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KATA PENGANTAR 
 

Pasar modal memegang peranan vital dalam perekonomian suatu 

negara. Ia bukan hanya sekadar tempat bertemunya para pencari 

modal dengan para pemilik modal, melainkan juga cerminan 

kesehatan ekonomi, barometer optimisme investor, dan akselerator 

pertumbuhan bisnis. Di Indonesia, pasar modal telah menunjukkan 

geliat yang signifikan dalam beberapa dekade terakhir, menjadi salah 

satu pilar utama pembiayaan pembangunan nasional serta sarana 

diversifikasi investasi bagi masyarakat. 

Buku "PASAR MODAL INDONESIA: Teori, Instrumen, dan 

Praktik Investasi" ini hadir sebagai panduan komprehensif bagi siapa 

pun yang ingin memahami seluk-beluk pasar modal Indonesia. Kami 

percaya bahwa untuk dapat berpartisipasi dan meraih potensi 

keuntungan di pasar ini, pemahaman yang mendalam, baik secara 

teoritis maupun praktis, adalah sebuah keharusan. Buku ini dirancang 

untuk menjembatani kesenjangan tersebut, menguraikan konsep-

konsep dasar pasar modal, memperkenalkan beragam instrumen yang 

diperdagangkan, hingga membahas strategi dan praktik investasi yang 

relevan dengan konteks Indonesia. 

Pembaca akan diajak menyelami berbagai aspek penting, mulai 

dari fungsi dan sejarah pasar modal Indonesia, regulasi yang 

mengaturnya, hingga analisis mendalam mengenai saham, obligasi, 

reksa dana, dan instrumen derivatif. Tak hanya itu, kami juga 

menyertakan pembahasan mengenai strategi investasi, manajemen 

risiko, serta praktik-praktik terbaik yang dapat diterapkan oleh 

investor pemula maupun yang sudah berpengalaman. 

Harapan kami, buku ini tidak hanya menjadi sumber referensi 

akademis, tetapi juga panduan praktis yang memberdayakan setiap 

individu untuk mengambil keputusan investasi yang cerdas dan 

bertanggung jawab. Semoga buku ini dapat memberikan kontribusi 

nyata dalam meningkatkan literasi keuangan masyarakat dan 

mendukung perkembangan pasar modal Indonesia yang lebih maju, 

inklusif, dan berkelanjutan. 

Selamat membaca dan berinvestasi! 
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Sebaliknya, pasar uang adalah tempat transaksi instrumen 

keuangan jangka pendek, biasanya kurang dari satu tahun. Instrumen 

pasar uang meliputi Sertifikat Bank Indonesia (SBI), Surat Berharga 

Pasar Uang (SBPU), deposito berjangka, komersial paper, dan uang 

panggilan. Fungsi utamanya adalah memberikan likuiditas jangka 

pendek kepada pihak-pihak yang terlibat dalam ekonomi, seperti 

bisnis yang membutuhkan dana cepat atau lembaga keuangan yang 

ingin menjaga keseimbangan arus kas. Tingkat risiko dan keuntungan 

pasar uang lebih rendah karena sifatnya jangka pendek (Muchtar & 

Najma, 2019). 

Pasar uang didominasi oleh bank sentral, bank umum, 

perusahaan besar, dan lembaga keuangan lainnya. Sementara itu, 

pasar modal terdiri dari investor ritel, institusi keuangan, perusahaan 

publik, serta lembaga regulator seperti Bursa Efek Indonesia (BEI) dan 

Otoritas Jasa Keuangan (OJK) (Anggraeni et al., 2025). 

 

Sejarah Perkembangan Pasar Modal di Indonesia dan 

Global 
Secara global, pasar modal modern berakar dari Eropa pada abad ke-

17. Salah satu tonggak penting adalah pendirian Amsterdam Stock 

Exchange pada tahun 1602 oleh Dutch East India Company (VOC), 

yang dianggap sebagai bursa saham pertama di dunia (Galih, 1866). Di 

sinilah saham perusahaan mulai diperdagangkan secara terbuka 

kepada publik untuk pertama kalinya. Sistem ini akhirnya menyebar 

ke negara-negara lain, seperti Inggris, ketika London Stock Exchange 

didirikan pada tahun 1801, dan Amerika Serikat, ketika New York 

Stock Exchange (NYSE) didirikan pada tahun 1792. 

Selama abad ke-20, pasar modal global mengalami pertumbuhan 

pesat, terutama dengan munculnya instrumen keuangan baru, 

integrasi pasar lintas negara, dan perkembangan teknologi digital 

yang mendukung perdagangan elektronik. Regulasi dan stabilitas 

pasar modal global juga dipengaruhi oleh krisis ekonomi global 

seperti Great Depression (1929), krisis keuangan Asia (1997), dan 

krisis global (2008) (Fonna, 2019). 

Pasar modal Indonesia memiliki sejarah sejak zaman kolonial. 

Pasar modal pertama di Batavia (sekarang Jakarta) didirikan oleh 

pemerintah Hindia Belanda pada tahun 1912 dan digunakan terutama 
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modal dapat memperkuat nilai tukar rupiah, memperluas basis 

modal, dan meningkatkan cadangan devisa negara dengan aliran 

modal asing (Anggraeni et al., 2025).  

Pasar modal juga membantu membangun tata kelola 

perusahaan yang baik dan transparan, yang merupakan salah satu 

dasar ekonomi yang sehat. Pada akhirnya, perusahaan yang 

diawasi oleh publik memiliki manajemen yang lebih profesional 

dan jujur. Tata kelola yang baik meningkatkan kepercayaan 

investor domestik dan asing terhadap stabilitas ekonomi nasional 

(Febrian and Nazar, 2024).  
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modal Indonesia berhasil bertahan dan berkembang berkat kebijakan 

pemerintah dan lembaga pengawasan pasar modal seperti Otoritas 

Jasa Keuangan (OJK). Pasar modal Indonesia telah menjadi salah satu 

pasar modal terbesar di kawasan Asia Tenggara dan terus beradaptasi 

dengan perubahan zaman (Supriyanto, 2021).  

Peran pasar modal dalam perekonomian Indonesia sangat 

signifikan, baik bagi perusahaan yang membutuhkan pembiayaan, 

investor yang ingin memperoleh keuntungan, maupun masyarakat 

luas yang ingin meningkatkan literasi keuangan. Melalui pasar modal, 

perusahaan dapat mengakses sumber daya keuangan untuk 

memperbesar kapasitas produksi dan melakukan inovasi, sementara 

investor dapat memilih berbagai instrumen yang sesuai dengan profil 

risiko mereka. Tidak hanya itu, dengan adanya pasar modal, 

masyarakat juga diberi kesempatan untuk berpartisipasi dalam 

pertumbuhan ekonomi melalui investasi yang lebih terjangkau dan 

beragam (Hastuti & Yuliana, 2022).  

Namun, perjalanan pasar modal Indonesia tidak terlepas dari 

tantangan dan dinamika yang memengaruhi perkembangan pasar ini. 

Krisis ekonomi seperti krisis moneter 1997-1998 dan peristiwa global 

lainnya memberikan dampak yang signifikan terhadap pasar modal, 

baik dari sisi investor maupun perusahaan yang terdaftar. 

Sebagaimana dijelaskan oleh Supriyanto (2021), krisis moneter Asia 

menyebabkan penurunan tajam dalam transaksi dan harga saham di 

Bursa Efek Jakarta, yang memengaruhi stabilitas pasar modal 

Indonesia. Akan tetapi, dalam setiap tantangan, pasar modal Indonesia 

menunjukkan ketahanan dan perkembangan, berkat berbagai 

kebijakan dan reformasi yang terus diperbarui (Supriyanto, 2021).  

 

Asal Mula Pasar Modal di Indonesia  

Pasar modal Indonesia memiliki sejarah yang panjang, yang dimulai 

sejak masa kolonial Belanda dan berkembang pesat seiring dengan 

perubahan politik dan ekonomi yang terjadi setelah kemerdekaan 

Indonesia. Dalam bab ini, kita akan mengulas bagaimana pasar modal 

pertama kali diperkenalkan di Indonesia, serta perjalanan awalnya 

hingga terbentuknya Bursa Efek Jakarta (BEJ) yang menjadi cikal 

bakal pasar modal modern di Indonesia.  
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mekanisme penyelesaian sengketa antara investor dan emiten, 

menjadi jaminan bagi perlindungan investor. Dengan regulasi yang 

ketat, diharapkan pasar modal Indonesia dapat terus berkembang 

dengan adil dan transparan, memberikan manfaat bagi semua pihak 

yang terlibat (Setiawan, 2018). 

 

Pasar Modal Era Digital 

Pasar modal Indonesia telah mengalami transformasi besar seiring 

dengan perkembangan teknologi digital. Digitalisasi pasar modal tidak 

hanya meningkatkan efisiensi transaksi, tetapi juga memperluas akses 

bagi masyarakat, terutama investor ritel, untuk berpartisipasi dalam 

pasar modal. Dengan sistem perdagangan berbasis teknologi yang 

semakin canggih, pasar modal Indonesia kini lebih terbuka dan dapat 

diakses secara lebih mudah dan cepat oleh semua kalangan 

masyarakat, termasuk generasi muda yang terbiasa dengan 

penggunaan teknologi. Bursa Efek Indonesia (BEI) telah 

mengimplementasikan sistem perdagangan berbasis teknologi yang 

memungkinkan transaksi dilakukan secara real-time, dengan 

transparansi yang lebih baik dan kecepatan yang lebih tinggi 

(Setiawan, 2020). 

Seiring dengan perkembangan tersebut, banyak platform 

investasi digital seperti aplikasi stock trading dan robo-advisors yang 

memudahkan investor untuk berinvestasi tanpa melalui perantara 

tradisional seperti pialang saham. Platform-platform ini 

memungkinkan investor ritel untuk membeli saham, obligasi, dan 

instrumen keuangan lainnya secara langsung melalui perangkat 

mereka. Hal ini tentunya membuat pasar modal lebih inklusif dan 

membuka akses investasi kepada masyarakat luas, yang sebelumnya 

mungkin tidak memiliki cukup modal atau pengetahuan untuk terlibat 

dalam pasar modal (Nugroho, 2021). 

Selain itu, teknologi blockchain yang mendasari cryptocurrency 

juga mulai mendapatkan perhatian dalam pasar modal. Meskipun 

cryptocurrency belum diterima sebagai instrumen utama di pasar 

modal Indonesia, teknologi blockchain berpotensi digunakan dalam 

smart contracts atau kontrak pintar yang dapat mempercepat dan 

mempermudah transaksi tanpa perantara. Ini bisa menjadi langkah 
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maju dalam pengembangan pasar modal yang lebih efisien dan 

transparan (Fadhil, 2020). Penggunaan security token offerings (STO) 

juga mulai dilirik sebagai alternatif penerbitan instrumen keuangan 

yang terdesentralisasi di masa depan, memungkinkan investor untuk 

berpartisipasi di pasar modal menggunakan token digital. 

Namun, dengan kemajuan teknologi ini, muncul pula tantangan 

terkait dengan regulasi dan keamanan. Otoritas Jasa Keuangan (OJK) 

dan BEI terus memperbarui kebijakan mereka untuk mengatasi 

tantangan baru dalam transaksi digital. Keamanan data dan 

perlindungan terhadap penipuan digital menjadi aspek yang sangat 

penting untuk dijaga. Regulasi yang tepat dan upaya yang konsisten 

untuk mengedukasi masyarakat tentang risiko dan potensi pasar 

modal digital akan membantu menjaga integritas pasar serta 

melindungi investor dari praktik yang merugikan (OJK, 2020). 

Melihat prospek yang cerah, pasar modal digital di Indonesia 

diperkirakan akan terus berkembang, seiring dengan meningkatnya 

minat investasi, terutama di kalangan investor muda yang lebih akrab 

dengan teknologi. Digitalisasi pasar modal memberikan kesempatan 

bagi lebih banyak orang untuk berinvestasi, yang pada gilirannya 

dapat meningkatkan inklusi keuangan dan mendukung pertumbuhan 

ekonomi Indonesia secara keseluruhan. 
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pengguna dana, maupun pihak-pihak pendukung lainnya, seperti 

emiten, investor, perusahaan efek, manajer investasi, hingga profesi 

penunjang. 

Pemahaman yang mendalam mengenai struktur dan pelaku pasar 

modal sangat penting untuk menilai bagaimana pasar tersebut 

berfungsi dan bagaimana peran masing-masing entitas dalam 

mendukung keteraturan, efisiensi, transparansi, serta perlindungan 

investor. Dalam konteks Indonesia, pemahaman ini juga krusial dalam 

mengevaluasi tantangan dan peluang yang dihadapi oleh pasar modal 

nasional dalam menghadapi dinamika ekonomi global, digitalisasi 

keuangan, serta upaya integrasi dengan pasar modal internasional. 

 

Struktur Pasar Modal di Indonesia 
Pasar modal di Indonesia merupakan suatu sistem yang kompleks dan 

terorganisasi, dimana berbagai instrumen keuangan diperdagangkan, 

seperti saham, obligasi, reksa dana, dan derivatif. Untuk menjamin 

keberlangsungan dan kestabilan sistem tersebut, diperlukan struktur 

kelembagaan yang kokoh, terintegrasi, serta tunduk pada kerangka 

regulasi yang memadai. Struktur pasar modal mencerminkan 

bagaimana lembaga-lembaga yang terlibat dalam proses jual beli efek 

saling berinteraksi dan menjalankan fungsinya masing-masing untuk 

menciptakan pasar yang efisien, transparan, dan adil. 

Secara umum, struktur pasar modal di Indonesia dapat 

dikategorikan ke dalam tiga kelompok utama: lembaga pengatur dan 

pengawas, lembaga pelaksana pasar (self-regulatory 

organizations/SROs), dan lembaga pendukung pasar. Berikut ini 

adalah penjelasan mendalam mengenai masing-masing unsur dalam 

struktur tersebut: 

1. Otoritas Pengatur dan Pengawas: Otoritas Jasa Keuangan 

(OJK) 

Otoritas Jasa Keuangan (OJK) merupakan lembaga negara 

independen yang dibentuk berdasarkan Undang-Undang Nomor 

21 Tahun 2011 tentang OJK. Sejak resmi mengambil alih tugas 

pengawasan pasar modal dari Bapepam-LK pada 31 Desember 

2012, OJK memiliki peran sentral dalam mengatur, mengawasi, dan 

menegakkan hukum di sektor pasar modal (OJK, 2023b; Hanafi, 

2021; Mamangkey, Daniel Hagin, 2021; OJK, 2022). 
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2) Menjamin Kepercayaan Investor : Dengan sistem yang 

transparan dan teknologi tinggi, lembaga ini memastikan 

keandalan transaksi dan perlindungan investor. 

3) Pendorong Edukasi dan Literasi : BEI, KSEI, dan KPEI aktif 

menyelenggarakan kegiatan edukasi, sekolah pasar modal, 

dan kampanye literasi keuangan di seluruh Indonesia. 

e. Profesi Penunjang (Akuntan Publik, Konsultan Hukum, Penilai, 

Notaris)  

Adapun Profesi Penunjang berperan sebagai : 

1) Menjamin Akuntabilitas Informasi : Memastikan laporan 

keuangan dan dokumen emiten telah melalui proses audit 

dan pemeriksaan yang sesuai standar. 

2) Menegakkan Kepatuhan Hukum dan Regulasi : Membantu 

perusahaan mematuhi regulasi pasar modal secara legal dan 

prosedural. 

3) Meningkatkan Kualitas Penilaian Aset dan Risiko : Penilai 

membantu dalam pengambilan keputusan investasi 

berdasarkan estimasi nilai aset yang wajar dan profesional. 

f. Regulator dan Lembaga Pendukung (OJK, Kemenkeu, Indonesia 

SIPF)  

Peran Strategis Regulator dan Lembaga Pendukung adalah 

sebagai : 

1) Penjaga Stabilitas dan Integritas Pasar : Mengawasi dan 

menindak pelanggaran untuk melindungi investor dan 

mencegah manipulasi pasar. 

2) Perumus Kebijakan dan Regulasi : Merancang aturan main 

yang mendorong transparansi, inovasi, dan pertumbuhan 

pasar secara berkelanjutan. 

3) Pendorong Inklusi dan Perlindungan Investor : OJK dan 

Indonesia SIPF aktif mengembangkan mekanisme 

perlindungan dan menjamin aset investor di pasar modal. 

 

Tabel 3.1: Peran Kolektif dalam Perekonomian Nasional 

Aspek Ekonomi Kontribusi Pelaku Pasar Modal 

Pertumbuhan 

Ekonomi 

Memfasilitasi pembiayaan sektor riil, infrastruktur, 

dan UMKM 
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Stabilitas Sistem 

Keuangan 

Menyediakan diversifikasi sumber pendanaan di 

luar sektor perbankan 

Pengurangan 

Kesenjangan Sosial 

Meningkatkan partisipasi masyarakat dalam 

kepemilikan perusahaan publik 

Investasi Asing Meningkatkan daya tarik Indonesia melalui pasar 

modal yang modern dan transparan 

Inovasi Keuangan Melahirkan produk baru seperti sukuk, green bond, 

dan reksa dana syariah 

Sumber: diolah penulis 
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Saham 

Saham dapat diartikan sebagai tanda penyertaan modal seseorang 

atau pihak (badan usaha) pada suatu perusahaan atau Perseroan 

Terbatas (OJK, 2023). Saham merupakan instrumen keuangan yang 

paling umum digunakan oleh emiten dalam upaya memperoleh 

pendanaan dari masyarakat. Brigham & Houston (2019) menjelaskan 

bahwa saham merepresentasikan kepemilikan atas suatu entitas 

perusahaan, di mana setiap pemegang saham berhak atas proporsi 

tertentu dari aset dan pendapatan perusahaan. Selain itu, pemegang 

saham juga memiliki hak untuk turut serta dalam proses pengambilan 

keputusan perusahaan melalui pemberian suara dalam Rapat Umum 

Pemegang Saham (RUPS), yang menjadi forum utama dalam tata 

kelola korporat. 

Saham merupakan instrumen yang merepresentasikan 

kepemilikan atau penyertaan dalam suatu perusahaan, yang dapat 

berbentuk fisik (warkat) maupun non-fisik (tanpa warkat). Saham 

berbentuk warkat diwujudkan dalam Surat Kolektif Saham (SKS) yang 

diterbitkan oleh Emiten, sedangkan saham tanpa warkat dicatat 

secara elektronik dalam rekening efek yang dikelola oleh Lembaga 

Penyimpanan dan Penyelesaian (LPP) atas nama pemegang rekening. 

Informasi terkait kepemilikan saham, baik dalam bentuk warkat 

maupun tanpa warkat yang terdaftar atas nama LPP, kemudian 

dimasukkan ke dalam Daftar Pemegang Saham (DPS) yang dikelola 

oleh Emiten atau Biro Administrasi Efek (BAE). DPS berfungsi sebagai 

acuan dalam menentukan pemegang hak atas berbagai manfaat yang 

melekat pada saham, seperti dividen, Hak Memesan Efek Terlebih 

Dahulu (HMETD), waran, hak suara, serta hak-hak lain yang dimiliki 

oleh pemegang saham. 

Selain itu, saham menjadi salah satu aset investasi yang paling 

diminati di pasar modal, karena memberikan peluang bagi investor 

untuk memperoleh keuntungan melalui capital gain maupun dividen. 

Popularitas saham di pasar keuangan juga didukung oleh sifatnya 

yang likuid serta kemampuannya dalam mencerminkan kinerja dan 

prospek suatu Perusahaan (Mapaddang, 2021).  

Proses pembentukan harga saham merupakan hasil interaksi 

antara kekuatan permintaan dan penawaran di pasar. Dinamika 
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pukul 19.30 WIB pada hari penyelesaian, sedangkan untuk transaksi 

yang terjadi di Pasar Tunai, DHK tersedia hingga pukul 12.45 WIB 

pada hari yang sama dengan pelaksanaan transaksi. 

Untuk lebih jelasnya, akan diilustrasikan mekanisme 

perdagangan saham pada gambar berikut ini: 

Gambar 4.1: Mekanisme Perdagangan Saham 

Sumber: OJK (2023) 
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Obligasi  

Obligasi termasuk surat berharga yang menunjukkan adanya utang 

dari penerbit kepada investor. Efek sendiri adalah instrumen 

keuangan yang memberi hak atas pendapatan atau aset di masa 

depan. Obligasi memberi hak kepada pemegangnya untuk menerima 

pembayaran bunga secara berkala serta pengembalian pokok utang 

pada waktu jatuh tempo. Pasar obligasi sangat penting dalam sistem 

keuangan karena menjadi tempat perusahaan dan pemerintah 

memperoleh dana untuk membiayai kegiatan. Pasar obligasi juga 

berperan dalam pembentukan suku bunga, yang memengaruhi 

seluruh aktivitas ekonomi (Mishkin, 2011). 

Obligasi adalah instrumen keuangan berbentuk surat utang yang 

diterbitkan oleh pemerintah, perusahaan, atau lembaga keuangan 

untuk memperoleh pendanaan. Obligasi berisi kesepakatan bahwa 

penerbit akan membayar imbal hasil berupa bunga secara berkala dan 

melunasi pokok utang pada waktu yang telah ditentukan. 

Sebagai ilustrasi bahwa Investor yang membeli obligasi dianggap 

sebagai pemberi utang kepada penerbit. Dengan kata lain Obligasi 

dapat dikatakan surat utang yang dikeluarkan oleh penerbit 

(korporasi, pemerintah, atau lembaga keuangan) untuk mendapatkan 

dana dari investor. Pemegang obligasi akan menerima imbalan berupa 

bunga (kupon) secara berkala (misalnya setiap 3 atau 6 bulan) selama 

jangka waktu obligasi.  

Pada saat obligasi jatuh tempo, penerbit akan membayar kembali 

seluruh nilai pokok utang kepada pemegang obligasi. Obligasi dapat 

diperjualbelikan di pasar sekunder sebelum jatuh tempo, sehingga 

investor dapat menjualnya kepada investor lain jika diperlukan. 

Obligasi dapat diterbitkan oleh pemerintah (obligasi pemerintah), 

perusahaan (obligasi korporasi), atau lembaga keuangan lain.  

Contohnya seperti obligasi pemerintah (atau surat utang 

negara/SUN), Pemerintah menerbitkan obligasi untuk membiayai 

proyek infrastruktur atau kegiatan lainnya. Investor membeli obligasi 

tersebut dan menerima bunga secara berkala, serta mendapatkan 

pengembalian utang pokok pada saat jatuh tempo. 

Perusahaan menerbitkan obligasi untuk mendapatkan dana segar 

untuk mengembangkan bisnisnya. Investor membeli obligasi tersebut 
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Risiko obligasi adalah potensi kerugian yang dapat dialami 

investor akibat penurunan harga obligasi atau gagal bayar oleh 

penerbit obligasi. Risiko-risiko ini meliputi risiko suku bunga, risiko 

kredit, risiko inflasi, risiko likuiditas, dan risiko default.  

Berikut penjelasan lebih detail mengenai risiko-risiko tersebut: 

1. Risiko Suku Bunga, Ketika suku bunga pasar naik, investor 

cenderung memilih obligasi baru yang menawarkan imbal hasil 

lebih tinggi. 

2. Risiko Kredit, Risiko ini muncul jika penerbit obligasi, baik 

pemerintah maupun korporasi, mengalami kesulitan membayar 

bunga atau pokok obligasi saat jatuh tempo. Risiko ini lebih besar 

untuk obligasi korporasi dibandingkan obligasi pemerintah.  

3. Risiko Inflasi, Inflasi yang meningkat membuat uang yang diterima 

dari bunga obligasi menjadi kurang bernilai. Daya beli pendapatan 

bunga menurun karena harga barang dan jasa naik. Saat inflasi 

melebihi tingkat bunga obligasi, investor tidak memperoleh 

keuntungan riil dan justru mengalami kerugian dalam hal nilai 

ekonomis. 

4. Risiko Likuiditas, Risiko ini muncul saat investor kesulitan menjual 

obligasi di pasar sekunder dengan harga yang wajar. Ini bisa terjadi 

karena kurangnya minat pembeli atau kondisi pasar yang tidak 

kondusif.  

5. Risiko Default, Ini adalah risiko yang paling parah, di mana penerbit 

obligasi tidak mampu membayar bunga atau pokok obligasi sesuai 

kesepakatan. Hal ini bisa menyebabkan investor kehilangan 

seluruh investasi mereka. 

 

Jatuh Tempo 
Efek bersifat utang yang tercatat di Bursa memiliki periode jatuh 

tempo yang bervariasi, tergantung pada ketentuan saat penerbitan. 

Harga efek bersifat utang umumnya berbanding terbalik dengan 

jangka waktu obligasinya. Semakin panjang jangka waktunya, 

semakin tinggi tingkat ketidakpastian atau risiko yang dihadapi 

investor, seperti risiko suku bunga atau gagal bayar, sehingga harga 

efek cenderung lebih fluktuatif. Semakin pendek jangka waktunya, 

tingkat risiko akan semakin kecil, sehingga harga cenderung lebih 

stabil. 
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Pendahuluan Reksa Dana dan ETF 

Dalam dunia investasi modern, produk kolektif seperti Reksa Dana 

dan Exchange Traded Fund (ETF) semakin populer di kalangan 

investor ritel maupun institusi karena kemudahan akses, diversifikasi, 

dan pengelolaan profesional. Reksa Dana merupakan wadah untuk 

menghimpun dana dari masyarakat yang kemudian diinvestasikan 

oleh manajer investasi ke dalam portofolio efek seperti saham, 

obligasi, atau instrumen pasar uang (Tandelilin, 2020). Di sisi lain, ETF 

adalah bentuk evolusi dari reksa dana yang diperdagangkan di bursa 

efek layaknya saham, memungkinkan investor untuk melakukan 

transaksi secara real-time (Mishkin & Eakins, 2022). 

Salah satu keunggulan utama Reksa Dana adalah kemampuannya 

menyediakan diversifikasi investasi bagi investor dengan modal 

terbatas. Investor tak perlu memilih saham atau obligasi secara 

individual, cukup berinvestasi melalui produk Reksa Dana yang sudah 

dikelola oleh profesional. ETF juga menawarkan keunggulan serupa 

namun dengan tambahan likuiditas yang tinggi serta transparansi 

harga karena diperdagangkan di pasar sekunder (Wahyudi & 

Abdurrahman, 2021). 

Menurut Otoritas Jasa Keuangan (OJK, 2023), pertumbuhan 

jumlah investor Reksa Dana di Indonesia meningkat signifikan dalam 

lima tahun terakhir, terutama berkat kemajuan teknologi finansial dan 

edukasi keuangan digital. Di saat yang sama, pasar ETF mulai 

menunjukkan pertumbuhan yang menjanjikan, seiring meningkatnya 

kesadaran investor akan efisiensi biaya dan strategi investasi pasif 

berbasis indeks. 

Dengan memahami karakteristik, keunggulan, dan risiko dari 

kedua instrumen ini, investor dapat membuat keputusan yang lebih 

rasional dan terinformasi dalam membangun portofolio keuangan 

jangka panjang. 

 

Pengertian Reksa Dana dan ETF 

Dalam beberapa tahun terakhir, minat masyarakat terhadap investasi 

terus meningkat, seiring dengan berkembangnya literasi keuangan 

dan kemudahan akses terhadap instrumen pasar modal. Di antara 

berbagai instrumen yang tersedia, Reksa Dana dan Exchange Traded 
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volume perdagangan rendah dan pada reksa dana saat terjadi 

rush redemption (Lestari & Gunawan, 2024). 

c. Risiko Suku Bunga (Interest Rate Risk) 

Khususnya pada reksa dana pendapatan tetap dan ETF obligasi, 

kenaikan suku bunga akan menurunkan harga pasar obligasi 

yang dimiliki. Kenaikan suku bunga acuan menyebabkan harga 

obligasi jatuh, sehingga berdampak pada penurunan NAB reksa 

dana (Prasetyo, 2023). 

d. Risiko Kredit (Credit Risk) 

Terjadi ketika emiten obligasi yang dimiliki oleh reksa dana atau 

ETF gagal memenuhi kewajiban pembayaran bunga maupun 

pokok. Risiko kredit umumnya ditemukan dalam reksa dana 

berbasis surat utang, terutama jika portofolionya berasal dari 

korporasi non-investment grade (Dewi, 2023). 

e. Risiko Inflasi (Inflation Risk) 

Jika tingkat inflasi melebihi return investasi, maka daya beli 

investor akan menurun. Hal ini lazim terjadi pada reksa dana 

pasar uang dan pendapatan tetap. Inflasi yang tinggi 

menyebabkan imbal hasil riil dari reksa dana menjadi negative 

(Hidayat & Ramadhani, 2024). 

f. Risiko Valuta Asing (Currency Risk) 

Risiko ini muncul saat investor berinvestasi pada reksa dana 

atau ETF global yang berbasis mata uang asing. Perubahan nilai 

tukar bisa memengaruhi hasil investasi. Fluktuasi kurs 

menimbulkan risiko tambahan yang perlu dipertimbangkan 

dalam investasi ETF luar negeri (Handayani, 2023). 

g. Risiko Manajerial (Managerial Risk) 

Berkaitan dengan kompetensi dan strategi pengelolaan Manajer 

Investasi. Kinerja buruk MI bisa menurunkan hasil investasi.  

h. Risiko Penutupan Produk (ETF Closure Risk) 

ETF dapat ditutup jika volumenya terlalu kecil dan tidak efisien 

secara ekonomi. Hal ini menyebabkan investor harus menjual 

ETF pada kondisi pasar yang tidak ideal. 
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Instrumen Derivatif 

Dalam hal investasi, para investor menginginkan tingkat 

pengembalian tertentu atas sejumlah risiko tertentu yang 

ditanggungnya. Saham umumnya menawarkan tingkat pengembalian 

yang relatif lebih tinggi daripada obligasi. Pada return yang tinggi ini 

juga melekat adanya tingkat risiko yang relatif tinggi, dimana untuk 

saham tidak terdapat adanya janji pembayaran dividen setiap periode 

dan harga yang relatif ditentukan oleh pergerakan pasar modal. 

Investor yang risk-averse, atau tidak menyukai risiko, cenderung lebih 

suka berinvestasi di Sertifikat Bank Indonesia (SBI) yang menjanjikan 

tingkat risiko dan pengembalian yang relatif lebih rendah (Utomo, 

2000). Keinginan investor untuk melindungi dirinya dari adanya 

risiko investasi di pasar modal dapat diakomodasikan dengan adanya 

sekuritas derivatif, seperti futures/forwards dan options. Instrumen 

derivatif ini sebagai inovasi baru di pasar modal yang perannya sangat 

diperhatikan terutama dalam hal strategi hedging (lindung nilai) atas 

transaksi-transaksi keuangan tertentu yang bersifat kontinjen. 

1. Pengertian Instrumen Derivatif  

Secara sederhana, instrumen derivatif adalah kontrak keuangan 

yang nilainya "diturunkan" (derived) dari aset dasar atau 

sekumpulan aset. Aset dasar ini bisa sangat beragam, mulai dari 

komoditas (minyak, emas, gandum), mata uang asing, suku bunga, 

saham, obligasi, hingga indeks pasar. Alih-alih membeli atau 

menjual aset dasar itu sendiri, Anda membeli atau menjual kontrak 

yang berkaitan dengan pergerakan harga aset tersebut di masa 

depan. 

Pernyataan Standar Akuntansi Keuangan (PSAK) 55 juga 

mengatur bahwa instrumen keuangan atau kontrak lain disebut 

derivatif apabila memenuhi tiga karakteristik, yaitu nilainya 

berubah sebagai akibat perubahan variabel yang telah ditentukan 

(qualifying asset), tidak memerlukan investasi atau hanya 

memerlukan investasi yang lebih kecil nilainya jika dibandingkan 

dengan jumlah yang dibutuhkan oleh kontrak serupa lainnya yang 

diperkirakan akan menghasilkan efek yang sama sebagai akibat 

perubahan dalam faktor-faktor pasar, dan diselesaikan pada 

tanggal tertentu di masa depan. Ketiga karakteristik tersebut 
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3) Meningkatkan Pendapatan: Penjual opsi dapat memperoleh 

pendapatan dari premi. 

g. Kelebihan 

1) Risiko Terbatas untuk Pembeli: Kerugian maksimal pembeli 

opsi hanya sebatas premi yang dibayarkan (Investopedia, 

n.d.b). 

2) Leverage: Potensi keuntungan besar dengan investasi awal 

yang relatif kecil (premi). 

3) Fleksibilitas Strategi: Opsi dapat digunakan dalam berbagai 

strategi kompleks (misalnya, straddle, spread) untuk 

mengelola risiko dan keuntungan dalam berbagai kondisi 

pasar. 

h. Kekurangan 

1) Kerugian Tidak Terbatas untuk Penjual: Penjual opsi, 

terutama call option, menghadapi risiko kerugian yang 

berpotensi tidak terbatas. 

2) Kompleksitas: Memahami pricing opsi, greeks (delta, gamma, 

theta, vega), dan berbagai strategi memerlukan pengetahuan 

yang mendalam. 

3) Waktu (Time Decay): Nilai opsi (premi) berkurang seiring 

berjalannya waktu (theta decay), yang merugikan pembeli 

opsi. 

4) Likuiditas: Beberapa opsi mungkin tidak likuid, menyulitkan 

untuk masuk atau keluar dari posisi. 

 

Tabel 7.1: Perbedaan Instrumen Futures dan Instrumen 

Options 

Keterangan Instrumen Spot Instrumen Futures 

Waktu Penyelesaian 
Segera (real-time atau 
T+2) 

Pada tanggal tertentu di 
masa depan (jatuh 
tempo kontrak) 

Kepemilikan Aset 
Langsung memiliki aset 
dasar secara fisik/legal 

Hanya memiliki 
kontrak, tidak memiliki 
aset dasar secara fisik 

Harga 
Harga pasar saat ini 
(harga spot) 

Harga yang disepakati 
untuk transaksi di masa 
depan 
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Leverage Umumnya tidak ada Seringkali tinggi 

Risiko 
Relatif rendah, terbatas 
pada modal 

Relatif tinggi, potensi 
kerugian melebihi 
modal awal 

Tujuan Umum 
Investasi jangka panjang, 
konsumsi/produksi 

Lindung nilai, spekulasi 
jangka pendek 

Lokasi Perdagangan 
Pasar spot (bursa atau 
OTC) 

Bursa berjangka 
terorganisir 

Counterparty Risk 
Rendah (transaksi 
langsung) 

Rendah (dijamin oleh 
clearing house untuk 
kontrak standar) 

Sumber: diolah penulis 
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Perkembangan Pasar Modal Syariah 

Pasar modal, sebagaimana diatur dalam Undang-Undang Nomor 8 

Tahun 1995, mencakup kegiatan penawaran umum, perdagangan 

efek, serta aktivitas perusahaan dan profesi yang berkaitan dengan 

efek. Pasar modal syariah adalah bagian dari pasar modal yang 

dijalankan berdasarkan prinsip-prinsip syariah Islam. Meskipun 

mekanismenya serupa dengan pasar modal konvensional, pasar 

modal syariah memiliki kekhasan dalam produk dan transaksi yang 

sesuai dengan ketentuan syariah. 

Pasar modal syariah dibangun berdasarkan prinsip-prinsip Islam 

yang bersumber dari Al-Qur’an dan Hadits sebagai dasar hukum 

utama. Dari kedua sumber ini, para ulama menyusun ilmu fikih, 

termasuk fikih muamalah yang mengatur interaksi manusia dalam 

kegiatan ekonomi dan perdagangan. Dalam fikih muamalah, terdapat 

kaidah yang menyatakan bahwa segala bentuk transaksi pada 

dasarnya diperbolehkan, kecuali jika ada dalil yang melarangnya. 

Kaidah ini menjadi pijakan utama dalam pengembangan pasar modal 

syariah di Indonesia. 

Pasar modal syariah di Indonesia mulai berkembang sejak 3 Juli 

1997, ditandai dengan peluncuran Reksa Dana Syariah oleh PT 

Danareksa Investment Management. Pada 3 Juli 2000, Bursa Efek 

Jakarta (kini Bursa Efek Indonesia) bersama Danareksa 

memperkenalkan Jakarta Islamic Index (JII) sebagai panduan saham 

syariah. Indeks ini membantu investor memilih saham sesuai prinsip 

Islam. Kemudian, pada 18 April 2001, DSN-MUI mengeluarkan fatwa 

pertama terkait pasar modal, yaitu Fatwa No. 20/DSN-MUI/IV/2001 

yang menjadi pedoman investasi syariah. Perkembangan selanjutnya 

terlihat dari diterbitkannya obligasi syariah pertama oleh PT Indosat 

Tbk pada September 2002, yang menggunakan akad mudharabah. 

Perjalanan sejarah dalam Pasar Modal Syariah di Indonesia 

terlihat dari perkembangan lembaga-lembaga yang berperan dalam 

pengaturannya. Salah satu titik awal pentingnya adalah 

penandatanganan Perjanjian kerja sama antara Bapepam dan Dewan 

Syariah Nasional Majelis Ulama Indonesia (DSN-MUI) pada 14 Maret 

2003, yang mencerminkan komitmen bersama untuk 

mengembangkan pasar modal syariah di tanah air. Dari sisi internal 
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dalam koridor syariah, para investor yang ingin melakukan 

pembelian atau penjualan ETF syariah diwajibkan menggunakan 

jasa anggota bursa yang menyediakan fasilitas Syariah Online 

Trading System (SOTS). 

 

6. Dana Investasi Real Estate (DIRE Syariah) 

Mengacu pada Peraturan OJK No. 30/POJK.04/2016 tentang Dana 

Investasi Real Estat Syariah dalam bentuk Kontrak Investasi 

Kolektif, DIRE Syariah merupakan produk investasi yang berfungsi 

untuk menghimpun dana dari masyarakat dan kemudian 

menginvestasikannya ke dalam properti, aset yang memiliki 

keterkaitan dengan real estat, serta dalam bentuk kas atau 

instrumen setara kas, selama semuanya tidak bertentangan dengan 

prinsip-prinsip syariah yang berlaku di pasar modal. Suatu produk 

DIRE Syariah dapat dinyatakan memenuhi kaidah syariah jika 

seluruh komponennya termasuk akad yang digunakan, cara 

pengelolaannya, serta jenis aset yang dimiliki, baik berupa 

properti, aset terkait, maupun dana tunai telah memenuhi standar 

kepatuhan syariah sebagaimana ditetapkan dalam regulasi OJK 

mengenai Penerapan Prinsip Syariah di Pasar Modal. 
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pengabdian. Penulis juga telah membuat 

sebuah buku ber-ISBN dengan harapan dapat memberikan 

kontribusi positif bagi bangsa dan negara yang sangat tercinta ini. 

Buku ini hadir sebagai upaya untuk memberikan pemahaman yang 

komprehensif mengenai pasar modal syariah baik dari sisi teori, 

regulasi, instrumen, hingga praktik aktual di Indonesia. Penulis 

menyusun buku ini dengan pendekatan yang sistematis, dimulai 

dari konsep dasar, landasan hukum syariah, peran OJK dan DSN-

MUI, hingga pembahasan mendalam mengenai saham syariah, 

sukuk, reksa dana syariah, dan indeks pasar modal syariah.  
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yang mudah dipahami bagi mahasiswa, dosen, praktisi, investor 

pemula, serta masyarakat umum yang ingin memahami dan 

berpartisipasi dalam pasar modal syariah tanpa mengorbankan 

nilai-nilai keislaman. 

Harapan penulis, buku ini tidak hanya menjadi bahan bacaan, 

tetapi juga menjadi bagian dari gerakan literasi ekonomi syariah 

yang semakin berkembang di Indonesia. Kritik dan saran dari para 

pembaca sangat penulis harapkan untuk penyempurnaan edisi-edisi 

selanjutnya. Semoga buku ini memberikan manfaat dan menjadi 

amal jariyah bagi penulis serta semua pihak yang terlibat dalam 

proses penyusunannya. Aamiin ya Rabbal ‘alamin. 
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Secara keseluruhan, IPO adalah langkah krusial dalam perjalanan 

perusahaan, membuka peluang untuk pertumbuhan yang lebih besar 

dan meningkatkan potensi untuk menghasilkan nilai yang lebih tinggi 

bagi semua pemangku kepentingan terkait. 

 

Tujuan dan Manfaat Perusahaan Melakukan IPO 

Tujuan utama dari melakukan Initial Public Offering (IPO) adalah 

untuk mengumpulkan dana yang dibutuhkan oleh perusahaan untuk 

berbagai tujuan strategis, di antaranya ekspansi, penelitian dan 

pengembangan, serta untuk membayar utang yang ada.  

Dengan mendapatkan dana dari publik, perusahaan memiliki 

kesempatan untuk tidak hanya meningkatkan likuiditasnya, tetapi 

juga memperkuat posisi keuangannya secara keseluruhan. Ini adalah 

langkah kunci bagi perusahaan yang ingin tumbuh dan bersaing di 

pasar yang semakin ketat. IPO juga memberikan manfaat reputasi 

yang signifikan bagi perusahaan. Ketika sebuah perusahaan berhasil 

terdaftar di bursa efek, ia tidak hanya menarik perhatian investor, 

tetapi juga dilihat sebagai entitas yang lebih transparan dan kredibel 

di mata publik, termasuk para investor dan pemangku kepentingan 

lainnya.  

Reputasi yang baik ini bisa menjadi aset berharga dalam 

membangun hubungan yang kuat dengan investor, pelanggan, dan 

mitra bisnis. Sebagai contoh nyata, PT Bukalapak.com Tbk, yang 

melakukan IPO pada tahun 2021, tidak hanya berhasil memasuki 

pasar modal dengan sukses, tetapi juga berhasil mengumpulkan dana 

sebesar Rp 22 triliun. Dana yang diperoleh tersebut dimanfaatkan 

untuk memperkuat infrastruktur perusahaan dan meningkatkan 

pengembangan produk, sehingga mendukung visi perusahaan untuk 

terus berinovasi dan memberikan nilai tambah kepada penggunanya.  

Keberhasilan IPO Bukalapak ini menjadi salah satu contoh 

penting dari bagaimana perusahaan dapat menggunakan pembiayaan 

publik untuk mendukung pertumbuhan yang berkelanjutan dan 

mengoptimalkan operasional mereka di pasar yang kompetitif. Lebih 

jauh lagi, IPO juga memberikan kesempatan bagi perusahaan untuk 

menerapkan praktik corporate governance yang lebih baik, yang pada 

gilirannya dapat menarik lebih banyak investor institusi.  
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Estimasi waktu yang diperlukan untuk melaksanakan IPO juga 

bervariasi, tergantung pada kompleksitas perusahaan dan 

kesiapan dokumen yang diperlukan. Rata-rata, proses IPO di 

Indonesia dapat memakan waktu antara 6 hingga 12 bulan, mulai 

dari tahap persiapan hingga pencatatan saham di bursa. Proses ini 

mencakup berbagai tahap, mulai dari due diligence, penyusunan 

dokumen pendaftaran, hingga roadshow kepada calon investor. 

Menurut Deloitte (2020), faktor-faktor seperti ukuran perusahaan, 

kompleksitas struktur hukum, dan kesiapan laporan keuangan 

dapat mempengaruhi lamanya waktu yang dibutuhkan untuk 

menyelesaikan IPO. 

Faktor-faktor yang memengaruhi efisiensi IPO juga harus 

diperhatikan oleh emiten. Salah satu faktor utama adalah kesiapan 

internal perusahaan. Perusahaan yang memiliki laporan keuangan 

yang teratur dan transparan, serta struktur organisasi yang jelas, 

akan lebih mudah dalam menjalani proses IPO. Selain itu, pemilihan 

penjamin emisi yang berpengalaman dan memiliki reputasi baik 

dapat membantu mempercepat proses dan mengurangi risiko yang 

terkait dengan IPO (OJK, 2021). 

Selain itu, kondisi pasar juga dapat memengaruhi waktu dan 

biaya IPO. Jika pasar sedang dalam kondisi bullish, perusahaan 

mungkin akan lebih cepat melakukan IPO karena minat investor 

yang tinggi. Sebaliknya, dalam kondisi bearish, perusahaan 

mungkin harus menunda rencana IPO mereka untuk mendapatkan 

harga yang lebih baik. Hal ini menunjukkan pentingnya analisis 

pasar yang tepat sebelum memutuskan untuk melaksanakan IPO 

(McKinsey & Co., 2022). 

Dengan mempertimbangkan semua faktor di atas, perusahaan 

yang ingin go public perlu melakukan perencanaan yang matang 

dan melibatkan semua pihak terkait dalam proses IPO. Hal ini tidak 

hanya akan membantu mereka mengelola biaya dan waktu yang 

diperlukan, tetapi juga meningkatkan peluang keberhasilan 

penawaran umum perdana mereka di pasar modal. 
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Sejarah Singkat BEI 

Perdagangan saham di Indonesia telah berlangsung sejak zaman 

kolonial Belanda dengan berdirinya bursa efek pertama di Batavia 

pada tahun 1912. Namun, aktivitas bursa sempat terhenti akibat krisis 

dan perang. Baru pada tahun 1977, Bursa Efek Jakarta diresmikan 

kembali oleh Presiden Soeharto. Sejak itu, perkembangan pesat terjadi 

seiring dengan pertumbuhan ekonomi nasional dan kebijakan 

deregulasi pasar modal. 

Reformasi teknologi dimulai sejak 1995 dengan 

diperkenalkannya sistem JATS. Tahun 2007 terjadi penggabungan 

Bursa Efek Jakarta dan Bursa Efek Surabaya menjadi Bursa Efek 

Indonesia. Kini BEI menjadi bagian penting dalam pembiayaan 

perusahaan dan investasi masyarakat luas. Bursa Efek Indonesia (BEI) 

mulai menghubungkan pasar modal Indonesia dengan pasar global 

melalui berbagai kerja sama dengan bursa internasional, seperti kerja 

sama dalam pencatatan saham perusahaan asing di BEI. Kerja sama ini 

memungkinkan perusahaan - perusahaan global untuk mengakses 

pasar modal Indonesia, meningkatkan likuiditas dan keterbukaan 

pasar, serta menarik minat investor internasional. 

Perdagangan saham di Bursa Efek Indonesia (BEI) merupakan 

salah satu aspek vital dalam kegiatan pasar modal di Indonesia. 

Sebagai lembaga resmi yang menyediakan sarana dan prasarana 

perdagangan efek, BEI memiliki aturan dan struktur waktu yang ketat 

untuk memastikan bahwa proses jual beli saham berlangsung secara 

tertib, transparan, dan efisien. Pemahaman mengenai jam dan 

mekanisme perdagangan tidak hanya penting bagi pelaku pasar 

profesional, tetapi juga sangat relevan bagi investor pemula yang ingin 

mulai berinvestasi. Sejak awal berdirinya, pasar modal Indonesia 

tidak lepas dari pengaruh berbagai kebijakan pemerintah, termasuk 

deregulasi dan kebijakan fiskal yang mendukung pengembangan 

sektor pasar modal. Selain itu, faktor lain seperti krisis ekonomi yang 

terjadi pada tahun 1998 turut memengaruhi kebijakan pasar modal, 

sehingga membutuhkan pembenahan sistem pengawasan oleh OJK 

dan pengembangan sistem perdagangan yang lebih modern seperti 

JATS. 
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1. Masuk ke pasar saat volume tinggi (pembukaan/sesi II). 

2. Hindari bertransaksi dekat penutupan jika belum memahami risiko 

volatilitas. 

3. Gunakan limit order untuk mengontrol harga beli atau jual. 

4. Manfaatkan kalender aksi korporasi dan makroekonomi sebagai 

panduan waktu transaksi. 

Investor juga perlu memahami tools analitik seperti candlestick, 

moving average, dan volume analisis untuk mengoptimalkan strategi 

dalam kerangka waktu pasar yang tersedia. Serta memahami 

perbandingan efisiensi jam perdagangan antar sektor saham, 

misalnya sektor teknologi dan perbankan cenderung aktif sepanjang 

hari dan sektor properti atau manufaktur lebih aktif pada sesi 

pembukaan. Dengan menganalisis efisiensi waktu per sektor, investor 

dapat memilih waktu optimal untuk masuk atau keluar posisi 

berdasarkan dinamika sektoral. Menghadapi volatilitas pasar yang 

tinggi, investor perlu menerapkan strategi seperti penggunaan stop-

loss untuk menghindari kerugian yang lebih besar. Diversifikasi 

portofolio juga merupakan langkah yang tepat untuk mengurangi 

risiko, dengan memilih saham dari berbagai sektor yang tidak 

bergerak seiring dengan fluktuasi pasar yang sama. Dan yang terakhir 

perlu diingat sesi pra-pembukaan dan post-penutupan sangat penting 

dalam menetapkan harga saham yang akurat. Misalnya, pada sesi pra-

pembukaan, banyak investor yang sudah mulai memasukkan order 

untuk membeli atau menjual saham, sehingga harga yang terbentuk 

bisa mencerminkan ekspektasi pasar sebelum pembukaan pasar. 

Begitu juga dengan sesi post-penutupan, yang memberikan 

kesempatan bagi investor untuk menyelesaikan transaksi dengan 

harga penutupan yang telah ditetapkan. 

 

Kesimpulan 

Jam dan mekanisme perdagangan di Bursa Efek Indonesia merupakan 

fondasi penting dalam menjaga keteraturan, efisiensi, dan 

transparansi pasar modal. Melalui struktur waktu yang terorganisasi, 

sistem perdagangan modern seperti JATS-NextG, serta peran lembaga 

pendukung seperti KPEI dan KSEI, proses transaksi saham dapat 

berjalan dengan aman dan terpercaya. Bab ini telah menguraikan 
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tidak hanya jadwal dan jenis pasar yang ada, tetapi juga mengangkat 

isu-isu strategis seperti kesiapan infrastruktur, perbandingan dengan 

bursa global, peran teknologi finansial, serta pandangan akademis dan 

praktis terkait efektivitas jam perdagangan. Penambahan wawasan 

mengenai rekomendasi strategi juga memberi bekal penting bagi 

investor dalam mengambil keputusan berdasarkan karakteristik sesi 

pasar. Di tengah tantangan dan perubahan yang terus berlangsung 

baik dari sisi teknologi, perilaku investor, maupun kebijakan regulator 

pemahaman mendalam mengenai jam dan mekanisme perdagangan 

akan menjadi kunci bagi setiap pelaku pasar untuk bertahan, 

berkembang, dan memaksimalkan peluang di pasar modal Indonesia 

yang dinamis.  
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Pengertian Analisis Fundamental 

Analisis fundamental adalah metode yang digunakan untuk  

menentukan nilai sebuah perusahaan dengan menelaah berbagai 

faktor yang memengaruhi operasional dan prospek bisnisnya pada 

masa depan. Analisis ini mencakup evaluasi terhadap kondisi 

ekonomi, industri serta kinerja perusahaan guna menentukan 

estimasi harga wajar saham yang disebut nilai intrinsik. Nilai intrinsik 

ini mencerminkan nilai sebenarnya dari suatu saham yang sering kali 

berbeda dari harga pasar yang diperdagangkan di pasar modal 

(Drakopoulou, 2016).  

Analisis fundamental adalah salah satu teknik analisis yang 

digunakan investor dalam pengambilan keputusan investasi jangka 

menengah hingga jangka panjang. Investor melakukan analisis 

fundamental karena ingin mengetahui apakah saham perusahaan 

yang akan dibeli atau dijual dapat memberikan imbal hasil atau return 

sesuai ekspektasi investor. Setiap investor perlu melakukan analisis 

yang akurat agar dapat mengurangi kemungkinan terjadinya risiko 

yang tidak diinginkan (Pandaya et al., 2020). Analisis fundamental 

berfokus pada kinerja bisnis secara keseluruhan dan tidak berfokus 

pada fluktuasi harga saham. Analisis fundamental akan efektif jika 

pasar bersifat efisien, yaitu ketika informasi tersedia secara cepat bagi 

investor, terdapat persaingan yang sempurna tanpa hambatan, serta 

setiap individu bertindak rasional dengan tujuan memaksimalkan 

return yang diharapkan (Agustina, 2021). 

 

Tujuan Analisis Fundamental 

Analisis fundamental memiliki peranan penting dalam menilai 

keadaan perusahaan dan digunakan dalam pengambilan keputusan 

oleh pihak-pihak berkepentingan. Tujuan dari analisis fundamental 

diantaranya adalah sebagai berikut: 

1. Menentukan Nilai Intrinsik Saham  

Analisis fundamental bertujuan untuk menghitung nilai wajar 

(intrinsik) sebuah saham. Dengan mengetahui nilai intrinsik, 

investor dapat mengevaluasi apakah suatu saham diperdagangkan 

di bawah (undervalued) atau di atas (overvalued) nilai wajarnya. 
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5) Rasio Imbal Hasil Dividen (Dividend Yield) 

Rasio Dividend Yield pada saham biasa menunjukkan 

besarnya imbal hasil dalam bentuk dividen tunai yang 

diterima oleh pemegang saham biasa. Rasio ini sangat 

penting bagi investor yang fokus utamanya adalah 

mendapatkan pengembalian melalui dividen dari 

investasinya (Warren et al., 2018).  

Rumus :  

𝐼𝑚𝑏𝑎𝑙 𝐻𝑎𝑠𝑖𝑙 𝐷𝑖𝑣𝑖𝑑𝑒𝑛 =  
𝐷𝑖𝑣𝑖𝑑𝑒𝑛 𝑇𝑢𝑛𝑎𝑖 𝑝𝑒𝑟 𝑆𝑎ℎ𝑎𝑚

𝐻𝑎𝑟𝑔𝑎 𝑃𝑎𝑠𝑎𝑟 𝑝𝑒𝑟 𝑆𝑎ℎ𝑎𝑚
 

 

Pendekatan dalam Analisis Fundamental 

Pendekatan yang dapat dilakukan saat melakukan analisis 

fundamental diantaranya adalah Top Down Approach dan Bottom Up 

Approach (Agustina, 2021). 

1. Top Down Approach 

Pendekatan ini dimulai dengan mengevaluasi kondisi ekonomi 

makro secara keseluruhan, kemudian melakukan analisis industri 

dan melakukan analisis kinerja keuangan untuk perusahaan. 

2. Bottom Up Approach 

Pendekatan ini berlawanan dengan Top Down Approach, investor 

lebih fokus langsung pada analisis mendalam terhadap perusahaan 

tanpa terlalu memperhatikan kondisi ekonomi makro terlebih 

dahulu. 

 

Keunggulan dan Keterbatasan Analisis Fundamental 

Pengaplikasian analisis fundamental memiliki beberapa keunggulan 

dan keterbatasan, diantaranya adalah :  

1. Keunggulan Analisis Fundamental 

Beberapa keunggulan dari analisis fundamental antara lain: 

a. Analisis fundamental dapat digunakan untuk strategi investasi 

jangka panjang karena berfokus pada nilai intrinsik 

perusahaan. 

b. Analisis fundamental menyediakan gambaran komprehensif 

mengenai kondisi dan kinerja perusahaan. 
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c. Analisis fundamental membantu investor dalam 

mengidentifikasi potensi keuntungan serta menilai risiko yang 

melekat pada investasi dalam perusahaan.  

 

2. Keterbatasan Analisis Fundamental  

Keterbatasan dari analisis fundamental diantaranya adalah:  

a. Analisis fundamental membutuhkan waktu, data dan sumber 

daya yang cukup besar untuk melakukan analisis secara 

menyeluruh.  

b. Analisis fundamental kurang memperhatikan faktor psikologis 

pasar atau fluktuasi harga jangka pendek yang sering kali 

dipengaruhi oleh sentimen pasar.  
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Bagi para investor saham, kata analisis fundamental dan teknikal 

bukanlah suatu yang asing. Para investor saham biasanya memakai 

analisis fundamental dan teknikal untuk memprediksi pergerakan 

dengan membaca grafik saham dan membeli saham. Kedua analisis ini 

mempunyai tujuan utama yang sama, namun menggunakan data 

analisis serta rentang waktu investasi yang berbeda. 

Pengertian Analisis Teknikal  

Selain analisis fundamental yang berorientasi pada faktor-faktor 

ekonomi, keuangan dan bisnis yang menentukan nilai intrinsik aset 

seperti saham dan obligasi, para investor dan trader juga 

menggunakan analisis teknikal untuk membantu pengambilan 

keputusan terkait dengan pergerakan harga aset. 

Analisis teknikal ini penting guna memahami pergerakan pasar 

karena memberikan alat bantu yang tidak bias dan praktis. Analisis 

teknikal (technical analysis atau TA) adalah metode yang mempelajari 

tentang pergerakan harga historis sekuritas, volume perdagangan dan 

aksi pasar, terutama melalui penggunaan grafik, dengan tujuan untuk 

memprediksi tren harga di masa mendatang (Vasantha et al., 2012). 

Metode ini melibatkan berbagai alat dan teknik untuk 

mengidentifikasi pola dan tren yang dapat membantu dalam 

pengambilan keputusan investasi.    

Analisis teknikal dan analisis fundamental dalam pasar modal 

memiliki tujuan utama yang sama yakni membantu investor atau 

trader membuat keputusan yang lebih tepat dan baik. Namun 

keduanya memiliki perbedaan signifikan, berikut perbedaannya: 

 

Tabel 12.1 : Tabel Perbedaan Analisis Teknikal dan Analisis 

Fundamental dalam Pasar Modal 

Aspek Analisis Teknikal Analisis Fundamental 
Definisi Sebuah teknik analisis saham 

dengan menggunakan 
riwayat harga dan volume 
dari sekuritas tersebut, fokus 
pada grafik sahamnya  

Sebuah teknik analisis 
saham yang 
menitikberatkan pada 
analisis kinerja perusahaan 
dan proyeksi kondisi 
ekonomi di masa mendatang 
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c. Triple Top/Triple Bottom  

Pola triple bottom adalah pola pembalikan tren bullish yang 

terbentuk  setelah tren turun (downtrend) yang terbentuk dari 

tiga lembah yang berada di bawah level resistance atau garis 

leher (neckline). Lembah pertama biasanya terbentuk setelah 

penurunan harga yang signifikan, kemudian harga memantul 

naik mendekati neckline. Setelah adanya lembah kedua dan 

ketiga dengan pola sama, pola ini dikatakan lengkap ketika 

harga kembali naik menyentuh neckline. Konfirmasi terjadi 

pembalikan tren ke arah naik terjadi saat harga berhasil 

menembus neckline atau level resistance tersebut (Triple top 

And Triple bottom Pattern- An Ultimate Guide, n.d.).  

 
Gambar 12.4: Triple Bottom Pattern 

Sumber : Website Freewallet (Triple bottom Pattern & Triple top Pattern 

in Crypto Trading | Freewallet, n.d.) 

 

Pola triple top merupakan salah satu bentuk analisis teknikal 

yang menunjukkan kemungkinan berakhirnya tren naik. Pola ini 

terbentuk ketika harga bergerak naik dan menyentuh area 

resistensi yang sama sebanyak tiga kali, namun gagal 

menembusnya. Setiap kali harga mencapai titik tertinggi, maka 

akan terjadi penurunan kembali sebelum mencoba naik lagi ke 

level yang sama. Setelah tiga kali gagal menembus level tersebut, 

pola ini dikonfirmasi ketika harga turun dan menembus titik 

terendah yang terbentuk di antara ketiga puncak tersebut. Kondisi 

ini menandakan sinyal kuat akan dimulainya tren penurunan harga 

(Triple top & Triple bottom Formations | ZForex, n.d.). 
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Konsep Dasar Dividend Investing 

1. Pengertian Dividend investing 

Dividend investing merupakan strategi investasi yang berfokus 

pada kepemilikan saham dari perusahaan yang secara konsisten 

membagikan dividen kepada pemegang saham. Strategi ini 

menekankan pada penciptaan pendapatan pasif yang stabil, 

dengan potensi pertumbuhan nilai investasi dalam jangka panjang. 

Investor yang menerapkan pendekatan ini biasanya memilih 

perusahaan dengan riwayat dividen stabil, prospek bisnis yang 

baik, dan fundamental keuangan yang kuat. Dividend investing 

bukan hanya tentang return tunai, tetapi juga mencerminkan 

kualitas manajemen dan komitmen perusahaan terhadap 

pemegang saham. 

Menurut Purba et al. (2024), dividen bukan sekadar 

pembagian laba, tetapi juga sinyal kepercayaan perusahaan 

terhadap keberlanjutan kinerja keuangan di masa depan. Dividen 

yang konsisten mencerminkan kemampuan manajemen dalam 

menjaga profitabilitas dan arus kas, yang menjadi basis utama 

dalam strategi dividend investing. Oleh karena itu, dividend 

investing menjadi salah satu pendekatan yang banyak dipilih oleh 

investor konservatif dan institusional yang menghindari fluktuasi 

tinggi pasar. Investasi pada saham dividen juga sering dikaitkan 

dengan prinsip prudential investing dalam manajemen portofolio 

jangka panjang. 

Beberapa peneliti internasional juga menegaskan bahwa 

dividend investing dapat menjadi strategi yang unggul di tengah 

kondisi pasar yang volatil. Baker dan Weigand (2015) menemukan 

bahwa perusahaan yang membayar dividen cenderung memiliki 

volatilitas harga saham yang lebih rendah dan reputasi korporat 

yang lebih baik. Penelitian serupa oleh Miller dan Modigliani 

(1961) dalam teori klasiknya menyoroti bahwa kebijakan dividen 

memiliki dampak terhadap persepsi investor dalam kondisi pasar 

yang tidak sempurna. Hal ini menjadi dasar pertimbangan investor 

untuk memilih saham dengan dividen yang konsisten sebagai 

bentuk manajemen risiko. 
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yang kuat cenderung tidak berkelanjutan. Maka, investasi berbasis 

dividen tetap membutuhkan pendekatan analisis fundamental. 

Dalam penelitian Taruna (2024), diperkenalkan konsep 

Fundamental Dividend Trap Score sebagai respons atas fenomena 

ini. Skor ini mengidentifikasi saham dengan dividend yield tinggi 

yang tidak didukung oleh fundamental kuat seperti Return on 

Equity dan Debt to Equity Ratio. Pendekatan ini membantu investor 

memilah saham dividen yang berisiko dari yang benar-benar 

menguntungkan secara berkelanjutan. Dengan demikian, dividend 

investing tidak bisa hanya bergantung pada angka yield yang 

terlihat tinggi. 

 

7. Ketergantungan pada Periode Pembagian Dividen 

Dividend investing cenderung membuat investor hanya aktif di 

periode sekitar pembagian dividen. Ketergantungan ini 

menyebabkan strategi investasi menjadi kurang fleksibel dan 

hanya berorientasi jangka pendek. Akibatnya, investor kehilangan 

peluang dari saham-saham potensial lainnya di luar siklus dividen. 

Selain itu, strategi ini tidak selaras dengan dinamika pasar modal 

yang lebih luas. 

Menurut Gitman dan Zutter (2015), strategi investasi yang 

terlalu fokus pada musim dividen justru melemahkan portofolio 

secara keseluruhan. Ketergantungan waktu seperti ini membuat 

keputusan investasi menjadi reaktif, bukan strategis. Dalam jangka 

panjang, hal ini bisa menyebabkan underperformance 

dibandingkan strategi yang lebih terdiversifikasi. Oleh karena itu, 

pendekatan holistik tetap dibutuhkan dalam menyusun portofolio 

dividen. 

Budiono dan Mustika (2022) juga menunjukkan bahwa 

investor ritel sering kali masuk pasar hanya menjelang cum date 

dan keluar sesudah ex-date. Pola ini bukanlah strategi investasi 

jangka panjang, melainkan perilaku spekulatif yang menambah 

volatilitas pasar. Oleh karena itu, dividend investing harus 

dilakukan dengan pendekatan portofolio menyeluruh, bukan 

hanya pada saat-saat tertentu. Edukasi investor menjadi penting 

untuk menghindari perilaku ini. 
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teknikal (Budiman, 2020). Padahal, pengelolaan portofolio yang baik 

memerlukan pemahaman mendalam tentang karakteristik masing-

masing aset, korelasi antar-sektor, dan kemampuan untuk membaca 

tren makroekonomi. Sebagai contoh, krisis pandemi COVID-19 

membuktikan bahwa portofolio yang terlalu terkonsentrasi pada 

sektor tertentu, seperti pariwisata, mengalami penurunan drastis, 

sementara sektor teknologi dan kesehatan justru tumbuh pesat. Hal 

ini menunjukkan bahwa ketahanan portofolio sangat bergantung pada 

kemampuan investor dalam beradaptasi dengan perubahan pasar. 

Ke depan, peluang pengembangan manajemen portofolio di 

Indonesia semakin terbuka lebar dengan hadirnya teknologi finansial 

(fintech) dan platform investasi digital yang memudahkan akses bagi 

investor ritel. Namun, kemudahan ini harus diimbangi dengan 

peningkatan pemahaman tentang prinsip-prinsip dasar investasi, 

seperti risk-return trade-off, diversifikasi, dan evaluasi kinerja secara 

berkala (Nuzula & Nurlaily, 2020). Selain itu, peran edukasi dari 

regulator seperti Otoritas Jasa Keuangan (OJK) dan pelaku pasar 

modal menjadi krusial untuk menciptakan ekosistem investasi yang 

sehat. Dengan demikian, manajemen portofolio tidak hanya menjadi 

alat untuk mencapai keuntungan finansial, tetapi juga sarana untuk 

membangun ketahanan ekonomi jangka panjang di tengah 

ketidakpastian global. 

 

Konsep Dasar Manajemen Portofolio 

Manajemen portofolio pada hakikatnya merupakan sebuah kerangka 

kerja yang memadukan teori keuangan modern dengan praktik 

investasi sehari-hari, di mana fondasi utamanya terletak pada 

pemahaman hubungan intrinsik antara risiko dan return. Setiap 

keputusan investasi pada dasarnya merupakan trade-off antara 

seberapa besar risiko yang bersedia ditanggung investor dan seberapa 

tinggi return yang diharapkan (Tandelilin, 2017). Konsep ini menjadi 

semakin relevan dalam konteks pasar modal Indonesia yang ditandai 

dengan volatilitas tinggi dan ketidakpastian makroekonomi. Dalam 

praktiknya, investor tidak bisa hanya berfokus pada potensi 

keuntungan semata, tetapi harus secara cermat mempertimbangkan 

bagaimana berbagai instrumen investasi dapat saling melengkapi 
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Ke depan, prospek manajemen portofolio di Indonesia akan 

sangat ditentukan oleh kemampuan berbagai pemangku kepentingan 

dalam menjawab tantangan sekaligus memanfaatkan peluang yang 

ada. Pentingnya kolaborasi antara regulator, pelaku industri, dan 

akademisi untuk menciptakan ekosistem pasar modal yang lebih 

matang (Setiawan & Huda, 2025). Diperlukan upaya berkelanjutan 

untuk meningkatkan transparansi pasar, memperdalam basis 

instrumen investasi, sekaligus meningkatkan literasi keuangan 

masyarakat. Dengan pertumbuhan ekonomi yang stabil, populasi 

muda yang melek teknologi, dan perkembangan industri keuangan 

yang pesat, Indonesia memiliki semua bahan dasar untuk menjadi 

pasar modal yang menarik bagi investor global (Sunaryo, 2021). Kunci 

suksesnya terletak pada kemampuan para manajer portofolio dan 

investor untuk beradaptasi dengan perubahan, memanfaatkan 

teknologi secara bijak, sekaligus tetap berpegang pada prinsip-prinsip 

dasar manajemen risiko dan diversifikasi yang telah teruji waktu. 

Pada akhirnya, tantangan dan peluang yang ada saat ini justru dapat 

menjadi katalis bagi terciptanya praktik-praktik manajemen 

portofolio yang lebih canggih dan sesuai dengan karakteristik unik 

pasar modal Indonesia.
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yang membutuhkan dana dan pihak yang memiliki kelebihan dana 

(Koapaha, 2022). Perkembangan ini didorong oleh peningkatan 

kesadaran akan pentingnya investasi, serta kemudahan akses ke pasar 

modal melalui platform daring (Basri & Hudrasyah, 2021).  

Salah satu faktor kunci yang mendorong pertumbuhan investasi 

di pasar modal Indonesia adalah digitalisasi (Ramadani et al., 2023). 

Transformasi digital telah mengubah lanskap investasi, 

memungkinkan investor untuk mengakses informasi pasar, 

melakukan transaksi, dan mengelola portofolio mereka secara daring. 

Hal ini sangat penting bagi investor yang tinggal di luar pulau Jawa, 

karena mengurangi biaya transaksi dan meningkatkan efisiensi.  

Meskipun demikian, minat investasi investor muda tidak hanya 

didorong oleh faktor ekonomi, tetapi juga oleh faktor sosial dan 

lingkungan. Faktor internal dari diri individu merupakan yang utama 

membuat investor muda ingin berinvestasi. Peningkatan literasi 

keuangan dapat meningkatkan pengambilan keputusan keuangan 

(Saputro et al., 2022). Sikap investor dan pengetahuan investasi 

mempengaruhi keinginan untuk berinvestasi (Aprayuda & Misra, 

2020). Dengan demikian, investasi di pasar modal Indonesia 

merupakan fenomena yang kompleks dan dinamis, yang dipengaruhi 

oleh berbagai faktor ekonomi, sosial, dan teknologi (Aprayuda & 

Misra, 2020). Bab ini disusun untuk memberikan pemahaman 

konseptual dan praktis mengenai pentingnya manajemen risiko dalam 

investasi pada pasar modal, sekaligus mendorong kesadaran dan 

kesiapan investor dalam menghadapi tantangan pasar yang terus 

berkembang. 

 

Konsep Dasar Manajemen Risiko Dalam Investasi  

1. Konsep dan Jenis-jenis Risiko Investasi 

Dalam dunia investasi, pemahaman mendalam mengenai risiko 

dan manajemen risiko menjadi fondasi penting bagi keberhasilan 

seorang investor (Ayuni, 2020). Risiko, dalam konteks investasi, 

merujuk pada kemungkinan terjadinya kejadian atau kondisi yang 

dapat mempengaruhi hasil investasi secara negatif, menyebabkan 

kerugian finansial atau hilangnya potensi keuntungan 

(Rohmaniyah & Cecep, 2023). Manajemen risiko, di sisi lain, adalah 
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memenuhi keberlangsungan kegiatan operasional (Septiana, 2020). 

Pelaku bisnis akan berupaya untuk menampilkan kondisi keuangan 

yang terbaik. Manajemen risiko yang efektif memerlukan pendekatan 

holistik yang mempertimbangkan berbagai faktor, termasuk tujuan 

investasi, toleransi risiko, dan jangka waktu investasi. Efektivitas 

manajemen piutang menjadi bagian dari kinerja keuangan (Rianingsih 

et al., 2023). Dengan demikian, peningkatan literasi keuangan dan 

penguatan peran regulator menjadi fondasi penting untuk 

menciptakan pasar modal yang lebih efisien, adil, dan berkelanjutan 

 

Kesimpulan  

Manajemen risiko dalam investasi di pasar modal Indonesia 

merupakan aspek fundamental yang tidak dapat diabaikan, terutama 

dalam menghadapi ketidakpastian ekonomi global dan fluktuasi 

domestik. Temuan dalam pembahasan menunjukkan bahwa banyak 

investor, khususnya investor ritel, masih kurang menerapkan prinsip-

prinsip manajemen risiko seperti diversifikasi, analisis fundamental 

dan teknikal, serta pengelolaan portofolio berbasis toleransi risiko. 

Refleksi dari hal ini menunjukkan adanya kebutuhan mendesak akan 

peningkatan literasi keuangan yang menekankan pemahaman risiko, 

bukan hanya potensi imbal hasil. 

Bagi investor, implikasinya adalah pentingnya membangun 

strategi investasi yang terukur dan disiplin dalam menerapkan prinsip 

manajemen risiko untuk menjaga stabilitas dan keberlanjutan 

investasi. Sementara itu, bagi pembuat kebijakan, diperlukan 

penguatan regulasi yang mendorong transparansi informasi pasar, 

edukasi berkelanjutan, serta sistem perlindungan investor. Dengan 

demikian, pasar modal Indonesia dapat tumbuh secara lebih inklusif, 

stabil, dan berkelanjutan. 
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Di Indonesia, perkembangan corporate action dalam beberapa 

tahun terakhir menunjukkan tren peningkatan yang signifikan, seiring 

dengan pertumbuhan jumlah emiten, meningkatnya partisipasi 

investor ritel, serta peran aktif Otoritas Jasa Keuangan (OJK) dan 

Bursa Efek Indonesia (BEI) dalam memperkuat keterbukaan 

informasi. Sejumlah aksi korporasi seperti merger antara XL Axiata 

dan Smartfren, atau right issue PT Techno9 Indonesia di tahun 2025, 

menjadi bukti konkret bagaimana keputusan strategis perusahaan 

dapat memberikan dampak yang luas terhadap pasar dan struktur 

kepemilikan saham. Bab ini akan mengulas secara komprehensif 

berbagai bentuk corporate action, mulai dari pembagian dividen 

hingga aksi merger dan akuisisi, serta mengevaluasi dampaknya 

terhadap keputusan dan posisi investor. Pemahaman ini penting 

untuk membangun kesadaran investor terhadap risiko dan potensi 

yang melekat dalam aksi korporasi, serta memperkuat fondasi 

pengambilan keputusan investasi yang lebih rasional dan 

terinformasi. 

 

Definisi Corporate Action dan Klasifikasinya (Sukarela Vs 

Wajib) 

Corporate action atau aksi korporasi merupakan keputusan strategis 

yang diambil oleh perusahaan publik (emiten) yang berdampak 

langsung terhadap pemegang saham maupun pemegang surat utang. 

Aksi ini dapat berupa distribusi keuntungan kepada investor, 

restrukturisasi modal, hingga perubahan dalam struktur organisasi 

perusahaan seperti merger atau akuisisi. Corporate action menjadi 

bagian integral dari pengelolaan keuangan perusahaan, yang tidak 

hanya mencerminkan kebijakan internal perusahaan, tetapi juga 

berfungsi sebagai sinyal pasar terhadap kondisi dan prospek 

perusahaan tersebut. Menurut Gitman dan Zutter (2019), corporate 

action mencerminkan kebijakan manajemen dalam mengelola 

struktur modal dan arus kas perusahaan, serta memiliki peran dalam 

membentuk persepsi pasar terhadap nilai perusahaan. Aksi-aksi ini 

dapat berdampak pada harga saham, kepemilikan investor, dan 

keputusan strategis pemegang efek. Sebagai contoh, pengumuman 

pembagian dividen dapat meningkatkan kepercayaan investor 
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risiko finansial. Oleh karena itu, efektivitas buyback sangat 

ditentukan oleh kondisi keuangan perusahaan dan transparansi 

motif pelaksanaannya. 

 

Refleksi dan Kesimpulan 

Corporate action merupakan instrumen strategis dalam dunia 

keuangan korporat yang tidak hanya berdampak pada struktur modal 

perusahaan, tetapi juga membentuk ekspektasi, persepsi risiko, dan 

perilaku investasi para pemegang saham. Dalam konteks pasar modal 

Indonesia, berbagai bentuk aksi korporasi mulai dari pembagian 

dividen, right issue, stock split, hingga merger dan buyback 

menunjukkan bahwa dinamika pasar tidak bisa dilepaskan dari sinyal-

sinyal yang dikirimkan melalui kebijakan emiten. 

Studi kasus selama 2024–2025 memperlihatkan bahwa 

keberhasilan corporate action ditentukan oleh tiga faktor utama: 

pertama, kejelasan tujuan strategis yang dikomunikasikan secara 

terbuka; kedua, kesiapan investor dalam memahami hak dan 

dampaknya; dan ketiga, integritas regulasi yang mendukung 

transparansi dan perlindungan investor. Merger XL Axiata–Smartfren, 

right issue Techno9, serta gelombang stock split dan buyback 

menunjukkan bahwa respons pasar tidak selalu tergantung pada jenis 

aksi itu sendiri, melainkan pada konteks pelaksanaan dan kredibilitas 

manajemen. 

Dari sisi investor, pemahaman terhadap mekanisme dan 

implikasi corporate action menjadi semakin penting seiring 

meningkatnya partisipasi investor ritel. Edukasi mengenai hak-hak 

pemegang saham, seperti pemanfaatan rights, memahami cum date, 

dan risiko dilusi atau value erosion, harus menjadi bagian integral dari 

literasi keuangan yang dikembangkan secara nasional. Pada akhirnya, 

corporate action adalah jembatan antara kebijakan korporasi dan 

kepentingan pemegang saham. Ketika dijalankan dengan prinsip tata 

kelola yang baik dan didukung oleh pemahaman investor yang 

memadai, aksi ini berpotensi menjadi sarana distribusi nilai yang 

berkeadilan dan berkelanjutan dalam pasar modal Indonesia yang 

terus berkembang. 
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investor saham aktif masih sekitar 7 juta SID.(jatim.antaranews.com) 

Dari sisi kedalaman, kapitalisasi Bursa Efek Indonesia per 14 Juni 

2025 mencapai Rp 12,5 kuadriliun (≈52 % PDB), tetapi rasio ini 

tertinggal dibanding ekonomi peer seperti Malaysia atau Thailand 

yang telah melampaui 100 % PDB.(market.bisnis.com) Gap ini 

mengindikasikan ruang besar bagi mobilisasi dana domestik untuk 

membiayai transformasi industri, ekonomi hijau, dan proyek visi 

Indonesia 2045. 

Pemerintah melalui Strategi Nasional Literasi Keuangan 

Indonesia 2021, 2025 dan Roadmap Pasar Modal 2023-2027 

menargetkan penguatan literasi di semua segmen khususnya 

perempuan, UMKM, dan generasi muda serta pemerataan akses 

investasi berbasis digital, sejalan dengan agenda pengurangan funding 

gap Rp 2.000 triliun per tahun untuk pembiayaan pembangunan. 

Meski demikian, sejumlah tantangan tetap menonjol: disparitas 

literasi antardaerah, bias kognitif investor pemula, dominasi 

instrumen jangka pendek, serta koridor perlindungan konsumen yang 

masih perlu diperkuat untuk memitigasi risiko penipuan dan miss 

selling.  

 

Konsep Dasar Literasi Keuangan  

1. Definisi Literasi Keuangan  

Literasi keuangan merupakan konsep multidimensional yang 

melampaui sekadar pengetahuan teoritis mengenai uang. Dalam 

pendekatan kebijakan nasional, Otoritas Jasa Keuangan (OJK) 

mendefinisikan literasi keuangan sebagai pengetahuan, 

keterampilan, dan keyakinan yang memengaruhi sikap dan 

perilaku individu dalam pengambilan keputusan keuangan yang 

lebih baik, sehingga mencapai kesejahteraan finansial (OJK, 2021). 

Sementara itu, definisi yang lebih komprehensif dikemukakan 

oleh Organisation for Economic Co-operation and 

Development/International Network on Financial Education 

(OECD/INFE), yaitu sebagai kombinasi dari kesadaran, 

pengetahuan, keterampilan, sikap, dan perilaku yang diperlukan 

untuk membuat keputusan keuangan yang efektif dan akhirnya 

mencapai kesejahteraan pribadi (OECD, 2020). 
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berbentuk aplikasi ringan (low bandwidth), video animasi edukatif, 

dan pelatihan daring berbasis WhatsApp bot.  

4. Monitoring & Evaluation (M–E) yang Terbuka  

Setiap program edukasi literasi dan inklusi keuangan harus 

dilengkapi dengan indikator Monitoring & Evaluation (M–E) yang 

terukur, transparan, dan dipublikasikan secara terbuka. Hal ini 

mencakup indikator output (jumlah peserta, modul tersampaikan) 

dan outcome (perubahan pengetahuan, sikap, dan perilaku 

keuangan).  

 

Dengan penguatan strategi literasi dan inklusi yang berorientasi 

pada data, budaya lokal, dan teknologi, Indonesia memiliki peluang 

realistis untuk:  

1. Meningkatkan indeks literasi keuangan nasional > 75% sebelum 

tahun 2030.  

2. Mendorong partisipasi aktif 17–20 juta investor ritel pasar modal 

dengan persebaran lebih merata secara geografis dan demografis.  

3. Menjadikan pasar modal sebagai pilar utama pembiayaan 

pembangunan berkelanjutan (sustainable development financing) 

melalui peningkatan tabungan domestik, pendalaman instrumen 

ESG (environmental, social, governance), dan pembentukan 

ekosistem keuangan hijau.  

Oleh karena itu, sinergi antara regulator, industri keuangan, 

lembaga pendidikan, dan komunitas masyarakat sipil menjadi fondasi 

utama dalam menciptakan sistem keuangan yang inklusif, resilien, dan 

produktif menuju Visi Indonesia Emas 2045.  
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mendorong inklusi prinsip-prinsip keberlanjutan di sektor jasa 

keuangan. Pasar modal kini dihadapkan pada tanggung jawab yang 

lebih besar: tidak hanya menjadi sarana penghimpunan dana, tetapi 

juga sebagai katalis pembangunan berkelanjutan yang inklusif, 

berkeadilan, dan bertanggung jawab. 

Dengan demikian, bab ini akan mengulas secara komprehensif 

konsep, instrumen, regulasi, serta praktik investasi berkelanjutan dan 

tanggung jawab sosial dalam konteks pasar modal Indonesia. 

Pembahasan ini tidak hanya penting untuk memahami dinamika 

kontemporer pasar modal, tetapi juga sebagai refleksi atas arah masa 

depan sistem keuangan yang tidak sekadar mengejar laba, melainkan 

menyeimbangkan kepentingan ekonomi, sosial, dan lingkungan. 

 

Konsep Investasi Berkelanjutan 

1.  Definisi dan Prinsip Dasar Investasi Berkelanjutan 
Investasi berkelanjutan merujuk pada pendekatan investasi yang 

secara eksplisit mempertimbangkan faktor lingkungan 

(environmental), sosial (social), dan tata kelola perusahaan 

(governance) yang dikenal sebagai pilar ESG dalam proses 

pengambilan keputusan keuangan. Pendekatan ini bertujuan untuk 

menciptakan nilai jangka panjang bagi investor dan seluruh 

pemangku kepentingan (stakeholders), dengan tidak hanya 

mengejar keuntungan finansial, tetapi juga dampak sosial dan 

lingkungan yang positif. 

Menurut (Camilleri, 2020) prinsip dasar investasi 

berkelanjutan ialah memilih investasi yang tidak hanya 

memberikan keuntungan finansial, tetapi juga membantu 

mengurangi dampak negatif pada lingkungan dan masyarakat serta 

mendukung pembangunan berkelanjutan dan praktik bisnis yang 

baik. Pendekatan ini dilandasi oleh prinsip bahwa keberlanjutan 

adalah bagian integral dari manajemen risiko dan penciptaan nilai 

ekonomi berkelanjutan. 

Pendekatan ini juga berakar pada pemahaman bahwa 

keberlanjutan merupakan bagian integral dari manajemen risiko 

modern. Perusahaan yang gagal mengelola isu-isu ESG 

(Environmental, Social, and Governance) cenderung memiliki 
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dan standar pelaporan, potensi peningkatan investasi ESG tetap 

besar, terutama jika diikuti oleh perubahan pola pikir bisnis dan 

penguatan kebijakan pelaporan. 

Selain itu, insentif pemerintah seperti pajak karbon, 

penerbitan green sukuk, serta dukungan fiskal terhadap energi 

terbarukan menjadi stimulus bagi perusahaan dan investor untuk 

memperluas portofolio berkelanjutan. Di Indonesia, peluang 

penerapan ESG makin terbuka seiring komitmen regulator seperti 

OJK melalui Roadmap Keuangan Berkelanjutan Tahap II (2021–

2025). Meski masih menghadapi kendala seperti keterbatasan data 

dan standar pelaporan, potensi peningkatan investasi ESG tetap 

besar, terutama jika diikuti oleh perubahan pola pikir bisnis dan 

penguatan kebijakan pelaporan (Prihandono & Yuniarti, 2023).
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