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KATA PENGANTAR

Puji dan syukur kami panjatkan ke hadirat Tuhan Yang Maha Esa, karena
atas rahmat dan karunia-Nya, buku yang berjudul “Risiko Investasi pada Tiga
Jenis Investasi di Indonesia (Saham, Reksadana, Obligasi) Metode Value at
Risk” ini dapat diselesaikan dengan baik. Buku ini disusun dengan tujuan
untuk membahas secara mendalam mengenai risiko investasi pada tiga jenis
investasi utama di Indonesia, yaitu saham, reksadana, dan obligasi. Dalam
buku ini, risiko investasi pada ketiga jenis investasi tersebut dianalisis dengan
menggunakan metode Value at Risk yang merupakan salah satu metode
analisis risiko investasi yang paling banyak digunakan.

Melalui buku ini, pembaca diharapkan dapat memperoleh pemahaman
yang komprehensif mengenai karakteristik, keuntungan, dan risiko yang
melekat pada investasi saham, reksadana, dan obligasi. Selain itu, pembaca
juga diharapkan dapat memahami penerapan metode Value at Risk beserta
kelebihan dan kekurangannya dalam mengukur dan mengelola risiko
investasi. Dengan demikian, buku ini diharapkan dapat menjadi referensi
penting bagi investor, akademisi, regulator, dan praktisi keuangan lainnya
terkait investasi dan manajemen risiko investasi di Indonesia.

Penulis menyadari bahwa buku ini tentunya tidak luput dari kekurangan.
Oleh karena itu, kritik dan saran dari berbagai pihak sangat kami harapkan
untuk penyempurnaan buku ini di masa mendatang. Kami berharap buku ini
dapat memberikan kontribusi positif dalam meningkatkan literasi dan
pemahaman masyarakat Indonesia dalam berinvestasi secara bijak dengan
memperhitungkan risiko investasi.

Sukabumi, 18 Januari 2024
Penulis
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BAB |
PENDAHULUAN

A. LATAR BELAKANG

Pada era globalisasi dan kemajuan teknologi finansial, investasi menjadi
salah satu opsi yang menarik bagi banyak orang. Di Indonesia, terdapat
berbagai jenis investasi yang populer, masing-masing dengan tingkat risiko
dan potensi keuntungan yang berbeda. Investasi merupakan usaha
menempatkan modal atau dana dengan harapan memperoleh keuntungan di
periode yang akan datang. Jenis investasi ini melibatkan penyaluran uang atau
modal ke dalam suatu perusahaan, proyek, atau instrumen keuangan seperti
saham, obligasi, reksadana, deposito, tanah, emas, dan sebagainya (Dewi et
al., 2017). Sejalan dengan hal tersebut, Fitriasuri dan Simanjuntak (2022)
menyebutkan bahwa investasi juga dapat diartikan sebagai suatu tindakan atau
upaya menanamkan modal atau dana dengan tujuan untuk memperoleh
keuntungan di masa depan. Dalam konteks ekonomi, investasi melibatkan
pengalokasian sumber daya finansial atau aset ke berbagai instrumen atau
proyek, seperti saham, obligasi, properti, atau usaha, dengan harapan
mendapatkan hasil yang menguntungkan. Di Indonesia, investasi memiliki
peran penting dalam mendukung pertumbuhan ekonomi negara. Seiring
dengan perkembangan ekonomi dan pasar keuangan global, Indonesia
mengalami peningkatan minat masyarakat terhadap investasi

Investasi tidak hanya terbatas pada penanaman modal dalam bentuk
keuangan, tetapi juga dapat mencakup investasi dalam aset riil seperti properti,
infrastruktur, dan lainnya. Bersamaan dengan evolusi dunia investasi,
masyarakat umum menjadi akrab dengan investasi keuangan, selain dari
investasi riil yang telah lama menjadi praktik umum. Kesadaran masyarakat
terhadap urgensi investasi di masa depan semakin meningkat, mengingat masa
depan seringkali dipenuhi dengan ketidakpastian, dan investasi menjadi kunci
untuk mempersiapkan kebutuhan yang harus dipenuhi. Sejalan dengan hal
tersebut, PT Kustodian Sentral Efek Indonesia (KSEI) mencatat pertumbuhan
yang signifikan dalam jumlah investor di Indonesia. Data dari akhir tahun
2018 hingga akhir tahun 2019 menunjukkan lonjakan jumlah investor dari
1.619.372 menjadi 2.484.354, mengalami peningkatan sebesar 53,41%.




Kemudian, pada akhir tahun 2020, jumlah investor mencapai 3.880.753,
bahkan di tengah pandemi yang sedang berlangsung. Peningkatan ini terjadi
karena meningkatnya minat masyarakat dalam melakukan investasi di pasar
modal (Fadly, 2021). Selain itu, perkembangan ini mencerminkan dinamika
pergeseran perilaku finansial masyarakat Indonesia, di mana investasi di pasar
modal semakin dianggap sebagai pilihan yang cerdas dan berpotensi
memberikan hasil yang lebih baik dibandingkan dengan alternatif lainnya.
Meskipun investasi selalu melibatkan risiko, peningkatan partisipasi
masyarakat dalam pasar modal menunjukkan tingkat kepercayaan dan
pemahaman yang meningkat terhadap strategi investasi untuk mengelola dan
mengoptimalkan portofolio keuangan mereka di tengah ketidakpastian
ekonomi global.

Saat ini, beberapa investor asing bahkan tanpa ragu memasukkan modal
mereka di Indonesia, menyebabkan pertumbuhan investor dan investasi dalam
negeri mengalami peningkatan yang cukup positif, meskipun tidak mencapai
tingkat yang sangat tinggi. Peningkatan minat investor asing tersebut, tidak
hanya menciptakan pertumbuhan positif dalam jumlah investor dan investasi
dalam negeri, tetapi juga memiliki dampak signifikan terhadap perekonomian
Tanah Air. Berdasarkan laporan Kementerian Investasi/Badan Koordinasi
Modal (BKPM), peningkatan investasi asing, mendorong investasi lebih
berkualitas, dan mendorong industrialisasi di Indonesia (Septiani et al., 2020).
Selain itu, (Nugroho et al., 2022) dalam tulisannya menyebutkan bahwa
realisasi investasi pada semester 1-2023 tercatat tumbuh sebanyak 16,1 persen
dibandingkan dengan periode yang sama tahun sebelumnya, mencapai Rp
678,7 triliun. Angka tersebut mencerminkan perkembangan positif yang
signifikan dalam sektor investasi di Indonesia, menunjukkan kepercayaan
investor dan kinerja ekonomi yang semakin membaik.

Sejalan dengan hal tersebut, pertumbuhan investasi domestik juga
memainkan peran krusial dalam mendorong perkembangan ekonomi.
Pemerintah Indonesia telah berkomitmen untuk menciptakan lingkungan
investasi yang kondusif dan memudahkan para investor, baik domestik
maupun asing, melalui kebijakan yang mendukung. Sebagaimana Nadzir dan
Kenda (2023) menyebutkan bahwa peningkatan jumlah investor dalam negeri
juga terlihat dalam berbagai sektor, dari industri manufaktur hingga sektor
jasa, menciptakan lapangan kerja baru dan memberikan kontribusi positif




terhadap pertumbuhan ekonomi secara keseluruhan. Dengan demikian,
perpaduan antara investasi asing dan domestik memberikan dorongan yang
sinergis bagi kemajuan ekonomi Indonesia di era globalisasi ini.

Investasi merupakan suatu keputusan finansial yang penting bagi setiap
individu yang ingin mengoptimalkan pengelolaan kekayaannya. Di Indonesia,
terdapat beberapa jenis investasi yang populer dan menjadi pilihan banyak
orang untuk mengembangkan dana mereka. Terdapat tiga jenis investasi yang
sering dicari adalah saham, reksadana, dan deposito. Menurut (Mudjiyono,
2012), investasi dalam bentuk saham atau yang sering disebut sebagai
investasi saham, merupakan tindakan pembelian, penyertaan, atau
kepemilikan saham suatu perusahaan dengan tujuan memperoleh keuntungan
dan manfaat lainnya. Keuntungan ini dapat berasal dari dividen yang
dibagikan sesuai dengan tingkat kepemilikan modal atau sebagian saham yang
dimiliki. Manfaat lainnya dapat mencakup kontrol manajemen, yang merujuk
pada hak untuk menentukan kebijakan perusahaan yang diinvestasikan,
terutama ketika kepemilikan saham mencapai mayoritas.

Perusahaan yang melakukan investasi saham disebut sebagai perusahaan
induk (parent company), sementara perusahaan yang menerbitkan sahamnya
disebut sebagai perusahaan anak (subsidiary company). Keterkaitan antara
keduanya sering disebut sebagai afiliasi perusahaan (parent-subsidiary
affiliation). Lebih lanjut, Mudjiyono (2012) juga menyebutkan bahwa
terdapat 2 jenis saham, yaitu saham biasa (common stock) dan saham preferen.

Saham biasa (common stock) dan saham preferen (preferred stock) adalah
dua bentuk instrumen keuangan yang memberikan kepemilikan dalam suatu
perusahaan kepada pemegangnya, namun keduanya memiliki perbedaan
kunci dalam hak dan klaim mereka terhadap aset perusahaan. Saham biasa
memberikan pemegangnya hak untuk menerima dividen setelah semua
kewajiban kepada pemegang saham preferen dan perusahaan telah terpenuhi.
Pemegang saham biasa juga memiliki hak suara dalam pemilihan dewan
direksi dan keputusan perusahaan. Di sisi lain, saham preferen memberikan
hak prioritas terhadap dividen, dengan tingkat pembayaran dividen yang lebih
tetap atau telah ditentukan daripada saham biasa. Pemegang saham preferen
juga memiliki prioritas klaim yang lebih tinggi terhadap aset perusahaan
dalam situasi likuidasi, meskipun mereka berada di bawah kewajiban
perusahaan dan utang lainnya. Saham preferen umumnya tidak memberikan




hak suara atau memberikan hak suara yang terbatas, sementara saham biasa
memberikan hak suara penuh dalam pengambilan keputusan perusahaan
(Suratna et al., 2020).

Menurut Undang-undang Pasar Modal nomor 8 Tahun 1995 pasal 1, ayat
(27): “Reksadana adalah wadah yang dipergunakan untuk menghimpun dana
dari masyarakat Pemodal untuk selanjutnya diinvestasikan dalam portofolio
Efek oleh Manajer Investasi.”. Sejalan dengan hal tersebut, investasi
reksadana menurut (Adhianto, 2020) merupakan suatu bentuk investasi
kolektif di mana dana dari sejumlah investor dikumpulkan dan dikelola oleh
manajer investasi profesional. Dana tersebut kemudian diinvestasikan dalam
berbagai instrumen keuangan seperti saham, obligasi, dan instrumen pasar
uang sesuai dengan tujuan investasi yang telah ditetapkan. Pemegang unit
reksadana memperoleh sejumlah unit sesuai dengan jumlah investasi mereka,
dan nilai unit ini mencerminkan kepemilikan mereka dalam portofolio
investasi reksadana. Reksadana memberikan keuntungan bagi investor dengan
menyediakan akses ke berbagai instrumen investasi, diversifikasi risiko, dan
manajemen portofolio yang dilakukan oleh para ahli. Keuntungan atau
kerugian dari investasi ini dibagikan sesuai dengan proporsi kepemilikan unit
oleh masing-masing investor. Reksadana juga memberikan likuiditas karena
investor dapat membeli atau menjual unitnya kapan saja sesuai dengan nilai
aktiva bersih (NAB) per unit pada hari tersebut.

Menurut Jusmani (2011), Obligasi merupakan instrumen investasi utang
jangka panjang yang diterbitkan oleh pemerintah maupun perusahaan untuk
menghimpun dana dari masyarakat investor. Dengan membeli obligasi,
investor bertindak sebagai kreditur yang memberikan pinjaman kepada
penerbit obligasi selaku debitur. Obligasi memiliki jangka waktu tertentu,
seperti 5 atau 10 tahun, di mana pada saat jatuh tempo, penerbit obligasi
berkewajiban melunasi pokok utang beserta bunganya kepada pemegang
obligasi. Selama tenor obligasi, penerbit wajib membayar kupon secara rutin
(biasanya 6 bulan atau setahun sekali) dengan tingkat bunga tetap yang sudah
ditentukan di awal perjanjian. Obligasi dapat diperdagangkan di pasar
sekunder sebelum jatuh tempo. Harga obligasi di pasar sekunder dapat
berfluktuasi tergantung permintaan dan penawaran investor. Risiko utama
berinvestasi di obligasi adalah gagal bayar jika penerbit obligasi tidak mampu
membayar kupon ataupun nilai pokok pada saat jatuh tempo. Obligasi




pemerintah umumnya lebih aman karena dijamin pemerintah. Sementara
obligasi korporasi memiliki risiko kredit perusahaan. Secara umum, imbal
hasil obligasi lebih rendah dari saham namun lebih tinggi dari deposito bank.
Obligasi cocok bagi investor yang menginginkan pendapatan rutin dengan
risiko investasi yang moderat.

Investasi memberikan sejumlah manfaat yang signifikan bagi individu
dan perekonomian secara keseluruhan. Aditama dan Nurkhin (2020) dalam
penelitiannya menyebutkan bahwa investasi memberikan peluang untuk
meningkatkan kekayaan dengan menempatkan dana pada instrumen investasi
seperti saham atau properti dimana individu dapat memanfaatkan potensi
pertumbuhan nilai aset seiring berjalannya waktu. Kemudian, investasi juga
dapat memberikan sumber pendapatan pasif melalui dividen, bunga, atau
sewa, memberikan stabilitas finansial dan peluang untuk mencapai tujuan
keuangan jangka panjang. Selain itu, investasi dapat berperan dalam
mengatasi dampak inflasi. Ketika nilai uang menurun seiring waktu, nilai
investasi yang tumbuh dapat membantu melindungi daya beli. Investasi juga
berkontribusi pada pertumbuhan ekonomi dengan menyediakan modal untuk
perusahaan dan proyek infrastruktur. Pada skala makro, hal ini dapat
menciptakan lapangan kerja, meningkatkan produktivitas, dan mendorong
inovasi. Manfaat lainnya adalah diversifikasi risiko, dengan menyebarkan
investasi di berbagai kelas aset, individu dapat mengurangi potensi kerugian
jika salah satu sektor mengalami penurunan. Investasi juga memberikan
kesempatan untuk memahami dan belajar tentang pasar keuangan, membantu
meningkatkan literasi keuangan individu. Secara keseluruhan, investasi bukan
hanya alat untuk membangun kekayaan, tetapi juga merupakan strategi untuk
mencapai kestabilan finansial, melawan inflasi, dan mendukung pertumbuhan
ekonomi secara lebih luas.

Berdasarkan hal tersebut, penting bagi setiap individu untuk
merencanakan masa depan keuangan mereka dengan bijak. Investasi
merupakan salah satu langkah strategis yang dapat membantu mencapai
tujuan keuangan jangka panjang. Menurut Paningrum, (2022), proses
pengambilan keputusan dalam investasi terdiri dari serangkaian langkah yang
terus-menerus ditempuh hingga mencapai keputusan investasi optimal.
Langkah-langkah tersebut mencakup penentuan tujuan investasi, penetapan
kebijakan investasi, pemilihan strategi portofolio, pemilihan aset, serta




pembentukan portofolio, dan pengukuran serta evaluasi Kinerja portofolio.
Selain itu, menurut Wibowo dan Purwohandoko (2019) masyarakat yang
ingin berinvestasi baik investasi saham, reksadana, maupun obligasi, perlu
memperhatikan beberapa hal agar tujuan yang telah ditentukan dapat tercapai
dan meminimalisir kerugian saat berinvestasi. Sebagai upaya memahami dan
mengoptimalkan potensi investasi, berikut merupakan beberapa langkah
penting yang perlu diperhatikan ketika memulai Investasi di Pasar Modal:
1. Menentukan tujuan Investasi
Seorang investor yang ingin berinvestasi perlu menentukan tujuan
investasi, apakah untuk kebutuhan jangka pendek, menengah, atau
panjang. Selain itu, investor juga perlu memperhatikan jenis resiko serta
jumlah dana yang digunakan untuk investasi.
2. Memahami tempat berinvestasi
Investor yang ingin berinvestasi perlu memahami instrumen
investasinya, pilihlah sektor yang benar-benar dipahami. Seorang
investor juga perlu mengetahui produk apa saja yang dijual atau dari
mana sumber pemasukan suatu perusahaan.
3. Investasi secara bertahap
Investor yang berinvestasi harus rajin membeli instrumen investasi yang
dipilih dan secara konsisten. Selain itu, investor juga perlu memiliki
strategi dan kesempatan jangka panjang.
4. Melakukan diversifikasi Investasi
Seorang investor yang berinvestasi tidak perlu menempatkan seluruh
uang di satu sektor saja, investor juga bisa berinvestasi di sektor lain agar
dapat meminimalisir risiko yang mungkin terjadi kedepannya.
5. Mengamati pergerakan harga
Investor harus mengamati pergerakan harga yang dipilih, apalagi
berinvestasi pada sektor yang pergerakan harganya fluktuatif, tentunya
investor perlu memantau harga sektor tersebut.
6. Mulai dari sekarang
Investor yang ingin berinvestasi, perlu untuk memulai berinvestasi.
Investor tidak perlu menunggu kesempatan yang bagus untuk memulai
investasi. Investor hanya perlu memulai dan memiliki target dari waktu
ke waktu. Selain itu, investor juga bisa memulai dan sambil belajar untuk
menambah pengalaman dalam berinvestasi.




Dalam setiap perjalanan investasi, pemahaman akan risiko adalah
pondasi kunci yang membimbing para investor. Meskipun investasi tidak
selalu membawa risiko, dan hasil masa lalu tidak menjamin hasil di masa
depan, kesadaran akan potensi risiko adalah langkah awal yang sangat
penting. Oleh karena itu, penting bagi setiap individu untuk memulai dan
membuat keputusan investasi yang sejalan dengan situasi keuangan mereka
dan mencerminkan tujuan-tujuan keuangan pribadi yang ingin dicapai.
Menyusun strategi investasi yang cerdas tidak hanya berkaitan dengan
memahami peluang keuntungan, tetapi juga dengan memahami dan mengelola
risiko yang terlibat. Menurut Ponariyati (2017), risiko dalam investasi
merujuk pada potensi kerugian atau fluktuasi nilai aset yang mungkin terjadi
selama perjalanan investasi. Risiko investasi bisa berasal dari berbagai
sumber, termasuk fluktuasi pasar, ketidakpastian ekonomi, dan perubahan
regulasi, yang semuanya dapat mempengaruhi nilai portofolio investasi.

Risiko investasi meningkat sejalan dengan pendapatan, yang berarti
bahwa semakin tinggi investasinya, semakin besar potensi hasilnya, namun
juga semakin tinggi risiko yang terkait (Fadilah & Jalaludin, 2019). Dengan
memahami risiko, para investor dapat membuat keputusan yang lebih
terinformasi dan dapat merencanakan strategi yang dapat mengurangi dampak
risiko pada investasi mereka. Oleh karena itu, dalam konteks pengambilan
keputusan investasi, pengetahuan yang mendalam tentang risiko menjadi
kunci untuk mencapai keseimbangan yang tepat antara potensi imbal hasil dan
kewajaran risiko. Penting untuk diingat bahwa setiap keputusan investasi
harus disesuaikan dengan toleransi risiko individu, tujuan keuangan jangka
panjang, dan horizon investasi. Dengan pendekatan yang hati-hati dan
pemahaman yang baik tentang risiko, investor dapat membangun portofolio
yang sejalan dengan visi keuangan mereka dan memberikan ketahanan
terhadap perubahan kondisi pasar yang mungkin terjadi di masa depan.
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