuai untuk ditekuninya. Salah satunya industri
yang dapat dipilih terkait franchise adalah pada industri kuliner, seperti fried
chicken, bakso, burger, es krim, kebab, martabak, dan takoyaki. Jenis franchise
makanan tersebut merupakan jenis franchise makanan terpopuler di Indonesia,
(https:// portalusaha.com/peluangusaha/ jenis- franchise- makanan- terpopuler- di-
indonesia.html). Kelebihan franchise terutama pada bidang kuliner adalah
manajemen bisnisnya yang telah terbentuk dan merek yang ditawarkan juga telah
dikenal oleh masyarakat. = Masyarakat Indonesia adalah masyarakat yang
menyukai kegiatan ‘makan’. Kegiatan makan merupakan kebutuhan setiap orang,
dimana °‘cita rasa’ yang diberikan akan membuat seseorang menjadi loyal pada
tempat makan, (http://kiosusaha.com/franchise-indonesia/franchise-indonesia-
bidang-makanan/).

Beberapa tahun terakhir, di Indonesia bisnis waralaba terutama
pada bidang makanan, tumbuh dengan pesat. Sejak 2 Januari 2018 sampai dengan
22 Februari 2018, terdapat 23 permohonan Surat Tanda Pendaftaran Waralaba
(STPW). Waralaba lokal yang sudah memiliki izin STPW kurun waktu 2012
sampai dengan 2017 berjumlah 129 dengan sektor usaha dominan adalah sektor
makanan dan minuman, baik yang berkonsep kafe ataupun restoran. Pertumbuhan
waralaba ini dikarenakan banyak pemilik waralaba yang berkeinginan untuk
memperluas usaha mereka di berbagai tempat di seluruh Indonesia dan
kemudahan dalam berwiraswasta, Sari (2018). Sedangkan, sampai dengan
November 2018, terdapat 655 merek atau brand waralaba yang sudah terdaftar di
Kementrian Perdagangan dengan total nilai produksi barang dan jasa sekitar 17,2

miliar dolar, Erian (2018). Bentuk franchise juga merupakan bisnis instan yang



banyak diminati oleh pengusaha Indonesia karena pasar sudah tersedia. Di
samping itu, terdapat beberapa keuntungan dari bisnis franchise itu sendiri seperti
bantuan manajerial dan operasional yang diberikan oleh franchisor, Astuti (2005).

Menurut Badan Ekonomi Kreatif (Bekraf) Republik Indonesia,
Industri Kuliner adalah sektor industri dengan kontribusi ekonomi terbesar di
Indonesia pada tahun 2016. Subsektor kuliner berkontribusi 41,4 persen dari total
kontribusi perekonomian kreatif Rp 922 Triliun pada tahun 2016. Kementerian
Perindustrian juga mengatakan bahwa, sumbangan industri makanan dan
minuman kepada PDB industri non-migas mencapai 34,95% pada triwulan IlI
tahun 2017 dan menjadi kontributor PDB industri terbesar dibandingkan dengan
subsektor lainnya, Agmasari (2018).

Bapak A adalah seorang wiraswastawan paruh baya yang memiliki
hobi kuliner. Bapak A memiliki pendapatan dari dividen saham pada berbagali
perusahaan, khususnya pada industri kuliner. Sebagai investor, pada awal tahun
2019, Bapak A ditawari oleh saudaranya untuk membeli saham dari sebuah
perusahaan, yaitu PT. X. PT. X merupakan perusahaan waralaba (franchise) yang
bergerak pada industri kuliner dan berada di Jakarta. PT. X memiliki kontrak
waralaba selama 10 tahun, dimulai dari tahun 2016 dan berakhir pada tahun 2026.
Waralaba dari PT. X ini sudah beroperasional selama 3 tahun, mulai dari tahun
2016 dan masih memiliki kontrak selama 7 tahun, sampai dengan tahun 2026.

Selain bermaksud untuk melakukan investasi pada PT. X, Bapak A
juga mempertimbangkan untuk berinvestasi pada produk investasi lainnya, yaitu
produk reksa dana saham. Pertimbangan ini dikarenakan reksa dana saham
merupakan produk investasi yang sederhana dan sangat mudah. Dengan
melakukan pembelian pada unit penyertaan dengan suatu nominal tertentu,
seseorang sudah dapat berinvestasi, Masruroh (2014). Tujuan investasi yang
dimaksudkan oleh Bapak A adalah untuk memperoleh penghasilan tambahan di
luar pekerjaan yang dilakukan. Dengan adanya alternatif pilihan dalam melakukan
investasi, maka penelitian ini bertujuan untuk memberikan rekomendasi produk
investasi manakah yang sebaiknya dipilih oleh Bapak A. Dengan demikian, judul
penelitian ini adalah “Pemilihan Investasi Aset Finansial: Franchise PT. X atau
Reksa Dana Saham Y, Studi Bagi Investor A”.



1.2 Rumusan Masalah

Berdasarkan latar belakang yang telah dijelaskan, rumusan masalah penelitian ini

adalah sebagai berikut:

1.
2.

Bagaimana risk preferences Investor A?

Reksa Dana Saham yang manakah yang dapat dipertimbangkan oleh Investor
A?

Bagaimana kinerja Franchise PT. X jika dibandingkan dengan Reksa Dana
Saham Y periode 2016-2018?

Bagaimana Internal Rate of Return (IRR) Franchise PT. X jika dibandingkan
dengan Reksa Dana Saham Y periode 2016-2018?

Investasi manakah yang layak dipilih oleh Investor A?

1.3 Tujuan Penelitian

Penelitian ini dilakukan dengan tujuan:

1.
2.

Mengetahui risk preferences dari Investor A

Mengetahui reksa dana saham manakah yang dapat dipertimbangkan oleh
Investor A

Mengetahui perbandingan kinerja Franchise PT. X dengan Reksa Dana
Saham Y periode 2016-2018

Mengetahui perbandingan Internal Rate of Return (IRR) Franchise PT. X
dengan Reksa Dana Saham Y periode 2016-2018

Mengetahui produk investasi yang layak dipilih oleh Investor A

1.4 Manfaat Peneltian

Penelitian ini diharapkan dapat membantu Investor A dalam

mempertimbangkan produk investasi aset finansial Franchise PT. X atau Reksa

Dana Saham Y yang layak untuk dibeli. Di samping itu, penelitian ini diharapkan

dapat menjadi referensi oleh investor lain yang mempertimbangkan berbagai

alternatif aset finansial dalam keputusan investasi.



1.5

Kerangka Pemikiran

Menurut Tandelilin (2017:2), investasi adalah komitmen atas

sejumlah dana atau sumber daya lainnya yang dilakukan pada saat ini, dengan

tujuan memperoleh sejumlah keuntungan di masa yang akan datang. Berikut

merupakan tahapan proses investasi:

1.

2
3
4.
5

Penentuan tujuan investasi
Penentuan kebijakan investasi
Pemilihan strategi portfolio
Pemilihan aset

Pengukuran dan evaluasi kinerja portofolio

Sehubungan dengan investasi, investor perlu mempertimbangkan

risiko yang bersedia ditanggungnya. Menurut Mandiri Investasi (2018), Profil

risiko seseorang menggambarkan tingkat toleransinya terhadap risiko, atau sejauh

mana ia dapat menanggung risiko. Terdapat tiga jenis Kkategori investor

berdasarkan profil risikonya:

1. Konservatif

Cenderung memilih instrumen investasi yang sangat aman dengan hasil
yang sudah diketahui sebelumnya, misalnya deposito.

Moderat

Cenderung berani mengambil risiko yang lebih besar, namun tetap berhati-
hati dalam memilih jenis instrumen investasi, dan biasanya membatasi

jumlah investasi pada instrumen berisiko.

. Agresif

Cenderung berani mengambil risiko yang lebih tinggi sehinga berani

menempatkan sebagian besar dananya pada instrumen berisiko.

Investor dapat memilih untuk berinvestasi pada 2 tipe aset yang

berbeda, yaitu pada aset riil dan aset finansial. Menurut Tandelilin (2017:2),

contoh dari aset riil adalah tanah, emas, mesin atau bangunan, sedangkan contoh

dari aset keuangan adalah deposito, saham, reksa dana, sukuk, ataupun obligasi.

Setiap produk investasi memiliki risiko dan return yang berbeda-

beda, Risiko bisa diartikan sebagai kemungkinan return aktual yang berbeda



dengan return yang diharapkan. Tandelilin (2017:10). Hubungan antara risiko dan
return yang diharapkan merupakan hubungan yang bersifat searah dan linear.
Artinya, semakin besar risiko suatu aset, semakin besar pula return yang
diharapkan atas aset tersebut. Tandelilin (2017:11).

Investor dapat berinvestasi melalui pasar modal. Menurut

Tandelilin (2017:25), Pasar modal adalah pasar untuk memperjualbelikan

sekuritas yang umumnya memiliki umur lebih dari satu tahun. Terdapat berbagai

jenis sekuritas di pasar modal Indonesia dikelompokkan ke dalam: (1) Sekuritas di

pasar ekuitas, (2) Sekuritas di pasar obligasi, (3) Sekuritas di pasar derivatif, dan

(4) Reksa dana.

Berdasarkan jenis investasinya, reksa dana yang ditawarkan dapat
dikelompokkan ke dalam lima jenis, yaitu:

1. Reksa dana pasar uang, merupakan reksa dana yang menginvestasikan
dananya khusus pada berbagai sekuritas di pasar uang.

2. Reksa dana pendapatan tetap, merupakan reksa dana yang menginvestasikan
dananya khusus pada portofolio obligasi.

3. Reksa dana saham, merupakan reksa dana yang menginvestasikan dananya
khusus pada portofolio saham-saham perusahaan.

4. Reksa dana campuran, merupakan reksa pada yang menginvestasikan
dananya pada berbagai jenis sekuritas yang berbeda baik di pasar modal
maupun pasar uang.

5. Reksa dana terproteksi, merupakan reksa dana yang memberikan proteksi atas
nilai investasi awal investor melalui mekanisme pengelolaan portofolio.

Selain berinvestasi pada contoh-contoh produk yang telah
disebutkan di atas, investor juga dapat berinvestasi pada franchise. Menurut

Peraturan Pemerintah No. 42 Tahun 2007, Waralaba (Franchise) adalah hak

khusus yang dimiliki oleh orang perseorangan atau badan usaha terhadap suatu

sistem bisnis dengan ciri khas usaha di dalam rangka memasarkan barang dan jasa
yang sudah terbukti berhasil dan dapat dimanfaatkan atau dipergunakan oleh
pihak lain berdasarkan perjanjian waralaba, sedangkan reksa dana adalah wadah

yang dipergunakan untuk menghimpun dana dari masyarakat pemodal untuk



selanjutnya diinvestasikan dalam portofolio efek oleh manajer investasi,
Tandelilin (2017:613).

Investor dapat menggunakan berbagai metode yang terdapat dalam
studi kelayakan, yaitu Payback Period, Net Present Value (NPV), Internal Rate of
Return (IRR), dan Profitability Index (PI) untuk menentukan apakah instrumen
investasi yang dipilih layak untuk dibeli. Dari beberapa metode dalam studi
kelayakan, Metode IRR merupakan metode yang digunakan dalam penelitian ini,
dengan rumus sebagai berikut:

n
COF = Z CIF; 11

t=1 (1+IRR)®

dengan COF = Initial cash outflow,
CIF = Cash inflow pada waktu t yang dihasilkan suatu investasi,
IRR = Internal rate of return.
Metode forecasting juga digunakan pada penelitian ini, menurut
Heizer, Render, & Munson (2017:108), forecasting is the art and science of
predicting future events. Terdapat 2 teknik dalam forecasting, yaitu teknik
kualitatif dan kuantitatif.

“Quantitative forecasting techniques make formal use of historical
data and a forecasting model. The model formally summarizes
patterns in the data and expresses a statistical relationship between
previous and current values of the variable. Then the model is used
to extrapolate past and current behavior into the future.”
Montgomery, Jennings, & Kulahci (2015:5)

General time series models termasuk ke dalam teknik peramalan kuantitatif,

menurut Montgomery, Jennings, & Kulahci (2015:5),

“General time series models employ the statistical properties of the

historical data to specify a formal model and then estimate the

unknown parameters of this model (usually) by least squares.”
Dengan demikian, kerangka pemikiran penelitian ini diberikan pada gambar

berikut.

Gambar 1. 1
Bagan Model Konseptual

Kelayakan Investasi — . > Kelayakan Investasi
Franchise PT. X diperbandingkan Reksa Dana Saham Y






