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UTAPENGANTAR

Pasar Modal memiliki peran penting perekooomio suaru negiua
karcoa pasar modal meojalankao dua fungsi, vaim pertama sebaga sarana bagi
pendacaac usaba atau sebagai samoa bagi perusahaao untuk meodapatkan dana
dati masyarakat (investor), kedua pasar modal meojads 83111lla bagi masyarakat
untuk berinvestasi pada instrument keuangan seperti saham, obligasi.reksa dan 1,
dan laio-laio, Oengan demikiao, masyarakat dapat menempatkan dana yaog
dimilikin sual dengao karaklenstik kevormogan dan- risiko masiog-masiog
nstrument investasi

Pada tatanul operasional dalam betinvestasi di pasarmodal bisamemberikao
keunruogan yaog jaub betlipat gaoda dibaocdiogkan dengao meoyimpao

uang dff deposito atau tabuogao. Namuo beriowstasi o pasar modal juga bisa
meoyebabkan Irerugiao yang cukup besar Oleh Karenanya sebelum memutuskao
untuk beriovestas: o pasar modal sangatlah penting untulr. mengetahn scluk
beluk pasar modal.

Kebadiran buku ion  dimaksndhn wotuk merac
animo masyarakal yang bermioat meockuol pasar mod
yvang meoguntwog serta sebagal upaya mengoptimalkan dana-dana vang
dimiliki votuk diiovestasi kan o Pasar Modal. Materi pembahasan dalam bulru

embilan bab vang relevan dengan duoia pasar modal, vaitu: diawali

ng dan meogarahkao
bagal media iovestasi

Analisis Fundamental Efek; Analisis Teknilral Efek: dan terakhir
Evaluasi KioCija lovestasi.

Dalam penjabarao materi  diusahakao sepralctis muogkio, scbingga akao
sangat mudah votuk dipabami olch siapapuo yang berkeingioan berlciprah of
pasar modal. Pada priosipoya buku ini dapat dijadikan scbagai panduan atau
dignoakao secara Juas, baik oleh investor, dosen, mabasiswa maupuo masyarakat
umum. Dan diharapkao setelnb roembaca buku ini pembaca memperoleb
tambaban pengetabuan tentang bagaimana vang sebarusnya dilakukao saat akan
berlnvestasidi pasarmodal




Penulis menyvadan bahwa dalam buku ini masih terdapat banyak kekurangan,
oleh karcoa itu kritik dan $I'mn vang konstrul -if Jemi kesempum:+an buku ioi
akao diterima dengan scnang hati. Akhimya kepada penerbit Oosyen Publishing,
penulis mengucapkao tenmakasih vang mendalam atas bantuan dan ketjasamaoya
sebingga memungkinkao buku ini untuk diterbitkan. Tidak lupa juga kepada
teman-teman seprofesi, tenma kasih atas masukan-masukannya.
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DESKRIPSI PASIR MODAL

11 urzlh Siog:1].t Pasar ModIndonesia

Secara historis, pasar [DOdal telah b.adir jauh sebelum Indonesia :Icka
Pasarmodal atau bwsaefck telahbadirsejakjaman |.:olonial Bel aodadan tepatnya
pada tahun 1912 di Batavia. Pasa:- modal ketika iru didinibn olch pemerintah
Hindia Beland& unllk kepentingao  pemerintah  kolonial ataw VOC. Meskipun
pasar modal lelah mlb];ll\ tahun 1912, pe:rlceinbangan dan pertumbuhan pa.<ar
modal lin%rinl;m seperti vang dibaraplcan, bahkan pada beberapa periode

kegiatan r modal meogalami kevakuman. Hal tersebut discbabkan olch
bebempa (@28 seperti perang dunia ke 1 dan II, pe piodaban kelruasaan dari
pemenotah kolonial kepada pemerintah Repliblik Indonesia, dan berbagai koodisi
vang menyehab kul@perasi bursa efek ticlak dapat berjalan sebagimana mestioya

Remermtah Republik Indonesia mengaktifkan kembali pasar modal pada
tahun 1977 dan beberapa tahun kemudian pasar modal mengalami pertumbuban
sciring dengun@Brbagal 1osentif dan regulasi vang dikeluarkan pemerintah.
Sceara siogkat, tonggak petkembangan pasar modal di lodonesia dapat dilihat
schagal benkut

| é:):.lcmhur 1912: Bursa Efck pertama di Indonesia dibentuk di

avia oleb Pemenntah Hindia Belanda.

- 1914-1918: sa Biele:di Batavia ditutup selama Perang Dunial.

= azs —194 = Bursa Efek di Jakarta dibuka kembali bersamadengan
Bursa Efek di Semarang dan Surabaya.

1= Awal taboo 1939: K areuaisu politik(Perang Dunia Uy Bursa Efekdi
Scmarang dan Surabaya ditntup.

i~ 1942 —1952: Bursa Efek diJak/Itta ditup kembali selama Perang
Duniall.

- 1952: Bursa Efek di Jako.rta diaktifkan kembali deugm UL Darotat
Pasar Modal 1952, yang dikelwukan oleh Mcoleri kehakiman
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(Luleman WUIldicab) dan Menleri El.‘mgml (Prof.DR. Swnitro
Djojohadikusumo). Instrumen yang diperdagangkan: Obligasi
Pemerininh RI(1950).

1956: Progrun nasionalisasi peru.sabaan Belanda akaD tetapi Bwsa
Efek semakin tidak aletif

1956 <1977 Perdagangan di BUI'Sa Efek vakum.

10 Agastus 1977: BUI'Sa Efek diresmikan kembali oleh PresideD
Socharto. BEJ dijalaok an dibawab BAPEPAM (Badan Pclaksana
Pasar Modal). Taoggal 10 Agustus diperiogati sebagai HUT Pasar
Modal. Pengaktifao kembali pasar modal ini juga ditandai dengan go
public PT Semen Cibinoog sebagai cmiten pertama.

1977-1987: Perdagangao di Bwsa Efek saogat lesu. Jwnlah emiten
hingga 1987 baru mencapai 24. Masyarakat lebih memilih instrumen
perbankan dibandiog!Clin instnunen Pasar Modal.

1987 Ditandai deogan hadimya Pakct Descmber 1987 (PAKDES
87} yang memberilcao kemudahan bagi pe:rusahaan untuk melalrukan
Peoawaran Umum dan investor asing menanamlean modal di
Indonesia.

1988-1990: Paket deregulasi dibldang Pe<bankan dan Pasar Modal
diluncu.rkan, Pintu BEJ terbulea unruk asing. Aletivitas bursa terlihat
meniogkat. é
2 Junl 1988: Bum Paralel Indooesia (BPI) mulai beroperui dan
dikelola oleh Persatuaa Perdagaogan Uang dan Efek (PPUE),
sedaogkan QJganisasinya terdini dari broker dan dealer.

Desember 1988: Pemerintah mengeluarkau Paket Desember 88
(PAKDES #8) yang membenlcan kemudaban peru.untuk go
public dan beberapa kebijakan lain yang positif bagi periumbuban
pasar modal
16 Junl 1989; Bursa Efek Sumbava (BES) mulai beroperasi dan
dikelola oleb Perseroan Teroatas milik swash yaitn PT Bursa Efek
Swabaya.

13 JuU 1992: Swastanisasi BEJ.BAPEPAM berubab menjadi Badan
Pengawas Pasar Modal, Tanggal ini dipenioguri schagai HUT BEJ,

22 Mel 1995: Sistem Otomasi perdagangan di BEJ dilaksanalc:an
deogan sistem computer JATS (Jakarta Awromated Trading Sistems)

10 Movember 1995: Pemenlltah mengeluarkau Uodang -Undang
No. 8 Tabun 1993 teotang Pasar Modal. Undang-Uodang ini mulai
diberlakukau mulai lanuari 1996

1995: Bursa Paralelindonesia mergerdengao Bum Efck Surabaya,
2000z Sistem Perdagangan Tanpa Warkal (scrip'ess trading) mulai
diaplilcasikao di pasar modallodooesia.
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2 2002: BEJ mulai meogaplihsikan slstem perdagangan jjauh
(remate trading).

3= 2007: Penggabungan Bursa Efelc Surabava (BES) ke Bwsa Efek
Jalwta (BEX)dan berubab nama menjadi Bursa B fek Indonesia(BED).

1.2 Struktur Pasar Modal Indonesia

Stroktur Pasar Modallodonesia telah dWur dalam UU No. 8 Tahun 1993
ta biligpasar Modal, dimana Struktur Pasar Modallndonesia dapat dil ihat pada
gambar 1.1,

STRUKTURPASAR MODALINDONESIA

Gi 1 ihar 1.1 SInlktur Pasa.r Modal Jodoaesia

Dan Gambar 1.1 dapat diketahwi bahwa Strukiur Pasar Modal dl! ndoncsia
kedudukan tertinggi berada pisda Menteri Kenangan, kemudian dlbawahnya
Bapep3m ada Bursa Efek yang berdampingan deogan LKP
dan Peojamin) dan LPP (Lembaga Penvimpaocan dan Penvelesalan). Kemwliao
dibawab Bursa Efck, LK.P dan LPP ada Perusabaan Blek, Lembaga Penlltljang,
Profesi Penunjang Pemodal dan Emiten. Untuk lebihjelasova kedndukan masing-
masingyangada p3da StruktutOrganisasi Pasar Modallodooe siaakan dijelaslcan
secararinglcassebagai benlrut

3> Bapepam merupakan lembaga pemerilltab yang bertugas melakukan
pembinaan, pengatli(lUl dan pengawasan scbari-bar  pasar modal
deogan tujuan mewuyudkao terciplanya kegiatan pasar modal vang
teratur, wajar, efisicn serb roc¢linduogt kepentingan  masvarolcat
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- - --pcmod'iL Sebagai Self Regrililtion Organiariiiii dl\x.lull'(un kc.pada
— — —ursaEfek.--——'— - — — -

= !iursa Efck bertindak sebagai pihak yang menvelenggarakan dan

=

I

vediakansistem dan atausaranaWlik mempertcmukan peoawanm
jual dan beli efek pihak lain dengan tujuan memperdagangkan efek
diantara ka.

LKP (Lembaga Kliring dan Penjaminan) adalah Pihak vang
menyelenggaol kanjasa Kliringdan penjaminan peovelesaian Transaksi
ButSa,

LPP (Lembaga Penyimp dan Penyel ) adalah Pihak yang
menvelenggarakan Kegiatan Kustodian sentral bagi Bank Kustodian,
Perusahaan Efck, dan Pihak lain.

Perusahaan Efck adalah Pihak yang melakukan kegiatan usaha
sebagai Penjamin Emisi Efek. Perantara Pedagang Efek, dan atau
Matiajer Investasi.

Penjamin Emisi Efek adalah Pihak yang membuat kootrak deogan
Emiten untuk melalrukan Penawaran Umum bagi kepeotingan Emiten
dengan atau tanpa kewajiban untuk membeli sisa Efek yang lidak
terjual.

Perautara Pecbgaug Efek adalah Pihak yang melalnkan kegiatan
usahajual beli Efek untuk kepentiogan sendini atm Pihak lain.
Manajer_Inveslasl adalah Pihak vang kegiatan usahanyi! meogeloli
Portofol ek untuk paranasabah atau mengelola portofolioinvestasi
koleletif untuk sekelompok nasabah, kecuali perusahaan aswansi,
dana pensiun, dan bank yang melakukan sendin kegiatan usahanya
berdasarkan peraturan perundang-undangan yang berlaku.

Lembaa Penuojang terdiri dari Biro Administrasi Efek, Kustodian,
Wall Amanat dan Pemeringkat Efck.
Biro Adminlstrasl Efek adalah Pihak vang berdasarkan kootrak
deogan Emiteo melaksanakan pencatatan pemilikan Efek dan
pembagian bale yang berkaitan dengan Efek.

Kustodlan adalah Pihak vang memberikan jasa pemitipao Efek
dan barta lain yang berkaitan dengan Efek serta jasa lain, termasuk
menerima divideo, bunga, dan bak-bak lain, meoyelesatkan traosaksi
Efek. dan mewakili pemegang rekeoiug vang meojadi nasabahnya.
Wall Amaoat adalab Pihak yang mewakili. kepentingan  pemegang
Efck yang bersifat utang.

Profesi Penuojang terdin dari Akuutan, Koosultan Hukum, Penilai
dan Notaris.

Pemodallerdlri dari pemodal asiog dan pemodal domestik.
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> Perusa baao Publik ada!al'l Perseroao yang snhamnya Telah dimiliki
sekurang-kurangnya oleb 300 (tiga ratus) pemegang sabam dan
memiliki modal disetor sckurang-kurangnya Rp3.000.000.000,00
tiga miliar rupiah) atau suatu jumlah pemegaog saham dan modal
ﬁlﬂryﬂng ditetapkan dengao Peralillan Pemeriotah.

3> Reksa Dana adalah wadab yang dipergunakao untuk meoghimpun
danadarimasyarakat pemodal Wi kselanjutovadiinvestasikan dalam
Portofolio Efek oleb Maoajer Investasi.

1.3 Peogertiaa Pasar Modal

A 2 itu Pasar Modal? Pasar modal feapital .arfe ff mezupu= punt k
berbagai iDS Inlmeo lecuangan jaogka paojang yang.blsa dipCLT bebaik
swat utang (obligast), elruiti (saham). reksa dana. mstumen den atif maupun
instrumeo lainnya.Pasar modal merupakao samna pendanaan bagl perusahaao
maupuo inslitusi lain (misalnva pemenntah), dan se gaisarana b g kegiatan
beriovestasi. Dengan demikian, pasar modal memfasihtas] berbagiu sarana dan
présa leegiatan jual beli dan kegiatan terk.ait >~ =2 - Ins en ke gan
vang diperdagaogkan di pasar modal merul trumen aogka paolang
Gangka walctu lebihdan 1 tahun)seperti saham, obligast, warao,ngbt, reksadana,
dan berbagai instrumeo derivati( seperti option, futures, dan lain-lain. Dalam
Undang-uodang Pasar Modal No.8 TabW1 1995 memberikan pengertian Pasar
d.al yang lebih spesiflk yaitu kegiatan yang bersaugkutan deogan Penawarao
Umum dan perdagangac Efek, Perusahaan Publi k yang berkaitan deogan Efek
yang diterbitk acova serta lembaga dan profesi vangberkaitan deogan Efek.

Pasa.r Modal memiliki perao pealing bagi perckonomian suatu negara
kareoa pasar modal meojalackan dua fuogsyaitu pertama sebagai sarana bagi
peodanaao usaha atau sebagai saraoabagi perus aao untukmeodapatkan dana
dari owsvarakat pemodal (investor). Dana vangdiperoleh dari pasar modal_dapal
digunakao votuk peogembangan usaha, ekspaosi, peoarobahan modalel")a
lam-lain, kedua pasar modal menjadi sarana bagi masyarakat uniuk T w1
pada instrument kevaogan seperti saham, obligasi, reksa dana.-lam-1
Dengan demikian, masyarakat dapat menempatkan dana yang dimili kinya seswu
deogan karakterislik kCWlnngan dan risiko masiog-masingi trumeol

Keberadaan Pasar Modal di Indonesia sangat stran:gs dan mempWIy81
beberapa maufaat antara lain:

5> Menvediakan sumber pembiayaan jaogka panjaog hd!!\l’\ﬂla usa‘ha
sckaligusmemuogkinkan alokasi somber dana secara optimal.

Seluk Beluk Investasi di Pasar Modal Indonesia 5




3= Memberkan wahana investasi bagi investorsekali{tUs memungkink:in
upava diversifikasi.

5= Menvediakan leading indicator bagi trend ekonomi negara.

)= Penyebatan kepemilikan perusahaan sampai lapisan masyamkat
meaengah.

e Penyebaran  kepemilikan, keterbukaan dan  profesionalisme,
meaciptakan 1klim berusaha yangsehat

5> Menciptakan lapangan leeJja (profesi) yang meoarik.

5= Memben'kan } patan iliki perusahaan vang sehat dan
mempunyal prospek.

5= Altematif investasi vang memberikan potensi keuntungan dengan
risiko vang bisa diperbitungkan melalui keterbukaan, likuiditas dan
diversifikasi investasi

) Membina ildiro keterbukaan bagi dunia usaba, memberikan akses
koatrol sosial.

3= Pengelolaan perusahaan dengan iklim keterbukaan, mendorong
pemanfaatan manajemen professional .

5= Swnber pembiavaan jangka panjang bagi emiten.

1.4 Pasar Modal Syariah

Pengertian Pasar Modal Syarlah

Pasar Modal Syanah dapat diartikan sebagai pasar modal vang menerapkan
prnsip-pri.nsip syariah dalam kegiatan transaksi ekonomi dan terlepas dani hal-
hal vang dilarang seperti: riba, peljudian, spekulasi dan lain-lain. Pasar modal
syariah seeara resmi diluncurkan pada tanggalld Maret 2003 bersamaan deogan
penandatan ganan MOU aotara BAPEPAM-LK dengan Dewan Syariah Nasional
— Majelis Ulama Indonesia (DSN — MUI). Walaupun secara resmi diluncurkan
pada tahun 2003, namun instrwnen pasar modal syarial] Ielah hadir di Indonesia
pada tahun 1997, Hal ini ditandai dengan peluncuran Danareksa Syariah pada
3 Juli 1997 oleh PT. Danarcksa Investment Management Selanjutnya Bursa
Efek Indonesia berkeljasama dengao PT. Daoareksa Investment Management
meluncwkan Jakagta Islamic Index pada tanggal 3 Juli 2000 vang bertujuan
untuk memandu a\:smr yang ingin menanamkan danaoya seeara svariab.
Deegan badimya indeks tersebut, maka para pemodal telab disediakan sabam-
saham yang dapal dijadikan sarana berivestasi dengao penerapan prinsip
syariah. Perkembangan sclanjutova, instrumen investasi syariab di pasar modal
terus bertambah deogao kehadiran Obligasi Syanah PT. Indosat Thk pada
awal September 2002, Instramen ini mempakan obligasi syariah pertama dan
dilanjutkan deogan penerbitan obligasi syariah lamoya. Pada tabun 2004, terbit
untuk pertama Kaliobligasi svariah deogao akadsewa atau dikeoal dengan obligasi

6 Seluk Beluk Investasi di I'asor Modal Indonesia

svitriah linmh. SelMjutnyn, psdatahun 2006 muneul irst."1"1n b1'U v ite Rei=:
Dana Indcks dimana indeks yung dijadikan sebagai underiving adalnh Indeks JI1.

Sabam Svarlah
Saham merupakan sorat berharga vang merepreseotasikao peoyertaao modal
kedalam suatu perusahaan. Sementara dalam prinsip syariah, penyertaan modal
dilakukan pada p haan-p h yang tidak melanggar prinsip-prinsip
syariab, seperti bidang peljudiao, nba, memproduhi barang yang dibaramkan
seperti bir, dan lain-lain. Di Indonesia, prinsip.prinsip penvertaan modal secara
syariah tidak diwujudkao dalam bentuk sahara syariah maupun oon-syariah,
melainkan berupa pembentukan indeks saham yang memenuhl prinsip-pricisp
syariah. Dalam bal ini, di Bursa Efcle Indonesia terdapat Jakarta Istamic Indeks
(nl) yang merupakan 30 sahara yang memenub.i Kriteria syariah vang ditetapkan
Dewan Syariah Nasional (IXSN). Indeks ni dipersiapkan oleh PT Bursa Efek

1

W

Indonesia (BEl) bersama dengan PT D: Inw
(DIM). Jakarta Islamic Index dimaksudkan untuk digunakan sebagar tolok ukur
(benchmark) untuk meogukur kinelja suatu investast pada saham deogao basis
syariah. Melalui index ini dibarapkan dapat meoingkatkao kepercayaan investor
untuk. mengembangkan mvestasi dalam ckuiti secara svanah. Jakaria Islamic
Index terdiri dari 30 jeois saham yang dipilib dari saham-saham yang sesuai
dengan Syana!J Islam_Penentuan Kriteria pemilihan saham dalam Jakarta Islamic
Index melibatkan pihak Dewan Pengawas Syariah PT Danareksa Invesmeot

Management
Saham-saham yang masuk dalam Indeks Syanah adalah emiteo yang
kegial hanya tidak ber gan dengaosyariah seperti-
1) Usaha peljudian dan pennainan yang tergolongjudi atau perdagangan
vangdilarang.

2)  Usaha lembaga kevangao konven.iooal (nbawi) tamasuk perbankan
dan asuransi konvensional .

3) Usaha yang memproduksi, mendistribusi serta memperdagaogkan
makanao dan miownan yang tergoloog haram.

4}  Usaha yang memproduksi. meodistribusi daolatau meoyediakan
barang-baraog ataupunjasa yang K Idan bersifat mud;

Selain kriteria diatas, dalam proses pemilihan saham yang masuk M Bursa
Efck Indonesia melakukao tahap tabap pemilibao vang juga timbangh
aspek likuiditasdan kizdlisi keuangaa emiteo,vairu:

I} Mcmilih kumpulan saham dengan jeois usaha utama yaog tidak
bertentangan deogan prinsip syariah dan sudah tereatat lebib dari 3
bulan (keeuali termasuk dalam [0 kapitalisasi besar).

Seluk Beluk Investasi di Pasar Modal Indonesia 3




Memilih-sabam- berdasarkan-laporan
kecuaogan tahunan. atau.tcogah

—_—— = )

tahun berakhir yang meiliki rasio Kewajiban terbadap Aktiva
maksima lsebesar 90%.

3)  Memilih 60 saham dari susunan saham diatas berdasadean wutan rata-
rata Kapitalisasi pasar (marke! capitalization) terbesar selama satu
tahiDl terakhic.

4y Memilih 30 sahlllll dengan wrutan berdasarkan tingkat likuiditas rata-
rata nilai perda8aogan reguler selarif@Zkatu tahun terakhir.

8} Peogkajian ulaog abo dilaknkan 6 bulan sekali dcogan penentuan
komponen index pada awa! bulan Januarl dan Juli setiap ah111111va
Sedangkan perubahan pada jenis usaha emitco akan dimonicoring
sewaterus mencntsberdasarltan data-data publilc yanglaSedi.a.

Oblizasi Syarlah

Sesuai deogan Fatwa Dewan Syar®ah Masional No:32/DSN-MUIuX/2002,
"Obligasi Svariah adalah suatu sural@fdrbarga jaogle.a paojang berdasarlam prlnsip
svariah vang dikeluarirao Emiten kepada pemegang Obligasi Syan'ah vang
mewajibkao Emiten untuk membayar pendapatan kepada pemegang Obligasi
Syari'ah berupa bagj basil/margin/fee, seta membayar kembali dana obligasi
pada saat jalllh empO”.

Tid:aksemuaemitCD dapat meoerbitkan obligasi syariah Untuk menerbitkan
Obligas 8 h, beberapa persvaratan berilmt barus dipenuhi:

1)  Aktvitas utama (coTe business) yang halal, tdak bertcntangan
dengan substansi Fatwa No: 20/DSN-MUIIV/2001. Fatwa tersebut
menjelaskao balmwn jenis kegiatan usaha vang bertentangan dengan
syaniah islam diantnllinya: (1) usaha petjudian dan penmai,oan yang
tergolong judi atau perdagacgan yang dilarang; (i) usaha lembaga
keuaogan konvensioaal (ribawi), termasuk perbankan dan asuransi
koovensional, (ili) usaba yang mempcoduksi, meodistribusi, serta
mtmpetdagangle.an makanao dan minuman haram; (1v) usaha yang
memproduksi, mendistribusi, dan atau menvediabn barang? alaopun
Jasa vang memnusak moral dan bersifilt mudarat.

2) Peringkat investment grade: (1) memiliki fundamental usaha yang
kuat. (i) memllild fundamental kevaogan vang kuat. (ill) memilild
citravang baik bagj publik.

3) Keuntuogan tambahan jikaalamkomponen JD.

Di Indonesia twlapat 2 skema obligasi syariah yaitu:
1} Obligasi Syariah Mudhuabah: merupakan obligasi syariah vkg
mengguoakau akad bagi basil sedemikian mpa sehingga pendapatan

] Seluk Beluk Investas | ¢ll Pasar Modal Indonesia

difi Croweil mveiior @AW -Obllgasl'lcr.‘il:bul -diperoteb setelah

mengetah apalan cmiteo.

2)  Oblidasi Syariah  Ijarah: merupakan  obligas  syanah yang
mengguoakan akad scwasedemilcian mupa sehingga kupoo(feeijarah)
bersifat tetap, danbisa diketahui/diperhitungkan sejal. awal obligasi
diterbitkan.

Reksa Dana Syanah

Reksa Dana Svariah menupakao Reksa Dana )'3iig men galokasikao selumuh
dana/portofolio kedalam instrument syariab seperli saham-saham yang tcrgabung
dalam Jakarta Islamic Indeks (J11), obtigasi syariah, dan berbagal instrumel!t
keuangan syariah lainnya.

Fatwadan Peraluran Pasar Modal Svarlah
Ketentuan operasional pasar modal syariah diatur melalui fatwa vang
dikeluarkan oleh Dewao Syariah Nusional — Majelis Ulama Indonesia (DSN —
MUI)ydan peroturan yang diterbitkao BAPEPAM-LK, vaitu adalah:
1y No201DSN-MUNIX/2000 lerltang Pedoman PelaksanaaD Investasi
Unmik RelesaDana Svanah.
2)  NoJ21DSN-MU/DU2002 tentang Obl Syariah.
NoJ3/DSN-MUIIX /2002 tentang Obtigasi Syariah Mudbarabah.
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INSTRUMEN INVESTASI
ITPASAR MODAI

Instrumen keuangan vang dipenlagangkan di pasar modal menpakan
instrumen jangka panjang (jangka wakt lebih dari 1 tahun) seperti saham,
obligasi, waran, right. reksa dana, dan berbagai instmmen derivatifseperti option,
futures, dan lain-lam. Ma. vamkat dapat menempaikan dana vang dimilikinya
sesuai dengan Karakteristik keuntungan dan risiko masing-masing instrument
Untuk lebih mempetjelas imstrument mvestasi di pasar modal akan dijelaskan
leih lanjut sebagai berikul

2.1 Saham

Sabam (sfock) mempakan salah satu instrumen pasar kevangan vang p ng
popular. Menerbitkan sabam menipakan salah satu pilihan perusabaan ketika
memutuskan untuk pendanaan perusahaan, Pada sisi vang lain,saham merupakan
instrument investasi yang banyak dipilih para investor karena saham mampu
memberikan tingkat keuntungan yang mena Saham  dapal didefmisikan
sebagai tanda penvertaan modal seseorang atau pibak (badan usaba) dalam suam
perusahaan atau perseroan terbatas. Dengan menyvertakan modal tersebut, maka
pibak terscbut memiliki klaim atas pendapatan perusahaan, klaim atas asset
perusahaan, dan berbak badir dalam Rapat Umum Pemcgang Saham (RUPS).
Pada dasamya investasi dalam instrument saham mempunyai return and risk
(lecuntungan dan nisiko).

Keuntungan vang diperoleb investordengan membeli atau memiliki sabam :
1) Dividen
Dividen merupakan pembagian keuntungan yang dibenkan
perusahaan dan berasal dati keuntungan vang dibasilkan perusahaan
Dividen diberi kan setelah mendapat perserujuan dari pemegang saham

=




—(Clitlamrups. Jiksseorang pemoilirmgin jileriOapoiiiW fdiviacti, mi!C&

pemodaltersebut baniSme bamtcrsebut dalam kuron wakiu
vang relatiflama vaitu hingga lecpemilikan sabam tersebut betada
datam periode dimaoa dialeui sebagai pemepng saham. yang berbak
mendapatlean dividen, Dividen vang dibagikan perusabaan dapat
bempa divideD tunai (cash devidenf) utinya leepada setiap pemegang
salwn diberikan dividen berupa Willg tunai dalam jumlah rupiah
tertentu untule seriap sabam  atau dapat pula berupa dividen saham
(stock devidenf) yangberarti kepada setiap pemcgang sabam dJberik.an
dividen sejwnlah saham schioggajumlah sabam vang dimiliki seorang
pemaodal akan bertambah deogan adanya pembagian divideo saham
fersebut
2y Cop'tof Goin

Capital Gaio merupakan selisih antara harga beli dan Iwga jual.
Capital gain terbentulcdengan adanya aktivitas perdagangan saham cli
pasar selau'der. Misalnya Investor membeli saham "X" dengan barga
per lembar sabam Rp 1000 leemudinJl menjualoya deogan lwga Rp
LOSO per lembar sabam yang berarti pemodaltersebut meudapatican
capital glliosebesarRp 30 untulesctiap!embar saham vangdijualoya.

Sabam memiliki risilco, antara lain
)  Copita’ Loss
Merupakan lechalikao dan Cop'te’ Gain, vaitu suatu koodisi dimaoa
investor meojual saham deogan harga lebih rendah dari barga beli.
Misalnya sabam" X"vang di beli dengan barga Rp 1.000 per lembar
sabam, kemudian harga saham terscbut terus mengalaron penurucan
hingga meocapai Rp900 per lembar salaam, Karend: lakut barga sabam
tersebut akan terus turun, maka investor meojual pada lwga Rp 900
per lembar saham, sebingga mengalarol kerugian sebesar Rp 100 per
lembar sabam.
2) Ri Likuid.asi

Perusahaan yang sahamnya dinvatakan bangkrut oleb Pengadilan,
atau pcrusabaan tersebut dibubarkan. Datam hal mi hak klJaim
dari pemegang saham mendapat priontas terakhir setclah seluruh
kewajibao perusahaan dapat dllunasi (dari basil penjualan
kekayaan perusabaan). Tllcd masih terdapat sisa  dar basil
penjualao kekayaan perusabaan tersebut, maka sisa terscbut

dibagi socara proporsional kepada selurub pemegang saham.

Namun jilea tidak terdapat sisa kekayaan perusabaao, maka pemegang
saham tidak akan memperoleh hasil dari likuidasi tersebut Koodisi

12 Seluk Bel=k Jnvestasl dl Pasar Modal Indonesia
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ttu seorang pemegaog Siiliaro ilitinff]jtnk-secat ltenis

menerus

mengikuti perltembalgan perusahaan. Di  pasar sckunder atau
dalam aktivitas perdagangan saham schari-bari, harga-barga saham
mengalami tlulduasi baik berupa kenailcan maupuo penurunan.
Pembeotukan harga sabam !Qjadi karena adanya permintaan dan
penawarao atas Saham tersebut Dengan kata lain barga sabam
lelbentuk oleb supply dan demand alas sabam terscbut Supply dan
demand tersebut teljadi kareoa adanya banyak faktor. baik vang
sifaloya spesillk atas sabam terscbut (kinerja perusahaan dan industri
dimana perusahaan tersebut bergerak) maupun faktor vang sifntnva
malao seperti tngkat suku bunga, inflasi,nilai tukar dan faktor faktor
non ekoooml seperti kondisi sosial dan politik, dan faktor lainnva.

2.2 aiigasi

Obligasi merupakan 51011 utang jangka mencogah-paojang vang dapat
dipindablangankan yang berisi janji dari pihak yang menelbitkan untuk
membayar imbalan berupa bunga pada periode tertermu dan melunasi pokok
utang pada wakw yang 1.c¥ah ditentuleao lcepada pthak pembeli obligui tersebut.
Sctiap kupoo=waldlisuatu nilai yang disepakati untuledJbavarkan oleh penerbit
obligasi kepada pemegang obligasi. Nilai wicar kupor@glalah merupakan tingkat
suku bunga atau imbal hasil dari obligasi tersebut. Penerbit obligasi adalah =i
peminjaro ataw debitur, sedaogkan pemegang obligasi adalah pcmberi pinjaman
atan beditur dan kupon obligasi adalah bunga pinjaman vang harus dibavur oleb
debitur kepada kreditur,

Islilab-istililb Dalam (Jhlln
Berikutini adalah fitur terpenting dalam suaiu obligasi.

3] ai nominal atau nilai utang pokok, yaitu nilai yang batus dibayar
bunganya oleh penabit dan batus dilunasi pada saat akbir masa jab
tempo.

2)  Harga peoerbitan., yaitu suaru barga vang ditawarkan kepada investor
pada saat peojualao perdana obligasi. Nilai bersih vang diterima oleh
peoerbit adalab setclah dikurangi dengan biaya-biaya penerbitan,

3 ﬁlgg.‘lljutuh tempo,vaitu suatu taoggal vang ditetapkan dimana pada

tersebut peoerbit wajib untuk melunasi nilai nominal obligasi.

4)  Kupon, suku bunga yang dibayvarkan oleh penerbit kepada pemegang
obligasi.

8)  Tanggal kupon, taoggal pemb3yaran buoga dari pencJbit kepada
pemegang obligasi.
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6)  Dolrumen n:sm.i .31 3w dolrumen v qgmenjelaskaDsecara tennei halt-
hak llari pemegang saham

Melwlisme Pudaganeao Obtigasl
Sebagai suatu instrumen kewangan. obligasi bersifat dapat diperdagangkan.
Ada dua jenispasar obligasi yaitu:
1 Pasar Pruner: tempat diperdagangbnnya obligasi saat mulai
ﬁ diterbitkan.
2y Pasar Sekunder: tempat diperdagangkannya obligasi setelah
diterbitkan dan tercatat di BEI, perdagangan obligasi akan dilalruluw
di Pasar Sekunder. Pada saat ini, perdagangan a lcan dilakukan secara
Over the Counter (OTC). Artinya, tidak ada wmpu perdagangan
secara fisik. Pemegang obligasi serta pibalc yang ingin membelinya
alcao berintetaksi dengan bantuan perangkat elektronik seperti email,
online trading, atau telepon,

Aspek Pajak terhadap (')bnjl
Dan aspek perpajalcan ohllgasdlhagl menj adl 2 macarn. yaitu :

1)  Obligasi dengan Irupoo (i g bond); Alas bunganya
dikenakanPajakPengbasilandg "'ml:lrilll'l‘I odarijumlahbrutobunga
sesua i deogan masa kepemil gl (holding period). Alas diskontooya
dikeoakan Pajak Pengbasilan sebesar 2096 dari selisib Iebib harga jua!
pada saat 1I'anSabi atau nilai nominal pada sut jath tempo di atas
harga peroleban, tidak termasukbunga =2 1 ax (acerned inferest).

2)  Obligasi tanpa bunga (zero coupon bond); Atas diskontonya dikenakan
Pajak Pengbasilan. yaitu sebesar 20% dari selisih barga jual pada saat
transalcsi atau nilai nominal pada saat jatub tempo obligasi di alas
barga peroleban obligas:.

seaiRhis Obligui
Obligasi memiliki beberapa jenis yang berbeda, vaitu:
1) Dilihat darisisi penerbit:

a)  Corporate Bonds: obligasi yang diterbilknn oleb perusahaan,
balk yang berbentuk badan usaha m ilik negaro (BUMN), atau
badan usaba swasta,

b)  Government Bonds: obligasi yangditerbitkan oleb pemerintah
pusal.

c) !'Umm'ti".'ﬂ Bond: obligasi yang diterbillcan olch pemenntah
dacrab untuk membiayvai proyek-provek vang bexkaitao deogan
kepeotingan publik (public utility).
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2)  Dilihat dari sistem pembayaran bunga:

a)  Zuo Coupon Bonds: obligasi yang tidak melalcukan pembayaron
bunga secan periodik. Namun, bunga dan pokok dibayman
sekaligus pada saat jatuh tempo.

b)  Coupon Bonds: obligasi dengan Irupoo yang dapat diva gkan
secara periodik sesuai deogan ketcotuan penerbitnya.

€)  Fixed CowX)n Bonds: obligasi deogao tingkat kupon buoga yang
lelah ditetapkao sebelwn masa peoawaran di pasar perdaca dan
alcao dibayarkan secam periodik.

d)  Floating Coupon Bonds: obligasi dengan tingkat Irupon bunga
vang ditentukan sebelum jugka waktu tenebut, berdasarkao
suatu acuan (benchmark) tertentu seperli average 1 deposit
(AT yaitu rataerata tertinahang tingkat sulr bunga dc]:omlo
daribank pemeriotah dan swasta.

3) Dilihat dari bak penukaran /opsi:

a)  Mengkonversikan Convertible Bonds: obligasi yang memberikan
bait kepada pemegaog obligasi untuk obligasi terschut ke dalam
sejumlahsaham mililc penerbitnya.

b)  Exchangeable Bonds: obligasi yang memllcribo bak Icepada
pemegang obligasi untulc menukar saham perusahaan ke dalam
sejumlahsaham peniS8haanaflliasimilik penerbitDya.

c) llable Bonds: obligasi yaog memberikao bak kepada emiteo
untuk membeli kembali obligasi pada barga tertentu sepanjang
umur obligasi tersebul.

d)  Putable Bomds: obligasi yang memberikan bale kepada
investor yang mengbaruslean emiten untuk membeli kembali
obligasi pada barga letlentu sepanjang umur obligasi tersebut.

4y Dilibat darisegijaminan atau lcolateralnya:

a)  Secured Bonds: obligasi yaog dijamin dengan kebyaan tertentu
dari pencrbitnya atau dengan jaminan lain dari pibak ketiga.
Dalam kelompok ini, termasukdidalamnya adalab:

o Caranteed Bonds: Obligasi yang pelunasan bunga dan
pokoknya dijamin denan penanggwm gan dari pibak Ketiga

o Morigage Bonds: obligasi yang pelunasan bunga dan
pokoknya dijam.in dengan agunan hipotik atas properti
atau asset tetap.

o Collateral Jymt Bonds: obligasi vang dijamin d
efek yang dimilild penetbit dalam poriofolionya, m. mlma
saham-saham anak perusahaan yangdimilik.inyL

Selk Beluk Investasl dl Pasar Modallndoouin 1.5




b)  Unsecwred Bonds: . » 111g tidall Aij den.

— — ==="( - feecltylI8! | tet!entu tetapi_lljjalllin dengan_kekayaan . penabiiDya— —

Secara umum. .
5)  Dnlihat darisegi nilai nominal:
ay  Kom | Bonds: obligasi vang W:im diperjualbelikan

dalamsatunominal, Rp | milfar per saw lot.

b)  Retail Bonds: obligasl yang dipegual belikan dalamsawin nilai
nominal yang kecil, baik eorporate bonds maupun government
hans.

6y Dilihat darisegi perbitungan imbal basil:

a)  Konvensiooal Bonds: obligasi yang diperhitungan deogan
menggunakan sistem kupon bunga,

b)  Syanah Bonds obligasi yang perhitungan imbal basil dengan
INC1lggunakan perhitungan bagi basil Dalam perbitundBD ini
dikeoal dua macamobligasi svariah, vaitu: &

o Obligasi Svariah Mudbarabah pakan obligasi syanah
yang menggunakan alcad bagi basil sedemikian scbingga
pendapataD yang diperoleh investor atas obligasi terscbut
diperolch setelah meogetahui penclapatan emiten.

o  Obligasi Syariah ljarab mempakan obligasi svariah vang
menggunakan akad sewa sedemikian schingga kupon (fee
ijarah} Dersi.fal tetap, dan bisa diketahui/diperhitungkan
sejak awal obligasi ditcrbitkan

Karakterlsdk ObUgas|

Obligasi memiliki beberapa jonis vang k;mklcrixta:hagai berikut:

Iy Milai Nominal (Foce Yoluwe) adalah nilai pokok dani suam obligasi
vangakan diterima olch p bligasi pad i b
jatuh tempo.

2)  Kupon (the ‘merest /Wie) adalahnilai bunga)'.laiterima pemegang
obligasi se=a beticala (k.elaziman pembayanm kupon obligas adalah
seliap 3 atau 6 bolanan) Kupon obligasi dinyatalcan dalatn annual
prosentase.

3)  Jawb Tempo (Maturity) adalah tanggal dlmana pemegang obligasi
akan mendapatbn pembayanm kembali pokok atau Nilai Nominal

obligasiyang dimililcinya. Peniode jatub tempo obligasi bervariasi
mulai dari365 barisampaidengan diata$ 3 tahuo. Obligasi vang akan
Jalub tempodalam waktu 1 tahun ckan lebib mudahuntuk di prediksi,
schingga memillu resiko yang lebib keeil dibandingkan deogan
obl.igasi yang m 'Uliliki periode jatub tempo datatn waki § tahun

t ohli
Laang e

16 Seluk Beluk Investasi dl Pasar ModaiiJldonesla

= < wwn ol dlf OsuatUo big? Ukl sn.._
— — — —— — -tingg!KUpon b\x-’lga’Qyﬁ,--

4)  Penerbit / Emiten (Issrer) Meogetahui danmeogeoal penerbit obligasi
m.crupakan fakior sangat penting dalam melakubn investasi Obligasi
RitelMengukum:siko’kemungki nandaripenerbitobigasitidakdapat
melalculean pembayaran kupon dan atau pokok obligasi tepat waktu
(discbut difanit risk) dapat dilibdt dari peringkat (rating) obligasi
vang dikeluarkan oleh lembaga pemeringkat seperti PEFINDO atau
Kasuic Indonesia.

Darga Obligasl
Berbeda demgan b.azga sahain vang dioyvatalean dalun bentule mala uang.
bazga obligasi dinyatalean dalatn persentase(".4). yaitu persentase dari nilai
nominal
Ada 3 (tiga) kemungklnan barga pasar dari obligasivang ditawarkan, ll:
1) Par (nilai Pan'): Harga Obligasi sama dengae nilal nominal Misal:
Obligasi dengao nilai nominal Rp 50 juta dijual pada harga 1 00,
maka nilai obligasi tersebut adalah 100% x Rp 50 juta=Rp bula_
2)  ar premium (deogan Pn:mi): Hrup Obligasi lebib besar dari nilai
nominal Misal: Obligasi dengan oilai namiool RP 50 julll dijual
dengan barga 102%, maka nilai obligasi adalah 102% x Rp 50 juta =
RpSyuta
3) i disemme (dengan Discount): Marga Obligasi lebib kecil darinilai
nominal Misal: Obligasi dengan nilai nominal Rp 50 jura dijual
deogao harga 98%, maka ailai dariobligasi adalah 98%x Rp 50 juta
Rp49 juta.

Yield Obligasl

Pendapatan atau imbal basil atau return vang akan diperoleh dan investas
obligasi dinyatakan sebagai yield, vailu basil yang akan diperoleh mvestor npabila
menempatkan dananya untulc dibeliyan obligasi. Sebelum memutuskao untuk
ben nvestasi obligasi, nvestoc banJs mempertimbangkan besaruya yield obligasi,
schagai faktor pengulrurtingkat pengembalian tahunan vang akan diterima,

Ada 2 (dua) istilah dalam penentuan yieldyaitu current yiekd dan yield to
maturity, dimana kedua istilah tersebut dapat dijelaskan sebagai berilrut

1) Cuarent vield adalab yield vang dibitung benlasarkan juml.ah lcupon

vang diterima selama satu tahun terbadap b.azga obligasi tersebul

Current Yield " bWica tah!!'W]
harp obliga¥i
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Cootob:

Jiboblii PT mom"Y" rikan leupon kepada peroegdllgnyva
sebesar 17¢ opeazuu sedaQglwl hargn oblig;W tersebut adalah
98% untuknilai nominal Rp 1.000,000,000-malc:a;

-eurrent Yield— Rn 170000000 atau W
Rp 980.000.000 98%
= 17.34%

2)  Sementara itu ylled fo maturity (YTM) adalah tingk.at pengemballao
atau peodapatan yang akan diperoleh investor apabila memilik:i
obligasi sampai jatuh tempo Fonnuia YIM vang seringlaili digunakan
oleh para peiaku adalah J7M approximotion atau pendekalan nilai
YiM, schagai berikut:

iRl
YrM approximation . X100%-
R+P__
2
[e3]
Keterangan:
C=kupon

o =periode wakiu yang tersisa (lahun)
R" redemption value
P = barga pembelian (purchase value)

Obligasi XYZ dibeli pada 5 September 2003 deogao barga

94 .25% memiliki kuponsebesar 16% dibayarsetiap 3 bulan selcali dan
jatuh tempo pada 12 juli2007 Benp3kah besar Y TMapproximation-
nya?

Jika diketahui dari contob diatas nilai C = 16%:n = 3 tahun 10
bulan 7 bari —3.853 tahua: R =94.25%; P = 100%; makaniidi YTM
approximation adalah sebagai betileut:

16+ 100 -94.25
3.853
YTM opproximation — — — — — — — —
100+ 94 .25
2
" 18.01Yo
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2.3 Derivatif

Efck (su-ct be:l:=-1) c!mvatif merpalcan Efele wrunon dmi Fele "u=an
baik vang bersifat penvertaan maupun ulllllg. Efek turunan dapot bel111' turunan
laogsung dari Efek "uta.man» maupun tnutiali selaojuinya. Derivatif rmrupakan
kontrak{pgau perj:wjiao yang nilai atau peluaog keuntu ngannya terlcait deogao
kinclja aset lain.Aset lain ini discbut sebagai underlying assets. Dalam peogertian
vang lcbih khusus, denvatf pakan kootrak: finansial act.ara 2 (dua) atau
lebih pihak-pihak guna memenuh] janji votuk membeli atau menjual assels
commodilles yang dijadikan sebagai obyek yang diperdagangbn pada waktu
dan hal:ga yang merupakan kescpakatan bemma antara pibak penjual dan pibalc
pembeli. Adapuo milai di masa mendatang dari obyek yvmg diperdaganglean
tersebut Sangat dipengarubi olebio.strumen induknyavang ada di spot marke!.

Derivatlf Kcaan

Oerivatif vang terdapat di Buna Efek adalah damf kenaogan (financial
derivative). Dervatifkeuaognn merupabn mstrumen derivatif, di mana vanabel-
vanabe yang mendasarivya adalah instrumen-instrumeo ke . yang dapat
berupa ssham, obligasi, indeks saharn, indek.s obligasi, mata vang (curnmecy),
tinglult suku bunga dan instrumea instrimen  keuaogao lainnya.  instrumen-
instnunen derivatif sering digunakao oleh para pelaku pasar (pemodal dan
perusahaan efek) sebagai sanna  untuk melakukan linduog nilai (hedging) atas
portofolio vang mercka miliki.

Dasar Hukum Derivatif
LU No. 8 Tahun 1995 teotang Pasar Modal
Peraturao Pemerintah no45 tahun 1995 tentaog Penyelenggaraan
Kegiataa di Bidang Pasar Modal.
SK Bapepam No. Ktp.07PMI2003 Tgl. 20 aanlan' 2003 tentaog
Penetapan Kontrak: Becjangka alas Indeks Efck sebagai Efek.
Peraturan Bapepam No. 1)1\ tgl. 31 Okt 2003 tentang Kenbxak
BeljangkadanOpsi alas 11 fek atau Indeks Efek.
SE Ketua Bapepam MNo. SI3-01/PM/2002 1g1.25 Februari 2002 kntaog
Kootrak Betjangka Indeles Efck dalam Pelaporao MKDD Perusahaan
Efek.
Persetujuan tertulis Bapepam comor 8-356/PM/2004  tanggal 18
Pebruan 2004 perihal Persetujuan KBIEAN (DJ1A & DJ Japan Titans
100).
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Beberapa Jenls PrOil"UK Thniiiin vang diperdiigangliiA CirDE1 — —
1. Right —_—

Rightadalab bak memesan efek terlebibdabulu deogan barga terten!U, rights
seperti a_\ warront bait membeli saham  tambaban dengan cara memesan
terlcbib dah ang dikeluarkan perusahaan dengan iJargll yang telah ditentukan
sebe!Ulva untuk tanggal tertentu. Rights seperti halnya warrant dan saham
dapat diperdagangkan dibursa, perbedaannya rights diperdagangkan dalam wakw
vang sangat singkat jika dibandingkan dengan efek lainnva.

Rights merupakan suatu bentule penghil!lpl DI 11 dana vang dJlakulcan emiten
yang telah tercatat (Jisting) sebeiWDDva. Investor boleb mengabaikan halalya
dengan Jronsckuensi berlurangnya (dilusi) kepemilikan sahamnva atas emiten
tersebut, Hal inil wenapadadasamyaperusahaanmenawarkanrightssamadengan
men@eiparkan saham baru, akibatnya alcan mem pengaruhl persentase kepemilikan
hila tidak membeli secara proporsional. Proses pengambilan bak rights itu sendin
adalah sebagai berilrut, investor yang mempunyai bak (lerregister) pada waktu
vang ditenlllkan dengan membayvar sejumlah harga IDImk mendapatkan saham
pada tauggal vangditetapkan be.rdasa.rkan jadwal yang telah disetujui Bapepam
dan Bursa.

Hal penting yang barus dipcrfann dalam Righis

1) Cum dare; Cum dove dalam rights adalah suatu batas akhir investor
mendapatkan haknya tmtuk memesan efek terlebih dahulu.

2)  EJ: date; batas dimam investor tidak 'apat lagi meu-lilpalkaD b.aknya
atas suatu penawaranlcorporate actions, padgsgnggal ini koodisi
1B ketsudah ter-<Jdiust factor rightscorporole aetionini.

Daflar Pemegang Saham (DPS):- adalah dafiar orang atau mvestor
yang berbak alas sualu corporate action. biasanya diumumkan dalam
pada taugeal yangdikenal dengan nama DPS Date.
Listing Date; tanggal nghts itu pert blinya dipenlag

Bursa.

Righes Ratio; adalah komposisi berapa saham lama mendapatkan hak

memesan sahambam, Rasio Model Indonesia Rights 2: 1 berarti dua
saham lama meodapatkan hak memesan satu saham baru. Konsep
lain seperti model Amerile:a itw berarti menunjukkan salU saham lama
mendapatkan hak membeli dua sabam bani. Pasar modal Indonesia

anya menggunalean metodepertama.
61 Harga Rights, barga yang ditentukan oleb emiten agar investor dapat
melalculean haknya memcsanefek dengan harga tersebut,
1) Produle lan yang juga mcnjadi produlc unggulan pasar modal
I.ndonesia.

]

4

ngkan di

§
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— —————— jaagii'Rig Ad iChiitiilliiaii Siliiiiii! Weni'liebet3di Winva i licijifiiiiir —

—_— dari sebuah saham. Dapat disimpullem sebe il dniii s Warran,
righl juga merupakan halt uutuk membeli saham padaharga tettellu pada wakw
vang telah ditetapkan. Right diberikan pada pemegang saham lama yang berbak

untule mendapalkan tambaban saham bam vang dikeluarkan perusahaan pada
recond affering. Beda dengan warrant masa perdagaQgzan right sangat singkat,
berldsar antam 1-2 minggu saja.
Metmdata mengeluarkan saham bar Jewat mekanisme Right Issue
atandisebutingasecondofferingWilile mengembangkan usahanva. Setiap pemilik
9 sabam lama berhak mendapat 2 saham baru dengan harga exercise Rp 750,-.
Hak untuk membeli saham baru inilah vang dinamakan Right.Jilca pemegang
saham lama tidak mau membeli tambahan sahwn bani tadi, ia blsa menjual
sebagian atau semua Right yang ia miliki di pasar pada penode diperdagangkan,
Jile:a memang mau meaambah kepemilikannya, maka ia bisa meodapatkan saham
baru Metrodata pada harga Rp 750.-. Harga warrant dan right yang wajar adalab
bargapasar saham dikuran| -i harga exercise. Tlka harga pasar warrant atau right
lebih Iﬁudari barga wajarnya, berarti ada premium yang dibayarb.n.

2. Warram
Warrant adalah  hak untuk mengkonversikan wasrant deogan sejumlah
saham dimasa yang akan datang i dengan K va. Warrant hanyabisa

dikonvasibn setelah memasuki masa pelalesanaan déngan harga pelaksanaan
v4Dg juga dikenal dengan istilah Evercise Price. Walaupun warrant dapat
diperdagangkan namuu ada perbedaan utama dengan saham, warrant tidak
memllik] hak st1lla dan tidak mencrima deviden, dan juga mempunyai masa
berlaku vang tcrbatas. biasanya 3 tahun.
Hal-b: aling y4Dgbarus diperbatikan dalam warrant adalah:

1) Exercise Price; adalah suatu barga yang dipatok emiten uniuk
menentukan tingkatl harga suat warrant dapat dikonversikan dengan
saham, biasanya ditentukan saat warrant i dikeluarbn dan subject
untuk diadjust sesuai dengan resull/atau basil suatu action perusahaan

itu sendiri.
2)  Listing Date; adalah tanggal dimana warrant itu diperdagangkan di
bursa.
3)  Masa Koaversi exercising period); adalah penode mulai dan sSampai
kapan suatu wamant dapat digunakan haknya DIk dikonversikan
dengan saham,

4)  Last trading Date; adalah tanggal terakhir warrami terscbut

diperdagaogkan di Bursa.
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S)  Maturitydate; adalah tanggal temkhir warrantitu dapat dikonversikan
dan juga tanggal terakhir wammit tersebut dinyatakan ada.

G) Secara sederhaca dapat digambarkao bahwa pemegaog w.-m.'ma)at
menghonver:ikan waumnt ter.;ebuit menjadi $8haro deogao syarat
membayar sejumlah bJirga pelak saoao kepada Emitenissuer.

Keuotungao suatu warrani disamping dafi peq:crakan harga warrani
tetsebut juga apabila nilai konver.i Deséra bargaova dibawah barga saham.
Keunikaonva ini mengundaog perbatian investor.khususnya pam arbitrase uotuk
melakukao transaksi dan konwmi suatn warrant. Dapat disimpulkan secara
sederbana  warremt merupakan bak untuk membeli sebuah saham pada barga
yang telah ditetapkao pada wakiu yang telah ditetapkan pula. Misalkan Warrant
I- Indab Kiat, jatuh tempo Nov 2010, dengan exercise price Rp 1000.- Artinya
Jika Anda memiliki Warmant I-Indah Kiat, maka Anda berbak votuk membeli
satu saham biasa Indah Kiat pada bulan Nov 2010 pada barga Rp 1000, Warrant
biasanva dikeluarkao oleb perusahaso sebagai "pemanis' buat investnr ketika
mengeluarkan saham.

3. Kontrak Opsi Saham (KOS}

OPTION adalab kontrak resmi yang memberi kan Hak (tanpa adanya
kewajiban) untuk membeli atau menjual sebuah asset pada batga tertentu dalam
jJangka waktu tertentu, Option pertama kali sccara resmi diperdasangkan melalui
Chicago Board Exchange (CBOE) pada tahu.n 1973 KOS (Kootrak OpsiSaham)
adalah Efck vang memuat bak beli feall option) atau bak jual (paif option) atas
Underlving Stock (saham perusabaan tercatat, vang menjadi dasar perdagangan
sen KOS) dalam jumlah dan Strilce Price (barga yang ditetapkan oleh Bur.a
untuk sctiap sen KOS sebagai acuan dalam Fxen:ise) tertentu, serta berlaku
dalam penode tertentu, Call Opiion membenkan bak (bukan kewajiban) kepada
pemegang opsi (faker) uotuk membeli sejumlah tertentu dari sebuah instrumen
vang menjadi dasar kontrak tersebut. Sebaliknya, Put Oplion memberkan bak
(bukan kewajibao) kepada pemegaog opsi (faker) uotuk menjual sejumlab
tertentu dari sebuah instramen yang menjadi dasar kontrak ter..cbut Opsi tipe
Amerika memberikan kesempatao kepada pemepaog opsi (lalcer) uotuk meng:
exen:ise baknya setiap saal hingga waki jatub tempo. Sedangkao Opsi da
hanya membenkao kesempatan kepada faker votuk meog-exen:ise baknya pada
saat waktu jatuh tempoAdapun karakteristik opsi saham vang diperdagangkan di
BEI dapat dilibat pada table 2. 1
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| TipeKOS Call Opawn Dan Put Option

Satuao Perdagaogan | | Kontrak = 10.000 opsi saham

M asaBerlaku 1.2dan 3 bulan

P :laksanaao IHak Metade Amerika (Stiapsaat dalam jam tertentu di
(exercise) bari bll!la, selama masa berlaku KOS)

Sccara tunai padaT+ [, dengan pedoman:
« call option="WMA —strike price
» put option = strike price- WMA

Penvdesaiao
Pclaksaoaan Hak

MarginAwal Rp 3.000.000 .- per kontrak
) adalah rata-rata tertimbang dari saham acuaoopsi
WMA rweighted & - i e
e everie) selama 30 menit dan akao muncul setelah 15 menit
g & henkuinya
adalah barga tebus fexen: ise price)untuk setiap seri
: KOS yang ditetapkao 7 seni uotuk calf optiondan 7
Strike Price i ; : ;
sen untuk put option berdasarkan closing price saham
acuan opsi saham
diberlakukan apabila:
Automatic exen:ise L10%s dari strike price = call aption, jika WAdAprice
90% daristrike price = put option jika WMA
+Senin—Kamis | - | Ses1 1:09.302.00 WM
Jam Perdagaogan Sesi 2: 1330 - 16.00WIB
KOS wJumm'at sesi 1:09 30— 11 30WIB
;14,00 —16.00WIli

= Seoin —Kamls z 1001 — 12,15 dan 13.45-1615
WIB
» Jwn'at:10.01=1145dan 14.15— 16.15 WIB

Jam Pelaksacaao
Hak

diperdagangkan secara lelang berl=danjutac

Premium ; :
{continuous auction market)

.TabeIZI Karaktensttk opst saham vang diperdagangkan d1 BEL
2
4. Kontrak Berangka Indeks(LQ 43 FUTURES)

Kontrak Berjangka atau Furniresadalah kontrak uotuk membeli atau meojual
suatu tnderlying (dapat berupa indeks.saham, obligasi, dIl) di masa meodataog,
Kontrak indeks memupakan kontrak berjangka vang menggunakan underlying
berupa indeks saham. LO Fufures menggunakao amderlving indeks LO4S,
LGS telah dikenal sebagai benclmark saham-saham di Pasar Modal Indonesia.
Di teogah perkembangan yang cepat di pasar modal Indonesia. indeks LQA45
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— ——-—dapatmenjadi-alatyang-cukup
efektf.dawn. ran;; ka mclaleukan. tracking. secaca
luruhandari pasar sahamdi Indonesia. Spesifibsi Kontrak LQ Futuresdapat
dilihat pada table 2.2

{itidiatyine FE430000 pes noiDi indek s
2 kootrak Bulan terdekat (spot monthdan 2ndMonih)
dan
1kootrak Bulan Kuartal terdekat { Bulan Kuartal adalah
Juni dan Desember)
Hari Senin s/'d Kamis

Bulan Kontrak

Sesi 1:09.15 - 12.00WIB
Sesi2: 13(Y-16.15WIB
Ses LY. Io-TL3UWIB
SCHZTTAOT TG T3P VD
Last Trading Day | Sctiap Hari Bursa terakhir setiap »ulan kontrak
MilfzioAwal DR 3.000.0001 kontrak

JamTrading

Hariiumat

Tabd 2.2 Spesifibss Kootrale |Q Futures
5. MinilQ Futures

Mini LQ Future skoullraang menggunalcan underlying yang sama
deng LQ Fuvattu mdeks L . banva saja Mini LQ Futures memiliki
ik il (Rp 100 ribu f poin indcks atau 115 dari LQ Futres)
sc ngga wlal transales twhan milljin awal. dan fee transalesinya juga lebih
kecll. Produk MiniLQ F@fes ditujukan bagi investor pemula dan invesbor retail
yan gine akukarLQdengan persyaratan vang lebih keeil Dengan
demik.ian Mmt LQ dapat digunakan seoogai sarona pembelajaran investor retail
Ybaru akan mulai mebkukan transaksi di inddc.s LQ. Spesifikasi Kontrak
Mir LQ Futures dapat dilihat padatable 2.3

mu ltlpher l¢
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-underlying (45 - -
Madsiplicr ] R p. 160-000-pes poinindels

Bulan Konttak | 2 | 2 kootrak Bulan tenlekat (spot month dan 2nd Month)
dan 1 kontrak Bulan Kuartal terdebt (Bulan Ku.arul
adalab Jun dan Des)

S5csi 1:09.15-12.00W1B

Jam Han SeninsldKamis

Perdagaugan

Scsi 2:13.30-16. 15 WIB
Hari Jumat : r:Sl 1:09.15 —11.30 W
5

esi2: 1400-16.15 Wm
Last Trading | - Setiap Harl Bursa terakhir setiap bulan kontrdk
Day

Milfgio Awal -] 4% dari nilai kontrak
1.3 Spestiilcast Konttak RV LOFmes

=

6. L0435 Futures Periodik
Kontrak. yang ditcroitkan pada Hari Bursa terteotu dan jatuh tempo dalam
periode Hari Bursa terteotu . Terdapat beberapa tipe kontrak, vaitu
a.  Perindik 2 Minggunn Kontrak periodik 2 Mingguan. yakni konlJ'ak
2 jatuh tempu pada Hari Bursa tcrakhr minggu kedua scjak
e bitan Irontrale.
b, Periodik Mingguan (5 Hari Bursa) Kootrak Periodik Mingguan (S
Hari Bursa),yakni konttak yang jatuh tempo pada Hari Bursa kclima
k peoerbitan kontrak.
¢.  Periodik Harian (2 Hari Bursa) Koottak periodik Harian (2 Hari
Bursa), valati kontrak yvangjatuh tempo pada Hari Bullla kedua sejak
pene=bitan kontralc.
Seearaleogkap spesifikasi kootralelQ 45 futures periodik dapat dilihal p:lda
tabel2.4
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Underlving : | Indcks LOJS
Multiplier 1 Rp500.000-
TipeXBIE KodeKBIE

Dort 1k
21;1?;:::\' eriodik 2 LQ2WYYMDD
b. Kontrali Penodik
Mingguan (5 Hari o | LQ2SDYYMDD
Bwsa)

c.Kontralt Periodik

Harlan (2 Hari Buna) LREDTMED

Jam Pen!agangan o | SeninKamis | - Lsesi 1:09.15-12.00 WIB

scst 11213.30-16.1SWIB

Tum'at - | scsil :0915-11.30 WIB

sca 2 14.00-16.15 WM

Fraksi Harga 0,05 poin indcks

Tabel 2.4 Spesifikast Kontrale LO) 45 Futures Penodik

1. Japan (]I} Futures
Produki.oi memberikan peluang kepada mvestoruntuk melakukan inv

secara global scknligus memperlua.rangka.ian dan jangkaWill produk deriv
BElkeprodukyangmenjadi benchmarkdunia_DenganJl=Futures memuogkinkan
investormeoarik manfaatdari pergerakan pasarjepang schagai pasarsabam paling
aktifsetelab pasar AS Spesfikasi kootrak jp futures dapal dilihat pada Ulblc2 5
Underlying | Dowdanestapan Iton 100

Multiplier * | Rp 50.000 per poini.odcks
3 kontralt Bulao KWIHUlterdekat (Bulao KWIIUI
adalab Mar, Jun, Sep dan Des)

Bulan Kontrak. | -

1 1:09.15 —12.00 WIB
Sesi 2:13.30-16.13 WM
Sesi 1:0915=1130 WIB

Scsi 2: 14.00=1615WID

Jam Trading 2 | Hari Senin s/d Kamis | 1]

Hari Jurnat

Last Trading Hari K.amis kedua setiap Bulan Kontrak

Day
MarginAwal : | 4% dari nilai kontrak
‘Nible 2.5 Spesifikast Kootrak LQ48 Fuwres Periodik
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24 Reksa Dana

Reksa dana menipakan salah Sl alternatif investasl bagi masyarakat
pemodal, kbususnva pemodal Kecil dan pemodal yang tidak memilw banyak.
waletw dan keahliaD) untuk mengb.itung risiko atas mvestas: merelea. Reksa Dana
dita.ocang sebagai sarana untuk menghimpun danadari masyarakat yang memilW
1110dal,mempunyai kei gginan untuk melakukan iovesmsi,namun banya memiliki
waktu dan peogetahuan yang terbatas. Selain itu Reksa Dana juga diharapkan
dapat meningkatkan peran pemodal lokal IUituk berinveslllsi di pasar modal
lodooesia.

Umumnya, RekSa Dana diartikan sebagai Wadah vang dipergunakan [Uitnk
mengb.impun dana dati masyaraleal pemodal untuk selaojutaya dii.ovestasikan
dalam portololio Efek oteb Manajer Invesmsi. Mengacu kepada Undang-Undang
Pasar Modal No. 8 Tahun /993, pasal | avat (21) didetn.isikAn bahwa Reksa
Oaca adalab wadah vang dipergunakan untuk mengh.impun dana dan masyvarakat
pemodal untuk selanjutnya dii.ovesmsilcan dalam portofolio efek oleb manajer
i.oveslllsi.

Ada tiga hal vang terkait dari definisi tersebut vaitu, Pertama, adanya dana
dari masyarakat puThedsl. Kedua, dana tersebut diovestasikun daillin portofolio
efek. dan Ketiga.dana tersebut dikelola oleh manajer mveslllsi. Dengao demikian,
dal3 vang ada dalam Reksa Dana merpakan dana betsama para permodal
sedangkan manajer i.ovestasi adalah pihale vang dip=ava untuk mengelola dana

tersebul

Keuntungan dan Risiko Reksa Danx
Manfaat yang diperoleh pemodlll jika melakukan inves!llsi dulam Reksa
Dana, antruf@fin:
1t Pemodal walaupun tidak memiliki dana vang cukup besar dapat
melalcukan dsiﬂk.n;n inveslll.Si dalam Efck. sebingga dapat
memperleecil nsiko. Sebagai contob. seorang pemodal dengan dana
rhaw  dapat memiliki portfolio obligasi, vang ddak 11IUlIfkin
ﬁwkuknn Jika tidak tidak menmuliki dana besal. Oengan Reksa Dana,
maka akan terlumpul dana dalam jwnlab yang besar schi ogza akan
memudahkan diversifilcasi baik untuk instrumen di  pasar modal
maupun pasar uaog, arti.ova investast dilakukau pada berbagai jeois
i.ostmimeo scperti deposito,sabam, obligasi.
2)  Reksa Dana mempermudab pemodal Wiuk melalcukan invesmsi
di pasat’ modal. Menenrukan sabam-sabam yang baik untuk dibeli
bukanlab pekegaan vang mudab, camun memerlukan pengetahuan
dan keablian temodiri, dimana tidak semua pemodal memitW
pengetahuan terschut.
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2
pe:modal tidak petlu repot-repot untok memantau kinerjainvestasinya Utang.

karcna hal tersebut telah dialihkan kepada manajcr invc:sl;lsilacbul.

Seperti balnva wahana iovestasi lain.ova, disamplog mendatangkan berbagai
peluang keuntungan, Reksa Dana pun meogandung berbagai peluang nisiko,
antara lain:

D) Risko Berkuranjlliva Nilai Unit Fenyenaan. Risiko ini dipenganihi
oleb turunnya barga dan Efek (sabam, obligasi, dan sural berbarga
lainova) yang masulcdalam portfolio Rl sa Dana tersebut.

2)  Risiko J._.ikuiditas. Risi.ko ini menyangkut kesulitan yang dihadapi
AL Manajer [ovesusi jika sebagiao be:sar pemegaog unit melaleukan
penjualan kembali (redemption) atas unit-unit yang dipegangnya.

oajer |.ovestasi kesulitao dalam menvediakao vang tunai alas
mption te!llebul

3) Rusiko Wanprestasi. Risiko ini mcrupakao nsiko terburuk,
dimana risiko ini dapat timbul ketika pcrusahaao asuraosi yang
mengasuraosikan kekayaan Reksa Dana tidak segera membayv
ganti rogi amu membavar lebih rendah darinilai pertanggungan =t
terjadi bal-bal yang tidak diinginbo, scperti wanprestasi dan pihak-
pibak yang terkait dengan Relr.sa Dana, pialaog bank lcustodian, ageo
pembayaran, atau bencaDll alam, vang dapal menvebabkat peourunan
MAB (Nilai Aktiva Bmih) Reksa Dana.

Diliha! dari portfolio Investasinva, Reksa Danadapat dibedakan meojadi;

1)  Relr.sa Dana Pasar Uaog (Moner JM. 1w Funds). Reksa Dana jenis
ini hanya melalcukan investasi padA Efek bersidt Utang deagan jatuh
tempo kuraog dari 1 (satw) tahun. Thjuannya adalah untuk meojaga
likuiditas danpcmeliharaan modal.

2)  Reksa Dana Peodapatan Tetap (Fired Income Funds). Reksa Dana
Jemisini melakukao investasi sckuranS-kurangova800 4 dan aktivanya
dalam beotuk Bfek belllifat Utang. Reksa Dana ini memiliki risiko
yang relatif lebih besar dari Reksa Dana Pasar Uang. Thjuaonya
adalah untuk mcogbasilkan tingkat pengembaliao yang stabil,

3) Reksa Dana Saham (Equity Funds). Reksa dana yang melakukan
nve:stast sekwgkurangnya 80" dar aktivan ambentuk Efck
bersifat Ekuitas. K arena mveslasioya dilakubo padA saham, malca
nsikonya kebih (Legi darl dua jeois Reksa Dana sebelumnya oamun
menghasilkan ingkal pengembalian vang tinggi.
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MEUNISME PERDAGANGAN

3.1 Proses Pebksanaan Perdagangan

Proses pel3k
gambar 3.1 dao gam

ran di pasarmodal dapat diga

arlcan pada

1aan penla

nbar 3.2+

et

GamiHir 3.2 Proses Pelaksanaan P<!r Upng2ll secana Remote




i dan oasabali i i
JgaD Efek di Bursa dilakukao deogumengguoakan lilsililas JATS
{Jolazrto AulImoted T'radillg Smem). Perdagaogan Efek di Bursa hanya dapat
dilakukao oleh Aoggota Bursa (AB) vaog juga menjadi Anggota Kliring YPEI
(I<liriogdan Peojaminan Efele Indonesia).Anggola Bum Efek bertaoggungjawab
terlladap seluruh transaksi vang dilalrukao di Bursa baik untuk kepeotingao
scodiri maupun untuk kepeotiogan nasabah. Aoggota Bursa Efek berlaoggung
jawab terhadap peovelesaiao scluruh Transaksi Bursa atas nama Aoggola Bursa
Efelc vang bersaogku a :sebagaimana tercantum da’am DTB tennasuk Transaksi
Bursa yang teljadi antaralain k.arena:

= kesaldhao Penr lalall Peounjang danalan aplikasi Anggota Bursa Efek
dalam ranglea Remote Trading kecuali kgsalahan pecangkat lunak
JONEC vang disediakan oleh Bursa; dan atau
> kelalaian atau kesalaban PIPP dalam mclaksaoakan penawaran jua!
danatau pennintaao beli ke JATS: dau atau
I>=  kelalaianatau kcs.'llzlhaanUI'ﬁccr—REI am pengoperasian Peralatao
PeoWJjaQg dan atau ap'ikasi Aoggota Bursa Efek; dan atan
Iz adanya akses vang tidak sah wvang dilalcukan melalui Peralatan
Peounjaog dan atau aplikasi Anggota Bursa Efek.
2
Segmen Pasar dJ Bursa terbagi menjadi 3 maca™; 1) Pasar Reguler, 2)
Pasar Tunai:3) Pasar Megosiasi. Hak Memesan Efek Terlebih Dahulu (IIMI“TD)
haoya dapat dipenlagaogkan pada Pasar Tunai dan di 'l 3ar Negosiasi pada sesi [
Waktu peovelesaiaotransllksi uotuk masiog-masing pasar sebagai berikut:

Jam Perdagaogan Perdagaogan Efek di Pasar Reguler, Pasar Thnai dan Pasar
Negosiasi dilakukan selama jam perdagangaa pada setiap Har Bursa dengan
berpedoman pada Waktu JATS = 1 berikut:

tASV#IWI Wf"i1A&¥411Qt£iIMM ftt.)"Writwa
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Paanaa Nasabah

Pesanan yang dapat dilaksanakao dl Bursa oleh Aoggota Bursa adalah
hanya pesaoao terlatas (limit order), yaitu pesanan yang dllaksanakao oleh
Anggota Bursa sampai deogubatas barua yang ditetapkan oleh oasabahoya.
Penawaracjual dan atau permiotaan beli nasabah atas Efek selaio HMETD hanya
boleh ditransaksikan oleh Aoggota Bursa dl Pasar Reguler. kecuali oasabah
meogiostuksikan atau meoyetjul seeara tertulis bahwa penawaran jual atau
pemaintaao beliova ditrllll.Saksikan di Pasar Tuoai atau Pasar Negosiasi.

Satuao Pcrdag:mﬂ

Perdagaoflllll di Pasar Reguler dan Pasar Tuoai harus dalam satuan
perda(llllligao (round fot) Efcle atau kelipatanoya, yaitu 500 (lima rotus) Efelc.
Perdagangao di Pasar Negosiasi tidak menggunakao satuao perdagaogan (tidak
rownd lot).

Saman Perubahao Barga (Fraksi)

Ketecangan:

=) Jeojaog maksimum perubahao lwga adalah 8 Ox fraksi bacga, masih berada
di bawah batas auto rejection dan tidak berlalcu pada . Fraksi dan

JeojaQg maksimum perobahan twga di atas berlaleu untuk sam Hari Bursa penuh
dao disesuaikan pada Hari Bursa berikutova jika Harga Peoutupao berada pada

Seluk Bthk Investas] diPasar Modallodonesla 33

§ ——




rentang harga vang betbeda. Jenjang maksimum perubahan 1atga dap:ll dilaleule:m
sepaojang tidale melampaui batasan persentascAuto Rejection.

AutoRejection

Sesuai  deogan  Sural Edaran (SF O000!ffiBI I’SIIJQI—QZ) vang
dibetlalnikan pada tanggal 19 Januari 2009, terkail anforejeclion barga penawaran
jual dan atau permintaao beli yang dimasukkan ke dalam JATS adalab harga
peoawaran yang masih berada di dalam reotang harga tettentu. Bila Aoggota
Bursa memasukkan harga diluar rcotang barga tersebut maka secara otomatis
akan ditolak oleh JATS (antorgedion) Batasan audos n'}eclion vang berlalcu saat
iol sebagai berileut:

1) Hasga peoawaranjual atau penawaran beli Sibam kbih kecil dari Rp
§0,- Oima puluh rupiah).

2) Harga penawaran jual atau pengwamn beli sabam lebih dari 35% (tiga
puluh lima perscratus jdi atas a i bawahAcuan Barga wituk Sabam
deogan reotang barga Rp SO, (lima puluh rupiah) sampai deogan dari
Rp 200).-(dua ratus rupiah).

3) Harga penawaranjual atan penawaran beli saham lebih dati 25% (dua
puluh lima perseratus)di alaS atau di bawab Acuan Harga untuk Saham
dengan rentaog harga Rp 200.- (dua ratus rupiah) sampai deogan dati
Rp 3000 flima ribu rupiah)

4)  Harga peoawanmyual arau penawaran beli saham lebih dari 209 (dua
puluh petSeratus) di alas atau di bawah Acuan Harga untuk Saham
dengnn rentaog barga di ntas Rp 5.000,-{lima ribu nupiah).

Peocrapan Aw/() Rgection terbadap Barga di atas, un[ukpuniﬂguuganham
basil pevawaran umum vang 1111k pertama katinya diperdagaogk ao di bursa
(perdagaogan perdana), ditetapkan sebesar 2 (dwt) kali dari persentase batasan
Auto Hejecriim harga sebagaimana dimaksud dalam butir di alas.

Acuan Harga vang digunakao untuk pembatasan barga penawamn tertinggi
ntau tereodah abs sabam yimg dimasukkan ke JATS dalam perdagangan IWiharo &i
Pasar Reguler dan Pasar Tunai ditentuk.an sebagai berikut:

> Men sguna kan barga pembukaan (Openig Pricelvang letbentuk pada

sesi Pra-Pembukaan; atau

> Menggunakan barga penutupan (Closing Price) di Pasar Reguler pada

Hari Bursa seheillll'lova (Previous Price) apabila Qpe,;, @ Price tidak
terbeotuk.

> Dalam hal Perusahaan Tercatat melalrukan tindakan korpomsi,

maka selluna 3 (bga) Hari Bursa berturut-tuzut setelah berakhimya

perdagangan saharayang L hak (f de cum )di Pasar Reguler,
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Aenan Hargadi alasmenggunaleAn Previons Price datimasing-masiog
Pasar(Reguler atan Tunai)

Pra-pembukaan

]’cl:akna:m perdagangan di Pssar Reguler dimulai dengao Pra-pembulk.aan.
Aoggota Bursa dapat memasukkan penawaran jual dm atau permintun bell
sesual deogan Ketentuan satuan penlagllgan, sawan perubahan harga (fraksi) dan
keteotwan Auf() Rejectio,. Harga Pembub tabeotuk berdasarkan akumulo.si
jJumlab peoawaran jual dan permintaao beli terbaoyak vang dapat dialokasikan
oleb JATS pada barga tertentu pada penode Pra-pembukaan. Selwy awaran
jJual dan alm permiDtaan beli yang tidak tezalokast di PI"‘J-FIJIET‘I?:U. alc.ao
diproses seeara langsung (tanpa memasukkan kembali penawa&lll jual dan ataun
pennintaao beli) pada sesj B perdapngan. kecuali Harga peoawaran jual dan atau
permiotaao beli tersebut melampaui batasan Aut() Reject/(n.

Pasar Reguler

Penawaran jual dan atau pennintaan beli yvang telah dimasukkan ke daJam
JATS diproses oleb JATS dengan NICH)tthatikan:

13 Prioritas barga (price priority): Permintaan beli pada barea vang lebih

tinggi memiliki priontas terbadap permigtaan beli pada barga yang
Ichih endah, sedangkan penawaran jual hargayang lebib reodab
memiliki prioritas terbadap peoawaran jual pada barga yang Ichib

Linggi.

2} Prioribs Waktu (time Priorityl Bila peoawaran jual atan permiotaan
beli diajukan pada barga yang sama, JATS memberikan priontas
kepada penuintaan bell atau pooawaran jual yang diajukan terlchih
dabuiil.

Penguran ganjwnlah Efek pﬁdﬂ_]m.'l k pada penawaranjualmaupun pada
permintaan bell untk tiozlcat harp yang sama tdak mengalcibatkao hilangnya
prioritas waktu, Sedangkan penambaban jumlab Efek baik p.1 nawaran jual
maupun permiotaan beli untuk tingkat barga yaogsama lli|u:rlnkta¢sama dengan
peoawaran jual mnupuo permintaan beli baru. Transaks: Bwesa di Pasar Reguler
dan Pasar Tunai teljadi dan meogilcal pada saat penawaran jual dijumpakan
{mateh)deopn pennintaao bell oleb TATS.

Pasar Negosiasl
l'erdagaogan Efek di Pasar Negosiasi dilakukao roclalui proses tawar
menawar secara individual (negosiasi secara langsuog) antar:
= Aoggota Bursiajall
> masabah melalui satu Aoggota Bursaatau

-
n
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- > liasiibib-lengiin Anggiitd Bi:=l alan
F AQegotaBWllagdengm KPEl —— — — — =

anjutnya basil kesepakntan dari lawar meoawar ter.:ebut diproses
melalun JATS. AQggota BWlla dapat menyvampaleao peoawarao jual dan atau
pennintaan bell melalui papao tampilao informasi (advertising) dan bisa di ubab
atau dibatalfcan schelum kesepakadilaksaoakau di JATS. Kesepakatan mulai
mengilcatpadasaat teljadi penjumpaan antara penawarao jual dan permintaan beli
di JATS

Penyele:Wu Transaksl Burd)

Penyvelesaian Traosilii Bursa di Pasar Reguler dan Pasar Tunai 31¥tara
Anggota Bursa ju(G! dan Anggota Bursa beli dijamin oleb KPEL Transaksi
I3wsn Pasar Reguler wajib diselesaikan padn Han BWIB ke-3 (T+3) dan
Transabi 13-Pasar TUD 1 wapib diselesaikan pada Han Bwsa yang sarma
(T+0¥). Penyelesaiain  Transalcsi Bursa yang dilaJeuk annya di Pasar Reguler dan
Pasar Ttmai aknn ditentulcao oleh KPEI melnlui pros.:s Netting dan dilalrukan
mclalui pemindahbukuan Efek dan atau dana ke rekening Efek Anggota Bursa
vang berhak vang berada pada KSEL Dalam hal kewajiban Allggota Bursa untuk
menyerahkan Efck fidak dilnksanakan scsuasi dengan ketentuan, maka Anggota
Bursa tersebut wajib untuk menyvelesaikan kewnjibannva dengan uang pengganti
(ACS= Altemart! Caslt Sewlement) yang besamya ditetapknn sebesar 125%
(scratus dua pulub lima perseratus) dan barga tertinggl atas Efek vangsama yang
terjadi di: 1) Pasar Reguler d:m Pasar Tunai vang penyelesaiannya jatuh tempo
pada tanggal yang sama; dan 2) Pasar Reguler pada Scsi I pada hari penyelesaian
L Ksi v tub temponya sebagai di atas.

=1}

Dalam hal Anggola BWIB tidak memenuhi kewajibannya untuk mcmbayar
kepada KPEl scbagmimaoa tercantum dalam DHK. Netting, maka kewajiban
Anggotn Bursa tersebut wajib disclesaikao sesuai dengan Peraturan KPEL
Allggota Bursa yang tidak memeouhi kewajibannya dalam peoyelesaian Ttansaklli
BWIIB dilarang melakukao kegiatan perdagangan Efek di Bursa sampai dengan
KPEI melaporkan ke Bursa bahwa scmua kewajiban Anggota BWlla tersebut telah
terpenuhi dan Allggota Bursa dapat dikcoakan sanksi sesuai dengan Pemturan
Bursa.

PenveleSIlaD Traosakal Bursa Pasar Negoslas

Waktu penyelesaiao Transabi  Bursa di  Pasar Negosiasi ditetapkan
I.:rdasarkan kesepakatan antara AB jual dan AB beli dan diselesaikan sceara
Per-irosaksi (tidale ncuing). Bila tidak ditetapkan, mala peovelesaian Traosaksi
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~BWIIB- dilakukan - setambat- lambatnya pada Han-BWlla ke-3 sciclab tcljadinya-

sa-yang sama dengan teljadinya- tran, mesi-( 2 1)

khusus unule Han Bursa telllkhir perdagangan Hak Memesan Efek Terlebih
Dabulu. Peoyelesaian Transaksi Butlla di Pasar Negosiasi dilakukao deogan
pcnéuhhl.lkl.lan secam langsung oleb AQggota Bwsa jual dan Allggota Butlla
bel 1 dan tidak dijamin KPEL

Blava Transaklll
Aocggota Bursa wajib membayar biaya traosaksi kepada Bursa, KPEI dan
KSEI vangdihituog benlasaikan nilai pertransaklli Allggota Bursasebagai benlrut:

Keteranglll!:
= ) Dibayarkan ke Butlla scbagai Wajib Pungut, sesuai ketentuao yang berlaku,
Minimum biaya transaksi yang barus dibayar AB adalah Rp 2.000.000- (duajuta
Rupiah} per bulan termasuk untuk AB dalam keadaan suspensi atau SPAB-ova
dibeltuknn,

Pembayaran harus sudab efektif dalam rekening BWlla setiap bulan
sclambut-lamballlya pada ban kaleoder ke-12 bulan berikutnva. Dalam hal hnn
kalender ke-12 {dua belas)di ala’ jatuh pada hari Sabtu atau hari Minggu atau bari
libur maka kewajiban dimaksud efektif pada hari keja benlrutnya. Keterlambatan
pembavaran dikenakan denda sebesar %6 (satu per semtus) setiap bari kalender
keterlambatan .. Allggota Bursa yang tidak memenubi kewajibannya selambat-
lambatnya § Hnri Bursa setelab lampaunya batas waktu pembayaran, maka
Anggota BWIIB tersebut disamping dikenakan deoda juga dikeoakan suspensi
sampai clengan disclesatlcannya seluruh kewajiban pembayaran biaya t:raosaksi
dan dendanya.

3.2 Transaksl Saham dan Obligasi

Scbelum dapat melakukan tra§eks: Sabam. tedebih dahulu mveslor
barus menjadi D4Slibab di peru.sahaan Efgleatan kantor broker. Di BEI terdapat
sekitar 120 perusabano Efek yang meuja ezota BEL Pertama k ali investor
melaltwkan pembulcaan tekening dengan mengisi dokumen pembukaan rekening,
D1 dalam dokumcn pembuleaan tekening tersebut memuat identitas nasabab
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lengkap (termasuk tujuan investasi dan kcadaan Keuangan) scna ketcrangan
leUtiw!: wye:siasi vang .W.1 dilakukan. Nuabab atau wvesror dapat melakukan
ordet” jual atau beli setelah investordisetujui untuk menjadi nasabah of perusahaan
Efek vang bersanghkutao. Umumnya setinp perusahaan  Efele mewajibkao kepada
nasabahnya un'ule mendepositlcan  sejwnlah vang tertentu sebap) jaminan
bahwa nasabah tersebut !layak melakukan jua'be!i saham. Jumlab deposit yang
diwajibkan benranasi: misalnya ada yang mewajibkan sebesar Rp 30.000.000,
sementara vang lain mewajibkan sebesar Rp 10.000.000 juta danseterusnya

Pada dasamya tidak ada batasan minimal dan jumlah dana untuk membel:

saham. Dalam perdagangan saham, jumlah saham vang dijual-be!ikan dilakukan
dalam satuan perdagangan yang disebut dengan lot i Bursa Efek lodoaesia.
satu lot berarti 500 saham dan itulah batas minimal pembclian saham Dana yang
dibutuhlean bervariasi karena beragauwya bllrga saham yang tereatat di Bursa.
Sebagai ilustrasi misalnya barga sabam A Rp 2.000, maka dana minimal yang
dibutulikan untule membeli satu lotsabam tersebut ndalabsebesac ( 500 dikali Rp
2.000) atau sejwnlah Rp 1.000.000.

Dilihat dari prosesnya, urutao perdagangan saham atau Efele lai

dapal dijelaskan sebagai Iwri:ﬁa

I Menjadi Nasahab ¢ff Perusahaan Efclc: Pada bagian i.ai seseorang yang
akan menjadi investor terlebih dahulu menjadi nasahah ataw membulca
rekeniag o salah satu broker atau Perusahaan Efek. Sectclah resmi
terdaflar meojadi nasabah, malca investor dagat me'akukan lccgiatao
transaksi.

2. Orderdari nasabah: Kegiataojual belisabam diawali dengan instrultsi
vang tlisampaikan investor kcpada broker. Pada tahap ini, perintah
atan arder dapat dilakukan sccam langsung dimana investor datang
ke !cantor Broker atau order disampaikan mclalui sarana komunikasi
seperti telpon atau sarana komunilcasi lainnva.

3. Diteruskan ke Floor Tader, Schap erder vang masuk ke broker
sclanjutnya akan diteruskao lec petugas broker tersebut yang berada di
lantai bursaatau yang sering discbutjloor trader.

4. Masukkao order ke JATS: Floor frader alcan memasukkan (entry)
scmua order yang diterimanya kedalam sistem komputer JATS. Di
lantai bursa, terdapat ratusan terminal JATS vang meojadi sarana eniry
order-order dar nasabah. Selwuh order yang masuk ke sistem JATS
dapat dipantan bailc oleb floor frader, petugas di kantor broker dan
investor, Dalam tahap mi, tet'dapat komunikasi antara pihak broker
dengan investor &gite dapat terpenubi tujuan order vang disampaikan
investor baik untuk beli maupun jual. Term. suk pada tahap inl,
berdas! Irkan penintah inve&'tor floor froder melakukan beberapa
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perubahan order, scpertt perubahan harga penawamn, dan hehempn
pembahan laionva.

5. Transaksi Teljadi (matched); Pada tabap ini erder yang dimasulclcan
ke sistem JATS bertemu dengan harga vang sesuai dan tereatal di
sistem JATS sebagai transaksi vang telab renadi (lone), dalam arti
sebuah order beli atau jualte'ab bertemu dengan harga yang eoeok.
Pada tahap il pihak foor trader atan petugas df kantor brolew akan
memberikan informasi kepada investorbahwa order vang disam paikan
lelah terpeauhi.

6. Penvelesaian Transaksi (seftlement); Tahap akhir dari sebuab siklus
transaksi adalah penvelesaian iransaksi atau sering disebut sertlement.
Investor tidak otomatis mendapatkan bak-baknya kareoa pada tahup
ini dibutublean beberapa proses seperti Kliring, pemindahbukuan. dan
laindain hingga akhirova hak-hak investor terpenubi, seperti
yang menjualsabiiCD akan mendapatkan uang, semeatara investor
vang melalmkaa pembclian sabiir) akan mendapatkan saham. i
BEI. proses peavclesaian transaksi berlangsung selama 3 bari bursa
Artinya jib.melalcukaa transaksi bariini (1'). makabale-bale kita akan
dipeDUhi sclama 3 bari bursa berilwinya, atan dikenal dengan islilah T
+3.

SeeM! ringlcas mckanismo  tn 0. W<8i Saham diawali dengaa membenklin
perintah jual danlatau perintah bell ke Perusahaan Efek. Perintah tersebut dapat
diberikan melalui telepon atau perintab seecara tertulis. Penintah tersebut barus
bensikan nama sabam. jumlah yang akau dijual danlatan dibell, serta berapa
barga jual danlatan barga be!i vang diinginkan. Perintah terscbut sclanjutkan
akau diverifikasi oleh Perusahoan Efek vang bersangkutao Selanjutnya, perintah
terscbut dimasukkan ke dalam sistem penlagangan di Bursa Efek. Semua periatah
jual danlatau periatah beli dari scluruh Perusabaan Efek akan dikumpulknn di
Bursa Efek dalam sistem vang discbut JATS (Jakarta Automated Trading Sistem)

Mek2uisme perdagaagaa Obligasi dimulai dengan peaempatao kuotasidi
sistem perdagangan of BES vang disebut OTCFIS (Over The Counter- Fixed
Income Service), sebingga semua lmotasi yang masuk ke dalam sistem dapat
dilihat seeara langsung (real time) deb pelaku pasar lainoya. Melalu OTCFIS,
partisipan dapat me!ibat kuotasi vang paling menarik bagi dirinva. Kemudian,
partisipan vang tertank untuk membelilmenjual dapat meogbubungi partlsipan
vang akan menjuaVmembeli untuk negosiasi lebih laojul Sebagaisuatu instrumen
keuangan, obligasi bersifar dapat diperdagaagkiln. Ada dua jenis piSIC obligas:
yaitu:I) Pasar Primer:tempat diperdagangkaonyaobligasi saat mulaiditerbitkao:
2) PSSIC Sekunder: tempal diperdagangkannva obligasi setelah diterbitkan dan
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—= — t cat3rdi'BEL-p-erdaga.ogan obligas iakan dilakukan-di- nlrSckundurfl‘ada saat
1, peraagangan ilian ililakUlCan -ove r (e CountenOTCk-Artinyaz
tidak ada tempat perdagangan sccars fisik. Pemegaog obligasi serta pihak yang
s1 dengan bantuan perangkat elektronik seperti

iDgiD membelinya akan beriDieral
email, online trading,atau telepon

3.3 Transaksi Opsi Saham

Mekanisme perdagangan Opsi Saham terkait dengan  pers
loduk dan hal-hal umwn. Persyaratan Saham loduk yang harus dipenuhi dan hal-

hal u.mum adalah:

tan Saham

Persyaratan Saham lodule

Hal-hal Umum

Tercatat di Bwsa sckutang-
kunulgnya 12 bulan
Transaksi dalam 12 bulan terakhir

menunjukkan;

PelaksanMn perdagangan meuggunalcan
[asililas JOTS.

Hanyadapat dilakukan oleh AB yvang
sudab menjadi AK Opsi Sabam KPE!
AR wajib tedebih dabulu menvetor

- frekuensi tmnsaksi per bulan >= agunan (peraturan KPE!)
2.000 o AB wajib membuka rekening Opsi Saham
- lD]J.‘tdEg' volatility> 0.5% willicsetiap nasabah
= Harga S3ham= Rp 500.- . . T
CELE G AB dikeoakan sanksi suspens wajib:
Kapitalisasi pasar - Rp 500 lcan Transaksi Saling Hapus
mauar - mengalihkan posisi terbuka tersebut
kepada AB lain sesua dengan
peratulan KPE]

deogan di keoakanova suspense

Jam Perdagangan

Jam

SeniDs.d Kamis | Sesil  09:30-12:00 Waktu JOTS
Sest M1 13:30-16:00 Wakiu JOTS
Jwnat Sesil  09:30 - 11:30 Waktu JOTS
Sesill  14:00- 16:00 Waktun JOTS

Exercise dan Automatic Exercise setiap Hari Bursa pukuiiO-:00- 16:15WIB

Weighted Movlag Average Pice (WMA)
> WMA terliit setiap 15 menit deogan meoggunakan data transaksi 30
menit sebelumnya
¥ Jadwal penerbitan WMA:
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.= Senins.d Kamis:
— — — — — ~16:00 WaktuJO~

3esUI0:00-12:00Wakru 1QIS:Sesi 1113:

S — —— o — —
e

— —  Jumat: Sesi 1 10:00- 11:30 Waleru JOTS: Sesi 11141
16:00
WaktuJOTS

Pesanan Nasabah

»>  Setiap pesanan wajib tercatat di bagian pemasardll termasuk jeois
transaksi (Short/Long), dan status posisi pesaoan (open/close)

3> Bentuk order: Open Short, Open Long, Close Short, Close Long

wo  Satuan Perdagangan & Fraksi Premium

Satuao Perdagangan | KOS = 10.000 Opsi Sabam

Fraksi Premium Rp 1.-

-

Penctapan Seri KOS

¥»  Awal penode perdagangan ditetapkan 7 sen call dan 7 sen put option
atas WUnderiving Stock.

3> 7 seri terdin dan 3seri Out The Money, 3 seri In The Money.dan I Af
TheMal ley.

j>  Bursa dapat menetapkan suatu sen KOS baru schelum  berakhimyva
periode perdagangan KOS, apabila: 1) dilakukan Automatic Exercise
atas suaru seri KOS: 2) adanya Tindakan Korporasi dari Perusahaan
Tercatat.

Pengakhiran seri KOS
P Apabila WMA > Batas WMA: atau
J>  Berakhimya masaberlakuatau
J Adanya tindakan korporasi (posisi Opsi Saham akan dilikuidasi)

Interval (Rentang Strike Price)

posing Price =) Interval
=Rp 1.000.- Rps50.-

.. Rp 1.000,-s.d Rp 5.000.- Rp 100.-

Rp 5.000.-s.d Rp 10.000 - Rp200, -
> Rp 10.000,- Rp500.-

Closing Price Bllan Bursa sebelum dimulainya periode perdagangan
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Tawar Menawur dan Transaksl Bursa
- Setinporda terlebih diilinlu eliv idasi cteb KPEI
3= Telmis perdllgangan KOS sama dengaa teknis penlagangan elruitaseli
Puar Reguler

Exercise, Automatic Exerdse & Llkuldas]

j=  Penvelesaian traosaksi Ex eteise & Automatic Exercise d)1akukao
oleh KPEI pada Hari Bursa berikutnya setelah traosaksi Exucise
(T+ty sesua dengan Peraturan KPBL

3= TransaksiAlllomatic Exercise elilaleukan olch KPEl untuk kepentingan
Taker

3= KPEI melakukan likuidasi scmua posisi sert KOS apabila masa
berlaku seri KOS ber llebir.

5> Penyelesaian Traosaksi Opsi Sahnm dilaksanakan oleh KPEl pada
Hari Bursa berikutnya setelah terjadi.oya Transak:si Opsi Saham (T-+1).

PeQY elaalu TrAPsaksi ()psi Saham
J=  Bwsadapatmelakukau penghentian perdagangan Opsi Saham, dalam
hal:
JATS dan atau JOTS tidalt berfunsebagaimaoa mestinya.
adaova pennintaan tenulis dar KPEI sebubi@glol) deugan tidak
be<fungsinya sistem peogendalian risilco (Risk Management
Sistem)dan atau sistem kllring KPEI
terjadi.ova Force Majeure.
3> Bursa dapat melakukan penghent.ian perdagaogan atas sen KOS
terteotu, karena:
Suspeusi atas perdagaOpan Underlying Stockyangbersaoglnitau.
Automatic Exercise atas sen KOS tersebut.

Pengheotian Perdagangan Opsi Saham
3> Apabilaterjadi penghentian perdaganganseri KOSkan::na peogbeolian
perdagangan Underlving Stock, AD tetap dapat melakukan Exercise
dengan llICilgaeu pada WMA yangberlaku.
)= Apabila terjadi pengheutian Jwena JOTS tidak beffimgs pipiun
Underlying Stock vetap dipenlagangk:In. maka:
Bursa tetap meuerbitkan WMA sampan dengan akhir periode
perdagangan sen KOS,
AB tetapdapat melakukan Fxyercise.
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Blaya Transaklit
y A.B yang meloleukan Transnksi wajib membaynr binyn trllnsaksi,
kliring dan peuvelesaian sebesar Rp 2.000 - per KOS,
> Traosaksi OpsiSahamuniuk Exerciseatan Automatic Exeteisehanva
dilccoakan biaya uansaksi kepada Taker sebesar Rp 2000.- per KOS,
> Biaya Transaksi Opsi Saham per bulan minimum seRp
2.000.000.-
5= AB wajib menyetor dana jaminan Ttansaksi Opsi Saham sebesar
0,01% (not komanol satu perseratus)dari nilai Transaksi Ops Saham,
untuk transaksi yangdijamin oleh KPEL
= Kewajiban pembaynrau biaya traosaksi, dana jaminan dan pajak
sesuai aturan perdagangan ekuitas
10
34  Mekllnisme Perdagangao ETF

ETF atau Exchange Traded Fund secara scderbana dapat diartikan sebagai
Reksa Dana yang diperdagangkan di Bwsa. Seperti halnya Reksa Dana, ETF
merupalaul Koutrak Invesusi Kolektif di.mana Unit Peovenaan dican tlean dan
diperdagangkan di Bursa scperti halnya saham. Seperti  balnya Reksa Dana
koovensiooal. dalam ETF terdapat pula Manajer Investasi Bank Kustodian.
Mekanisme perdagangan ETF adalah sama deogan perdagangan Salwn, keeuali
ketenruao frakss barga, yaitu Rp. 1. (satu rupiah) deogan jenjang perubalum barga
maksimum Rp. 10.- (sepulub rupiah).

Salah satu contob rcksa dana ETF adalah LQ-45. Meskipun hargn ETF
bisa langsung dapat diketabui saat elibeli dan pembeliannva dilakukan pada
saat bursa (tidal<mclalui M) tetapi bukan berarti ETF itu saham, ETF berbeda
deogan sabam, ETF ioi memiliki priusip diversifikasi vang sama dengl 111 reksa
dana, Secara pro6 1 risiko, ETF hampir sama deogan reksndana sab= kareoa
kompooeu peogisi portofolio adalah sama. Namun, ETF mempunyai beberapa
kelebiban ¢! Jbandingkan dengan reksndana biasa. Salah satu kelebihannya adalah
masalah lilruiditas. ETF dap:lt deogan mudah dijual eli market melalui bursa efck.
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INDEKS HARGA EFEK

4.1 Indeks Harga Saham

[Jldeks saham adalah  pendaftaran saham. dan  sebuab statistik
wrobarkan barga komposit dari komponennya. Dia digun3kan sebagai alat
mewakilkan karaletenstuk dan saham komponennya, semuanyva merniliki
kesamaan seperti perdagangan di pasar saham yang sama, mempakan bagian
dari industn sejenis, atau memiliki kapitalisasi pasar vang mirip. Banyak index
dibuat betdasarkan berita ataw jasa finansial digunakan untuk menguleur performa
portololio scperti relesaclana, Deogan kata lain indeks harga Sa‘ﬂ alah suatu
indikator vang menunjukbn pergerak.ao lwga s Indeks berfungsi sebagai
iodikator trend pasar, arfinya pegenkan indeks meoggambarkan Kondisi pasar
pada suatu saat, apakah pasar sedaog akif atau Jesu Deogan adaoya indeks, kita
dapat trend perg hargo. ssho.m saat ing; apakah scdaug oaik,
stabil alau wruo. Misal, jika di awal bulan nilai iodeks 1.000 dan suat ini di
akhir bulan meojadi 1.100, maka kita dapat meogatakao bahwa sccara rata-rata
larui peot llgkatao sebesar 10%. Pergerakan indeks menjadi
indikator peotiDg bagi para investor untuk meocotukan apakab mereka akan
meojual, meoahan alau membeli saham. Karena barga-lwga saham bergerak
dalam hitungan detik dan meoit, maka oilai indcks pun bergerak wmo naik dalam
hituogan waktu yang cepat pula.

P 1

Maeam-macam Indeks Saham
Untuk membenkao infonngang lebih kengkap tentaog perkembao,
bursa kepada publik, Bursa Efek Indonesia (BED) menyebarkao data pe
barga saham melalui media cetak dan elektronik Satu indikator pergerakan harga
saham lersebut adalah indeks barga $313M. Saat ini BEl mempunyai tujub macam
mdekssabam
1. e s lodiv

terbadap be
tereatat di BEIL




Nma S:dham Sektoral; menggunakao semua saham yang
termasuk dalam masing-masiog sektor, misalnya sektor keuangan,
pertambangao, dan lain-lain. Di BEI indeks sektom] terbagi atas
sembilan sektor vaitu: pertaniao, pertambangan, indusin dasar, aneka
industri, koosumsi, properti, infrastnlktur, kevangao, perdagaogao
dan jasa, dan maoufaktur.

Indcks Harga Saham Gabungan atau IHSO (Composite Stock Price

Index); mengguoakao semua saham vang tereatat sebagai komponeo

peogbitiiogao ndeks.

Indeks LO 43 vaitu indeks vang terdiri 45 sabam pilibao deogao

mengacu kepada 2 vanabel vaitu likuiditas perdagaogan dan

kapitalisasi pasar. Setiap 6 bulan terdapal sabam-sabam baru yvaog
masuk kedalam LQ45 tersebut.

JakartaIslamic Index {nl) stav Indeks Syariab; | limerupakao indeks

vang terdiri 30 sabam mengakomodasi svariat investasi dalam Islam

atau Indeks vang berdasaikao syariah Islam. Dewgau kaia lain, dalam

Indeks ini dimasukkao sabam-saham vang memenuhi kriteri a investasi

dalam svanat Islam. Saham-saham vang mssuk dalam Indeks Svariah

adalab emiteo yang kegiatao usahaova tidak bertentaogan deogao
syariah seperti;

a. Usaba pesjudiao dan pemwinao yaog tergoloog judi atau
peidagangau vang dilaraog.

b.  Usaha lembaga kenaogao konvensicoal (ribawi) tennasuk
perbankaodan asuraosi konvensional.

¢.  Usahavaogmemproduksi, mendistribusiserta memperdagaogkao
makaoao dan minurnao yang lergolong haram,

d. Usaha vang memproduks, mendistnbusi da.rau menyediakao
baraog-baraog ataupuo jasa vang mems.ak moral dan bersifat
mudarat

Inslcks Papan Utama dan Paoon Peogembangan; yaitu indeks barga

sabam  yapg secara khusus didssarkan pada kelompok sahara yang

tercatatd {@1 vaitu keloropokPapao Utamadan Papao Pengembangao.
Indeks KOMPAS 100. merupakao Indeks Harga Saham basil

keljasama Bursa Efek Indonesia dengao bariao KOMPAS. Indeks ini

meliputi 100 saham dengao proses peneotitao sebagai benkut:

a.  Telah tereatat di BEJ minimal3 bulan.

b, Saham terscbut masuk dalam perhituogan ITHSG (Indeks Harga
Saham Gabuogao). ﬁ

d. Benlasll'kan pertimbaogao faktor fundamental perusahaao
dan pola perdagaogao di bursa, BEI dapat menetapkan uotuk
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mengeluarkan sabam tersebut dolnm W' _s perhitungan inde"$
harga 00 saham.

e, Masukdalam 150 saham deogan nilai traosaksi dan ftekwensi
traosaksi serta kapitalisasi pasar terbesar di Pasar Regnier,
selama 12 Julao terakhir,

f. Dari sebaoyak ISO saham tersebut, kemudian diperkecil

jumlabnya menjadi 60 sabam deogao mempertimbaogkao nilai

traosaksi terbesar,

Dari sebaoyak 90 sabam yang tersisa, kemudian dipilih sebaoyak

40 sabam deogao i@ pertimbaogkao ldnetja: ban transaksi dan

fu:kwensi traosaksi serta nilai kapitalisasi pasar dipasar reguler,

dengao proses sebagai berikut:
I) Dan90 sisanya, akao dipilih 75 sabam berdasarkan hari
traosaksi di pasar regular.

2)  Dari 75sabam tersebut akaodipilih 60 saham berd3881kao

fu: kuensi traosaksi di pasar reguler.
3)  Dari60sabam tersebutakao dipilih40saham berdssarkan
Kapitalisasi Pasar.

b, Daftar 100 sabam diperoleh dengao menambahkao dafiar sabam

dan basil perbituogao butir (e) ditambah dengao daftar saham

il

sil pednituogao butir,
i ﬁiarwl!u myvangmasukdalam KOMPAS 100akand: pl:lbahami
sekali dalam 6 bulan, atau tepatova pada bulan Februan dan pada
bulan Agustus

In!leks BISNIS-27- Kesja sama antar] BUISS Efek Indonesia dengan
barian Bisnis Indonesia meluocurkao indeks barga saham yang dlberi
nama'ndeks BISNIS-27 Indeks vang terdiri dan 27saha.m Perusahaan
Tercatat vang dipilih berdasarkan Kriteria fundamental, teknikal atau
likunditas traosaksi dan Alcuotabilitasdan tatakelola perusahaao.
ndeks PEFINDOQZS Kelja sama aotara Bursa Efek Indonesia dengan
lembaga rating PEFINDO meluncurkao iodeks harga sabam yang
diberi nama fndcks PEFINDO23. Indeks o1 dimaksudkao untuk
memberikan tambahao ioformasi bagi pemodal Jchususova uotuk
saham-sabam emiteo kecil dan mecengah (Small Medium Enterprises
1 SME). Indeks ini terdin darn 25 saham Perusshaao Tereatal yang
dipilih dengan mernpertimbaogkao kniteria-Kritenia seperti: Total Aser,
tingkat pengembalian modal {Retum on Equity / ROE) dan opim
akuntao publik. Selaio kriteria tersebut di alas, diperhatikan juga
faktor likuiditas dan jumlah saham vang dimiliki publik.
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— — — — — 10--Indeks-SRJ-KBHATI=

Indeks_Inl_dibentuk. atas Jecrja_sama_antara,

Bursa Efc:k Lodonesia deugllll Yayasan Keanekaragaman Hayati
— Indonesia (KEHATI). SRJ adalah kependelcan dari Sustainable
Resporulble Investment. Indeks Inl dibarapkao memberi ta.mbaban
infonnasi kepada :nvestor yang ingio berinvestasi pada emiten-
emiten yang memiliki kinerja Slllgat baik dalam mendorong
usaha bettelanjutal), seta  memiliki  tesad.aran terbadap
lingkungan dan menjalankan tala kelola perusabaac vang baik.
Indeks i terdiri dari 25 sabam E=>Tcreatal yang dipilih
deogan mempertimbangkan knteri-laiteria seperti-Total Aset, Price
Eaming Ralio(PER) dan Free Float.

4.2 [odeks Ifar&a Sbam Gabuogao

lodcks Targa Sabam Gabungan (disiligk.at IHSG), dalam Bahasa loggris
disebut juga Jakarta Composite Index atau JSX Composite) merupakan salab
satu illdeks pasar sab3m vang digunakao oleh Bwsa Efek Indonesia (BEN) dahulu
Bwsa Efek Jakarta (BEJ). Diperkenalkan pertoma Kali pada tanggal 1 April
1983, sebagai indikator pergerokan barga saham di BEJ, lodeks ini mencakup
perge:roknn barga seluruh saham biasa dan sabam prefereo vang tercatm di BEL
Hari Dasaruntuk petbitungaa 1HSG adalahlllllggall OAgustu s 1982, Padatanggal
tersebut, lodek ditetaplmn deogan Nilai Dasar 100 dan saham tereatal pada saat it
beljumlah 13 sabam,

Metode Perb.ltuogao ITUSG

DJ1Sal perhitiugao THSO ndalab jumlab Nllai Pasar dari total sabam yang
tercatal pada anggal 10 Agustus 1982 Jwnlah Nilai Pasar adalah total perkalian
setiap sabam tercatat (kecouah untuk perusahaan vang bemda dalam program
restrulcturisasi) dengan harga di BEI pada ban tersebul Formula perbitunganoya
adalab sebagai berilrut:

TFHSG !;‘;; 2 JO0

‘
Dimana; padalab Horga Penutupon di Posar Regiver; x ada/ahJumloh Safiom;
dan d adalah Nilai Dosar.

R RIN.alHSG., Jumlohl HSGp< riodeharionselamallndan
Jumilal=periodewakiuselamaolbulon

Perhitungao Indcks n:uqmwul.mk i pergerakan barga sabam di pasar/
bursa vang terjadi melalu sistem perdagaDgan lelaog. Nilai Dasar  akao
disesuailcan sccam eopat bila terjadi perubahao modal emiten alaw terdapat faktor
lam yang tidak terbit dengao barga saham. Peovesuaian akan dilakukan bila ada
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_ tiimbalian emiten liar HMETD (rightissue), partil)Icompany listing, Waran dan .

obligaslliovoverStOeinilIOao juga el Sting: Dalan (hal "terjadi stochpfit,-dividen
saham atau saham boou. Nilai Dasar tidak disesuaikan karena Nilai Pasar tidak
terpengaruh Hargasaham vangdigunakan dalam menghitung [HSGadalah harga
sabam di pasar reguler yang didasark an pada barga yang terjadi berdasarlean
sistem Iclang. Perbitungan THSG dilalrukan setiap bari, vaitu setelab penutupan
perdagaogan setiap barinya. Dalam waktu de kat. diharaplcan perhitungan THSG
dapat dilalmkan beberapa kali atan bahkao dalam beber Ipa menit, hal ini dapat
dilakukan setelabsistem perdagangan otomasi

limplementasikan dengan baik.

Perkembaagu NUai WSG
Perkembangao rulai IHSG Pasar Modal lodonesia (mulai bemama BEJ
sampai meojadi BED)dari tabun 1982 sampai dengan2009 dapat dilihat padad.1

Nilai IHSG Tanggal

100 10Agusi s 1982
637 27 Desembet¥996
401 30 Desember 1997
398 Akhir Desember 1998
676 Akbir Deseml:ier 1999
416 24 Desember2000
392 Akhit Descmber 2001
4id Akhir Desember 2002
679 Akhir Desember 2003
1.000 Akhir Desember2004.
1.162 28 Desember2003
1.813 Akhir Desemher 2006
2.745 28 Desember2007
1.355 30 Desember2008
2.534 30 Desember 2009

Tabel4.1 Perkembaogan nilailHSG

4.3 Indeks Obligasi Pemeriotah

lodeks Obligasi Pemerilltab pertama kali diluncwlcan pada tanggal 01 Juli
2004 denpn nama Indonesia Governmen! Bond Index disingkan IGBX. Hallnl
sebagai wujud pelayanao kepada masyarakat dalam memperoleb data sebubungan
dengao infonnasi perdagangao obliga st pemerintab lodeks Obligasi memberilean
nilai lebih, antara lain:
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i bworoeter dalam mclihat perubabao yang tetjadi di pasar

> Schagai alat analisa teknikal uotuk pasar obligasi pemerintah,

> Be <bm.ark daWn meogukur Icioerja portofolioobligasi.
Analise. pengembaogao instrumen obligasi pemennita:. alau Surat
Berbarga Negam (SBN).

Indeks obligasi Megam diterbitlcan seeara bariad dengan meoggunalcan
tahuo dasar JUDI 2004 yang ditetapkan 100 sebagm nilai dasar Jodex. Dengao
melakukao pengelompokan obligasi schagai berikut:

1. Obligasi Negara dengao meta va.cg rupiah dan memiliki kupon
berbuoga tetap.

2. Sisajaogka waktu jatub temposckunmg-lrurangnya 1 tabtm.

Metodologi vang dipakai dal3in IGBX (Indeks Obligasi Negara) adalab «
nilai rata-rata tertimhaog (weigthed aviiage) terbadap nilai obligasi yang masih
tereatat dan datoatdiperdagangkan.  Perbitungan 1GBX mengguoa kao metode
perhituogan Bond Index vang laz.im diguca.kao dengan berdasarlc a0 perubabao
barga pasaryang terjadi ¢l pasar secara harian (dalam hal ini adalob databarga
transaksi Obligasi Negara vang dilaporkan melalui PT Bursa Efck Indonesia
selaku Penerima LaporaoTransaksi Efek) 1GBX dikelompok kan dalam bt.,b\.( pa
sub-grup,di mana masiog-masing sub grup terdin at:

] jatub tempo lebih dari 1tabun. P u1“|.|n|!1|mkarl dilakukan
betdasarkan uji st atistik berdasat:kan pada tingkat kemiripao scriap lime 70
Mat! Irity (1TM)-Pembagian struletur jaruh tempo SUN adalab sebagai berikut:
Sub-gmp I: I Tabun!"TUDe to maturity <8 Tahuo
> Sub-grup 2: § Tabuo ! TLllleto maturity= 7 Tahuo
= Sub-grup 3: 7 Tabua's:lime to maturity

Formula vang diguoakan dalam peogembaogan ioformasi Indeks Obllgasi
Pemenntah adalah sebagai berileut:

L. Clean Price Index(CPI)

CPI merupakrul basil perbltungan pertembangan barga pasar atas suatu
kelompok Obligasi Negara, berdasarkan jaruh temponva. Harga pasar vang
digunakao adalab barga Obligasi Negara yang tetjadi dan dilaporkao melalw PT
Bursa Efek Indonesia selaku Peoerima LaporaoTI'IU! Saksi Efek vang discsuaikan
terlebib dahulu meajadi elean price. CPl memberikan gambaran perkembangan
barga pada sant tertentu (t). dibandiogkan dengan pada saat penyusunao Iodeks
Obligasi Negara (base dPJe).
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2. Yieldindu(YT)

Yang iliwaksu=1". BdaW.yi drv wwiritydarima; iug-mu si iea'd
Index, atau disebut juga Dondway (Bond Weigthed Average Yield), merupakan
aogka vang diperoleb dari weighted (ilj!ifage yield terbadap nilai nommal dari
obligasi tereatat dan dapat diperdagaoglean. Angk.a index ini, dapat digunalcao
sehagai alatuntuk mengu leur keberbausilan perolebao yieldsuatu portofolio.

3. Total Return Index (TR)

Hampir semua bursa menggunakan Toial Refilm Index (TRI) sebagai
iaformasi vang wajib disampaikan. 11U dihitung berdasarkan keoaikan index
hil'lla dari previous price-nya. Harga yang digunaknn untuk perhitungan 11U
adalab gross price (clean price ditambah acenJed interest). Untuk perbitungan
seluruh index tersebut. taogeal dasar penyusuoan index vang digunakan adalab
18 Juoi 2004,

7

Dengan adanya Indeks Obligasi Pemerintah ini akan hi kebutuhan
Pasar Modal di Indonesia. kbususnyva Pasar Obligasi dalam pembeniukan
traosparaosi harga di Pasar, schiogga terwujud harga wajar obligasi dan p¥i11
vangefisien.
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STRATEGIINVESTASI

Investor punya banvak cara dalam mengembangkan modalnva pada industn
pasar modal Artinya dalam berinvestasi di pasar s.aham,investor tidak mestiliarus
terpaku pada satu strategi saja. Ada Kalanva, strategi vang satu dikombioasikan
dengan strategi lain vang lebih menguntungkan, Perubahs investasi ini
juga terkadang tanpa rencana,sebab perubaban strategi itu sangat te gantung pada

koodisi pasar, dan tujuan mvestasi seorang iove

5.1 Karakteristik lilvestor
Berdasarkan karokteristik Investor dapatdikategonkan!lalam tiga tingkatan:
1. Risk Averse; takut akan resiko. invesf()rdeogan sifat demilcian akan
memilih investasi becdasarkan tingkat resiko vang rendab walaupun
terkadangdengan ko kuensi keuntungan vang kecil,
Risk Medium; proporsiooal melihat resiko, model sifat demikian akan
melakukan investasi deogan resiko sedang dan harapan mendapatkan
keuntungan tenentu.
3. Risk Taker; berani mengambil resiko, model ini lebih memilih
investasi deogan estimasi keuntuogan vang tinggi deogan tidak tedalu
memperdulikan konsekueosi resiko yvang tioggl juga.

3

va mempunyai karakteristik dan penilaiao vang unik dalam
menentukan strategi  invi i. Pola sifat mvestor itu terbeotuk kareoa adanya
suatu konsep umwn di.maca Kita tidak bisa meodapatkan sesualu yang besar tanpa
resiko vang besar, jadisemakio besar resiko akan memberikan kemun gleinan basil
Disinl investor di bebaskan untuk memilih jenis kemungkioan
asi. Se
chingga tidak
i adalab deposito atau

beran pilihan penama seseonwg ingin melakuk ao nvests

Suied rate rerm. Namun hal demilerao kurang memuask.ao kebutuhan sebagian




pihak, dimana suat ini tingkat suku bunga deposito dinilni terlalu rendah, tidak
sehanding sebagai benruk konpensasi iove: lagi-Hal ini mendorong sebagian

pibale untule melink Pasar modal sebagai benruk investasi alternatf yvang relatif’

memberikan harapan keuntungan dan resiko vang lebih menantang sesuai deogan
pilibannya.
Dengan strategi investasi yang sangat ficksibel dan sangat moderat, k arena
lelgantung pada situsasi dan kondisi. Maka jadilah investasidi pasar modal
menjadi sangat menarik, mobile,dan menggair |hkan. banyak pelaku pasar modal
vang sudab menjadikall industn pasar modal sebagai ajang memburu pendapatan.
Lnvestasi di paw modal dikatakan mobile (selalu bergerak), dan tidak bersandar
banya pada saru strategi meoyebabkan investasi di pasar modal ini perlu
pengamatan yang serius dan tcrus menens, Peogamatan yang serius lan 13 lan
potensi pendapatan vang bi.sadibukukan dalam investasi di bwsa saham adalah
sclain dividenjuga capital gain. Divideo mempakan bagian dari laba perusahnan
yang dibagikan kep:lda pemegang $abam, scdangkan capital gain merupalean
selisib harga jual dan lwga beli vang positif dengan kala lain menjual pada saat
harga lebih tinggi dan membeli pada sal Iwga lebih rendab merupakan tujuan
investor saham di pasar modal
Terkaitinvestordidalam mengbadapirisikoadajugavang mengelompokkan
kedalam empat tingkataJl profit risiko (Risk Profile):
1. Sangat Kooscrvatif
Mementingkan keutuhaqlilili pokuk. invesli'si
Sangatrentan tema.dap fluktuast basil investasi
Centob fnvestasi: Deposito, SBI, Reksadana Pasar Uang, ORI,
SukukRitel

2. Konservatif
Mementingkan keutuhan nilai pokok investasi
Mulni berscdia menerima fukiua.si basil investasi
Contob Investasi: Oblgasi (Ritelatau Korporasi), Reksadana
(PU dan Obligasi)

3 Modemt
Mulai meneoba investasi yang memberi potensi basillebih tinggi
meski mengandung nisikodan flukmasi nilai investasi
Contob Investasi: Reksadana (Obligasi alau Campuran dan/atau
Saham)

3 Agresif
Mengutamalean basil investasi yang tinggi deogan kesilpan
menerima risikodan fiutuasi yang timbul
Pola investasi jangle.a panjang
Cootob Investasi: Rek$:1dana Sabam dan Sabam
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5.2 Pedoman Memillb Saham

Awran-nitiUll yang masukaka! berikut ini merupGknn pedoltllll cld lum
memilih S8ham vang akan dibeli eli pasar:

1. Scbailenva memmb saham vang undervalued: Bijaksana jikamemilih
sabam yang mempunya peogalaman membenkan earmings yang
konsisten dan growing earning yvaug cepal Ttka nilai saham lebih
tinggi dari barganya maka harga disebut IDidervalued, maka sah.am
Jenis ini adalab lamdidatunruk dipilih. Saham vang undervalued akan
memberikao kescmpatan sebagai "winner” dan  menghindari dari
risikohila dibandingkan dengan sabam yang overvalued.

2. Sebajknva metrulib saham vang aman- Harga beberapa sabam
bagnikan sebuah yovo yang naik-turun (di Indonesia misalnya pada
tahun 2002, Tambang TunahiTINS dan saham-salwn  bank) dan
sclalu menimbulkan beritl, tempi ada pula sabam yang selalu stabil
tenang tidak kerlalu bedlukiua.si (COI'oh misalnya, Uniliver, dan  HM
Sampuma). Kelompok sabam pertama mempunyai volatilitas tinggi
sebagai peocerminan ketakutan, kekawatinm, dan ketidalepastian
dimasa depan, sedangkan kelompok lamnya mempunyvai rrock
records comings perfornance vang stabil Volatilitas harga dan
peningkatan risiko di schabkan oleb betbagai macam hal scperti,
rumors (¢l Indonesia amat keota!nuaosanya), pembunuban secara
politile, bencana alam, kondisi keamanan dan lain sebagainya yang
menimbulkan  kekalutan dan ketidakpastian. Shareholders deogan
tingkat ke:percayaan yang kecil akan mudab sckal oven-eccr dengan
adanya bad mews ioi. Akibatnya, harga saham deogan eamings
performance vang tidak konstan akan lebih mendenta bila bal-bal
bwlktersebut terjadi Sahamdeoganeamingyangdapatdiprediksikan
dan kontioyu akan lebih kuat bertaban datisemua goncangan terschut.
Jelasnya, akan kurang berisiko jika membeli saham dengan kondisi
{inansial vang stabil danpada perusahaan vang labal (sebagai catatan:
sabam- sabam bukan first layer dapat pula memberikan gair lebih
besar ji bterjadi overreact hyphotesis)

3. Seb&jlsnvamemjlib saham vang barganva scdang oaik-Yang paling
sulith gi parainvestoradalab membeli saham pada saatbarga scdang
naik Scbagiandariparainvestoralanberfikiruntuk menunggusarnpai

harp saham wmun schelum membelinva.lde membeli saham pada
bargan:udab masuk aka! tetapi itu merupakan kesalahan. Pert.ama,
investor akan kebilangan kesempatan karcna saham vang baik tdak
akan turun begitu barganya naik. Membeli sabam pad:! barga odab
dan meojualnyva pada harga tinggi memang impian setiap orang tetapi
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---se'Hiigoh li&cC!

ik'periialitiilili"
Kipantitiletcreildalneradldan kapan titik tertinggi dapat diralh.

5.3 Strategt Investasi Sabam

Strategi invesmsi saham keait deogao pengamatan atay monitoring tidak
hanya atas saham vang menjadi sasann investasi, lapi juga terlladap saham-

sabam la@in, bahkan kondisi pas:

serta mforma

ang ferleail deogan investasi in,

MOJlioring vang culmp serius dan tems-menems, perlu dilakukan agar investor
elalu mendapat kesempatan pertama dalam menerima informasl. Kecepatan
menerima informasi 1ol, merupalean peluang memperoleh pendapatan dan
kellDwngan di pasar modal. Sebiogga dalam investasi di pasar modal sedikitnya
tenlapat 8 (delapan) strategi vang paling sederbana, dan bampir seluruh investor
menerapkannya.

Kcdclapan stratcgi vang biasa dilakukan inVCSlor itu antara Jain:
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i Pa.w Perdana Jual Begjtu Mosuk dj Paw SeiQmder; Strategi
i digunakan karena adanva kevakinan investor bahwa barga akan
naik begitu suatu sabam dicatatk.an di bw'sa efek. Hal ini dilandasi
dengan asumsi bahwa underwriter tidak akan membiarkan ba.rgajarub
pada minggu pertama di pasar sckunder. Dalam strategi membeli
di pasar perdana dan meqju:ll di pasar sckuoder ini banyak sudah
contoh vang bisa diambil. Kcodati 111¥ggapao babwa underwriter
tidak membiarkan barga abo jatuh pada hari-ban pertama di pasar
sdlmder, ada benamya jugtapi dalam menerapkan strategi ini
mvestor juga tetap berpedoman pada harga saham vang akan dilepas
deogan harga sabam sejenis vang sudaly tercatat. Perbandingan hargn
ini perlu meojadi perhatian. karenn blsa saja barga sabam PO Jebih
rendab ketimbang sahamyvang sudab tercatat atau scbaliknya. Untuk
itu, investor perlu membandingle.an harga dengan pendapatan kedua
sallam teacbut vang akan dilepas dengan $ahamyang sudab tercatat
Keodati tidak selamanva benar, tapi banyak pelaku pasar vang
beranggapan bahwa strategi membeli di perdaca dan jual di sekuoder
1 cocok hila diterapkan pada waktu pasar sedang bullisb (batga-
bargasaham di pasar $ekunder sedang naik)

Sin'tegi Beli dan -simoan CBw and Hoftfl- Strategi ini diguoakan
oleh investor karcoa betkevakinan bahwa suatu perusahaan akan
berkembang sclama jangka panjang, misalnya perusahaan vang
produknya sangat strategis. Umumnyn stratcgi ini juga cocok
digunakan pada saat harga mencapai titik tereodah atau umunanya
pasarsedang bearish (barga-bargasaham sangat reodab).
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e =3 - S IV - sopmdilil Stintegi ioi=digunakan-oleb

6.

- kerugian pads

investor- vang-akti.f

mengilmti perliembai IUjWUIDya adalali— mbMr I
peluang kemungkinan Dé&iknya harga $aham lain dengao lwapan
pemodal tersebut memperoleb capital gain dalam waktu siogbl
Dalam jangka panjang. sttategi ini bertujuan meogubah jenis saham
vang dimililci, dengao harapan sabam lain Jebih prospektif. Strategi
inicocok digun2ica.n pada saham-saham vang akiif diperdagangkan di
bwsa efek (likuid).

Strateci Menguranaj KeriiM (Cut Loll) Strategi ioi digunakan
untuk mengurangi kerugian atas pembelian saham vait dengao ca.ra
menjual $abam vang schelumnya dimiliki dan  lilenggnnti deogan
n'l.\am Jain (berpindab), eam lainnya vaitu deogan membeli sabam

edipegangsebelumnya pada wakiu hargnnya rendab

sejenisseperti v
dan melepaskarmya kunh'ill pada waktu harganva naik. Seblngga

saat membeli diwakiu harga tinggi dapai dil \c il

lass).

Membeli Sabam-salwn lidur: Strategi membeli sabam saham tidur
maksudnva membeti saham-sabam vang tudak akuf, Karcoa bia.uova
saham-saham yang tidak aktif sering luput dari perilatian orang
baoyak, schingga cenderuog barganya mwab. lipe pemodal yvang
snbar cocok membeli sabamsabam yang tidak aktif tersebut, sebab
pada umumnya potensi inogilll pada saham yang demikian ini
akan nampakdalamjangka waku vang lama.

Kopsentms| pada Indus!ri: Investor yang memusatkan
perbatiannya pada perkembangan iodustri tertentu, Knrcna lebih
mengetabui kondisi, mekanisme kerja dari perusahaan vang berada
pada industn tersebut, tren industri dan sebagamya.Strategi investasi
dengan cama i adalab memilih saham-saham vang terbaik pada
ndustri tersebut
Slitegi Membel | Pasar Scorang pemodal dikatakan melakukan
strategi membel) pasarapabila invesior secara rulalltpmwrsmnml kc.
dalam saham-sabam vang ada di bursa efek, misalnya 30 persenjenis
sahlifl)l vang teeatat di bursa elele. Strategi ini mungkin kurang tepa!
bagi investor kecil. karena untuk melaksanakan strategi ini tentuova
membutwhkao dana vang besar
S :\nbg Jalvi Rekss g Strategi ini dilakukan dengl111
mempercayakan peogelolaan dana yang dimiliki oleh investor kepada
suatu lembaga vang disebut reksa dana. Reksa dana akan melakukan
penyebaran investasl untuk mencapai tingkat keuntungan tertClitu dan
memmimumkan nsiko.
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Mamun kedelapanstnllegitersebutdialaSbukan meojadi satu-satunya patokan
tau kebamsan slrategi vaog dilakukan oleh mvestor, karena semua kembali
lepada karakter investor dalam mengbarlapi tiogkat risiko dan kemampli8] | yang
dimiliki oleh para investor.

54 Strategi Aktf Dan Pasif

Berikut ini ndalah merupalean pilihan- pilihan tckoik strategi vang dapat
dil.alrukan oleh para investor terhadap kegiatan berinvestasi saham:
1. Strategi AktifMclalui Teknik Pemilihan Selruritas
Sebelum membeli suatu saham schaiknya dilalukan scleksi

terhadap saham-sabam yang ada di bursa pasar modal Investor
dapal mencan berbagai informasi lan ung yang ada dan cukup
dari sumbcr-sumber yang dapat dipercava atau dapat menyecahkan
sepenuhnya pada perusabaan sekuritas. Cara lainnya adalah dengan

meramalkan ntau memprediksi kondisi suatu saham perusahaao di

masa depan, melalcukan evaluasi suatu kondisi saham vang telah lalu .

serta meoghitung keunrungan vang kira-kira akan didapat dan saham

vang akan dimiliki.
Dalam memilih sabam vang akan dibeli, investor dapat
melakukan dua pendekatan analisis

a. Ana hisisTckoikal: adalah teknik vang memperhatikan dan
meoganalisa !lukivasi harga saham  vang membenruk trend
dengan melihatnya secara individu dan keselumuhao saham pada
pasar modal. Cara in1 memaog tidak dupat menebak pergeralcan
harga dengau tepat, naoma cukup membantu dalam mengumbil
Keputusao.

b, Analisis Fundamental; adalah menganalisis berbagai faklor
yang berhubungan deogan saham yang akan dipilih melalui
analisis perusahaan, analisis industri dan analisis ekonomi dan
pasar malao mikro scita metode-m<:lode anahisis lamn untuk
mendukung analisa saham ynng alcan dibeli. lofo ¢
fundamental bisa didapat melalui media massa, media cetak,
media clektronik, perusahaao sekuritas, palcar pasar modal, dan
lain schagainya.

2. Strategi Pasif

a.  Strategi Beli Dan Taban: Jika mvestor yalcin suatu saat saham
tencotu akan memiliki peoingkatan nilai, maka investor bisa
membelt sabam tecsebut dan meovimpanllya hingga saat vang
tepat untuk melepaslmenjual kembali. Terkadang ada saham dari
perusahaan vang saat ioi kondisinya biasa-biasa saja, namu.n
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investor yakin suatu saal peruwuum terschut akan maju pesat
Jika investor sangat yakin prospek saham terlU:ntu,investor bisa

meogi.cestasika dananva pada sab.am perusahaan t
meoyimpannya hingga saat yaog tepa! untuk melakukan aksi
jual,

b, Index FWids, IDdeks dan:! merupakan gabungan dari beberapa
dana scgar dan dana peosiun yang mCJUpakan duplikasl dari
ndeks mda pasar modal. Dan indeks yang ada, investor bisa
memilih portfolioiovestasi mana vang di masa mendatang dapat
memberikan gain (Ireuotungao) dan dapal mell{lhindari Joss
(Ir.erugian) yang mungki.o dapat leljad.i pada iovestasinyL

5.8 Stmiegi Trading Darvas

Menycbut spekulao terkenal tidak akan lengkap tanpa meovebut Nicolas
Darvas. Darvas meogembangkan tcon vang disebulllya Box Theory vang
berhasil membawanya mengubah modal sebesar $23,000 menjadi $2juta hanya
dalam wakiu 18 bulan. Siapakah Nicolas Darvas? Mengapa majalah Times
sampai memberikan hampir satu halaman penuh baginya? Sepertinya tidale akan
culcup untuk meoceritakao mengeoai Darvas dan tecorinya tanpa me.ngetahui
peljalanan pencaniannya. Perlu diingat bahwa metode Darvas ini sangatlah
spekulatif dan sangat berbeda dengan m<:tode investasi kooveosional seperti
Value Itrle.Jting. Dams berbasil membukukao keuntungan vang sangal besar
melalui Box Theory vang iaciptakan. Darvas adalah seorang penan profesiooal
vang sering sckali mengunjuogi berhagai negarakarcoa ada panggjlao show,
Ketertarikannya pada saham dinaulai ketika pasaogan saudara leembar, Al
dan Harry Smith yang menawarkan untule memberikan saham schagai honor
meoarinya. Darvas meovetujuioya dan meoerinaa 6.000 lembar saham Beiluod
vang pada saat itu dijual di bursa K anada sebarga 50 sen dollar per lembamya.
Tanpa disadarinva, dalam wakw 2 bulan Brilund melesat menjadi $190 per
lembnrdan memberinya lceuntungan seoi'ai lebib dari S8ribu. Rasa penasarannya
terhadap saham mulai mUDCul dan dimulailah petualan gannva. la mula bertanya
kesana keman meogenal saham. Pada awalnya ia bertanya kepada bi'OUr-oya
untule mendapatkao relecomeodasi saham dan berakh.U- deogan kerugillll yang
clidentanya. Poctfoliooya yang semula bemilai §11.000 tioggal be §5.500.
Pada titik intlah Darvas memutuskan votuk membuka rckening di Wall Street
dan ia pun meocambah dananya meojadi S10.000 untul: iw. 'a memperbatikan
bahwa 1ofollllISi mengeoai saham lebih mudah didapalkao dan lebib leagkap di
sand. Sejale 1tu, Darvas mnlar mempelajan koodis) fundamental saham. lamulai
membacalaporanlcenaDganperusah.a andanmenemukansaham-sabamyqbagus
dan murah. la pun membeli saham-saham tersebul. Darvas melupakan satu hal
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~yaim-kesabaniauntuk berinvestasi saham . 1& dasarkan kqndisi-(111 am
Y.!: Dagi Darvas, saham-sabam tersebut terlalu stabil petgeralcannya dau tidak
cocok bagiuya. Sampai pada switu ketika Darvas meman faalkan fasilitas matgin
untuk membeli sabam Jones & Laughlin dengan menjaminlcan apartemeMya
di Las Vegas, saham vangdib: linyajatub. Darvas pun terpaksa menjual sabamnya
untuk menghindari kerugian lebih lanjut. la meudecita kerugian schesar $9.000
akibat dan transaksi tersebut. Dar yeb s injsebagai knsis
pertamanya. Dalam kondisi tertekan tersebut, Darvas mulai memperhatikan saham
TexasGulf Producing. la tertacik karena pergerakannyaseperti vangdilihatnya di
suratkabar. la tidak mengetabui rumor apapun meungenai saham tersebut
maupun kondisi fundamentalnya. Saham yang dibelinya terns meoens pada
kisaran harga 37 1/8 sampai dengan 37 Il, membecinya keunmungan cukup besar
ketika ia menjualoya di 43 V.. Kerugian vang diderilanya di Jones & Laughlin
membawanya uotuk meoyusWI box theory vang terkenal

Darvas menyadari bahwa jika suatu perubahan fundamental teljadi pada
penusahaan, perubahan tersebut akan terlihat pada kenaikan batga dan volume
perdagangan sahamnya. Yang meujadi pertanyaan bagioya adalah bagaimana
earanva mendeteksi saham-sabam seperti itu? Darvas mengandaikanova seperti
ini. Apabila seorang wanita cantik yang meoggairahkan oaik ke atas meja dan
mulai menan dengan liar, oraog-—raog tidak akan berao karena memang itulab
pecilaku vang dibaraplcan darinva. Akan tetapi jika seorang wanita terhonnat
melakukan bat yangsama, orang.o111Dg akan meovadari bahwa hal tersebut tidak
biasa dan pasti ada scsuatu. Hal yang serupa berlaku pada saham. Apabila saham
vang sebelumnva ‘tidur’ tiba menjadi akiif, Darvas meoganggap bal tersebut
tidak biasa. Apabila barga saham tersebut kemudian oaik. maka Darvas akao
membelmya. Lebih laojut lagi, Darvas menemukan babwa saham vang sedang
uptrend akan memiliki jeda semeotara sebelum melanjutkan kenaikannya. Saat
Jedaini fsideways), saham akao naik wrun dalam range terientu vaog discbutova
‘box" Box merupakao batas ata dan batas bawah batga vang dalam beberapa haci
tidak dapat ditembus,

Di zaman modem ini kita mengideotifikasi box ciptaan Darvas ini sebagai
trading range. Upper box-nya adalah resistance dan lower box-oyva adalah
support Jika memang benar saham dalam koodisi wptrend, maka box-box yang
dihasilkan akan membeotuk piramida. Darvas akan terus membeli selama box-
box membentuk piramida. Apabila box selanjutnva vang terbeotuk lebih reodah
danipada box sebelumova, ia akan deogan segaa menjual seluruh sahamnya,
Pelajarao awal vang didapatkaooleb Darvas saat mengembaogkao teoci ini adalab
level peDibelian. Pada awalnya, ia membeli ketika saham berada pada upper
box yang akao segera turun setelah ia melakukan pembeliao. Ia meoyimpulkan
babwa ia lelah membelf saham yang terat namuo padawaktu yang salah. Uotuk
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_m perbaiki kesaiabao Ini, ia meojimpulkan bahwa penil3clian saham hams

+ dilakukan ketika sabam menembus upper hox: 1a akail menllieli di liliga I poiiit-
di atas upper box.Namun temyata masih ada kelemahan dari eniry point ini.
Karena kesibukanoya yang menvebabkan Darvas banva bisa mengamati barga
saham ketika pasar telab tutup, ia seriog melewatkan momen ketika suatu
sabarn meoembus upper box nya yvang bisa terjadi kapaa saja dalam satu bari
perdagangan. Saat itulab Darvas atas saran pialangova memperguoakao stop
orderla bisa secara olomatis melakukan pembelian dan penjualan taopa hams
memaotan pasarKelika telab melakukao pembeliao Darvas meletakkan titik siop
Jossbanva B point di bawah wpper box vang lama. Koosekuensinya, dalam satu
bari ada kemuogkinan 1a akao masuk dan kcluar dan suatu posisi. Jika saham
yang ia beli oaik seperti vang diharapkan, Darvas akan mulai meocan wpper box
dan fowerbox-uya dan mulai meoaikkan trailing stop.Demikian temus berulang-
ulang sarnpai dengan uptrend mulai patab. Dengan metode ini, 1a akao meogalami
kerugian vang keeil-kecil oamun seriog Akao tetapi ketika ia beoar.ia akan teru.
riding dan mengbasilkan keuotuogau vang besar. Deugan eara milab ia berbasil
memperoleb 52 jutabaova dalam waktu 18bulan.

5.6 Strategi Investasi Warren EBuffett

Torebao tiota emas telah dilalui seorang Buffett dalam meogarungi
pelialanan dalam industn keuangau. Bakat Buffelt memang sudab terlihat sejak
kecil dengao kesukaaonva dalam numerical. Pada usia 6 tabuo dia
sudab ptmya impian bagaimana memperoleh vang dan sangat berbemat deogao
meayisihkan uang vang dia terima. Mcoginjak usia 9 tabun, Buffett mula!
belajar ilmu investasi saham deogau membuat cata'an berupa grafik dani semua
Jjenis sabam dan meocaotumkan lebih banyak informasi berupaangka..aogka,
Menginjak dewasa dia mendaftarkan dini belajar di Harvard Business Schoo
akao tetapi tidak diterima, kemudian dia belajar kevangao di Columbia University.
Di kampus Ini mempunvai seorang professor keuangan kenamaan bernama
Benjamin Graham vang dinobatkan sebagai bapak acalisa sekuritas modem
dengan bukuoya "The Intelligent Investor”. Menurut Benjamin, pasar modal
adalab tempat dimaca pelakWlya sering melakukan kesalaban dengan
tindakan wnpa perbitungan yang rasional, aka pelaku pasar yang disiplio dan
berdasarkan perbiningan rasiooal yang akao survive. Kepada Benjamin inilah
yang menjadi mentor dan panulan Buffett, dari konsep pemabaman dari sang guru
nilah kemudian filosofi investasi Buffett dikembangkan.

Selain kemampuan menggandakan fulusnya vang luar biasa, Buflett juga
mempunyai sifat sosial vang tinggi pula. Sifat philantropistnya tetap dia pelihara
hiogga kini. Pemah ia mendonasikan uangnva sebesar S 37 milvar dollar bukan
dengan membuat yayasao dengan nama dia, akao tetapi ke Bill and Melinda
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Oates Foundntinn, karena dio mell18a vaya.sm milil: Bit : u lebib ellsien.
Meskipun nuno.nya sudab tenar scbagai legendn kevangan, munun kebidupan
pribadioyva jauh dBri glamor dengan menjauhi publikasi dan tetap sederbana
dengan mendiami rumahnya yang dia beli tahun 1958 sebarga $31,500.

Krisis kevangan global vang selwang ioi u:lJ.uh sebanamya tidak
mengeodurkan  nyali Buffett dalnm dunia investasj, lcargna prinsip: prinsip
bermvesll a lelah teruji oleh waktu. Sebagai bukti, dia pemah menyatakan
kesiapan dan keberanianoya seandaiova dia membeli saham han ini, kemudian
pasar tutup selama lima tahun kedepao. Kesuksesan sang tokoh ini sebeoamya
kombinasi aotara perhitungan vang cennut, kebemnillll dan kesabarao vang tinggi
dalaro benmvestasi. Nab prnsp-priosip iovestasinva sehenamya  adalah prinsip
berinvestas vang sederhana dan mudah difahomi dan ditkuti oleb inve. tor bila
mau berinvestasi, kareoa pada dasamya kamkler Buffett adalah investor yang
konvensional vang melibat prospek sebuah iovestasi dalam perspektf jangka
panjang.

Berikut iniadalah strategi investasi Buffett yangdisarilcandari buku"Sukses
Derinvestasiala Buffett"

> Pilihlah kesedetbanaan bubo kompleksitas

¥ Putuskaoscodini investasiAoda

> Pertahaokan temperameo yang tepa!

> Bersabarlah

> Terapkao kelidabktifan, bukan hipt:raktiviw

5= Jangan mencoba memukul setiap lemparan bola vang dating

)= Abaikan yang makro, fokuslah pada yang mikro

»- Berpikirlahindependen

3= Tetaplahberada dalam lingkaran kompeteusiAlida

1> Takutlahsaat orang lain tamale, dan tamaklah saat orang lain takut
3= Hindari kesalahan vang diperbuat orang lain

5= Jadilah investoryang aodal

3.7 Sitrategi Portofolio

Portofolio dapat digambarkao sebagal kumpulan surat-surat berba.rga
(misml kumpulao saham dan oblignsi). Strategi portofolio terkait dengan tcori
portololio (portfolio theory) vang meoyamkan bahwa nsiko dan pengembalian
keduanya bams dipertimbangkan deogan aswo.si tersedia kerangka formal untuk
meogukur keduanya dalam pembentukan portofolio. Oalam bentuk dasamya,
teon portofolio dimulai deogan asumsi bahwa tiogkal peogembalian atas efek
dimasa depan dapat diestimasi dan kemudian mencotukan risiko deogao variasi
distribusi pengembaliao. Dengan aswn.i tertentu, teon portofolio meoghasilkan
bubungao linear antara nisikodan pengembaliao.
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Masabb dal= selebi portofolio  ter] den:u: brisii
scharusoya membuat kepulusan inve Untuk membuat Iu.pulu-. I inv"Stas
dapat memakai teon ponofolio.Teori portofolioadalah pendekatan =~ zn 1 £
diprakarsai oleb Harty M. MakowiiZ(1927) scoraog ekoolIn lulusan Universitas
Chiww\'unglclah memperoleb Nobel Prize di bidang ekooomi pada tahun 1990,
Teori portofolio betlcaitan dengan esrimasi investor tebadap ekspektasi risiko
dan return, vang dinlrur secara statistik untuk membuat portofolio investasinya.
Markowitz menjabarkan eara meogkombinasikan aset ke dalam diversifikasi
portofolio yang efisien. Dimana untuk membeotuk portofolio yang efisico ada dua
asurnsi vang dipakai vaitu: (1) Nonsatlatlon (diasumsikan bahwa investor saat
diben pilihan diantam dua portofolio vang identik, akan selaly memilih
portofolio dengan tingkat ckspektasi retum yang lebih tinggi).(2) Risk Aversion
(investor akan memilih portofolio deogan risiko vang paling keeil atau investor
ceoderung meogbindari resiko). Dalam portofolio ini, risiko dapat dilcurangi
deogan menambah jumlah jeois aset ke dalam ponofolio dan tingkat expecied
rettundapat naikjika iovestasinva terdapatpetbedaan pergerakanbarga dariaset-
aset vang dikombinasi tersebut. Pada prakleknya para pemodal pada selruritas
sering melakukao diversifikasi dalam investasinva deogan mengkombinasik.an
berbagai selruritas, deogan katalain me:reka membeotule portofotio.

Diversifi kas menunjukkan bahwa investor perlu membentule portofollo
penanaman dana sedemikian rupa hingga risiko dapat diminimalkao taopa
mengur.wgj return yilllg dibarapkan. Mengurangi  risiko laopa mengumngi
return adalah twjuao investor dalam berinvestasi. Dasar pemikiran diben!Uknya
portofolio scperti vang dilultakao Markowitz vaitu: "do 1T pitf all eges in one
baskef" (Janganlah menanth semua telur ke dalam satu keranjng), karena jika
keranjang tetsebut jatuh, maka semua telur vang ada dalam keranjnng lerscbut
akao pecah Begitu pula deogan investasi vang dilakukao. jangao meoanamkan
seluruh dana dalam satu beotuk iovestasi, karena ketika investasi tersebut
gaga!, maka seluruh dana vang lertanam kemungkinao tidak akan kembali.
Toor portofolio vang dlpurlmml W1 oleb Marlowils, (yang di kalangan ahli
milli3jemen kevaogan dischin sehagai the father of modem portfolio theory) ini
telah mengajarkan konsep diversifikasi portofollo secara kuantitatif. Portofolio
vang diartikan sebagai serangkaiao investasi sekuritas vang diinvestasikan dan
dipegang oteb investor, baik individu maupun entitas. Kombinasi aktiva/asset
tersebut bisa berupa aktiva riil, akliva fioao sial ataupun kedvanya. Biasanya
seorang investor dalam melakukuo investnsi tidak hanya memilih saru saham s
tetapi metakukan kombinasi. Alasaonya dengan melakulcao kombinasi \.1th
investor bisa meraih retwrn vane optimal dan sekaligus bisa memperkeeil risiko
melalui diversilik.asi. Dengnn kata lain, jika seo!llllg mvestor mengumpulkao
beberapa sekuritas vMg akan digunokao untuk investasi. makainvestor Ielah




olio saham. “Thjuannva idalali Wltuk melakulUini
ang dapat memperkeCHl risiko yang dihadapC

investor bila dibaodingkan dengan melakulcan investasi pada sabam individu.
Meskipun demikian memilih portofolio vang optimal bukan'ah hal vang mudab.

Divexsih Kasi dilalrukan untuk mengurangi risiko portofolio, yaitu dengan
cara mengkombinasi atau dengan menambah investasi (assel/aktivalsekwitas)
vang memiliki korelasi sitif rendah sehingga variabilitas dari
pengembalian atau risiko dapat dikuraogi Korelasi merupabn alat ulrur statistik
meogeoal hubuogao darisenaldata yaogmenuojukkan pergerdkan relatifirelative
comovements) aotar serial data tersebut. Jika senal data bergerak deogao arab
vang sama disebut dengan korelasi posi baliknyajika bergerak dengao arab
berlawanao disebut korclasi negatif. Sedangkan koefisieo korelasi merupakan
ukuran daritingkat korelasi, vaitu:I)Korelasi positifsempwna(koefisien korelasi
#1); 2) Tidak ada korelasi (koefisien liorelasi 0): 3. Korelasi negatif sempuma
(koefisien korelasi -1) Investasi vang tidak berkorelasi artinva tidak ada interaksi
ofi anta.ra pengembaliannya (relum-nya). Mengkombinasikan mvestas vang tidak
berkorelasi dapat meogurangi risiko roeskipuo tidak secfckiif seperti investasi
vang memiliki korelasi negatif. Kombinasi in vestasi vang tidak berkorelai dapat
mengurangi risiko darpada meogkombinasikan investasi vang berkorelasi positif.

Kaitan anta.rakorelasidengan manfaat peaguran gan risikodapat digambarkan
i bawah iniz

1. Penggahtwgan d)!a !=:l'ritaj vaog berkorelasi posiif scmpurna
(+1 &0y tidak akan memberikan manfaat peoguraogao nisiko

2. Peoggabuogan dua selmuntas vang berkorelasi nol, akan meogurollig
risiko portofolio secara sigo.ifi kan.

3. Peoggabuogaodua selruritas vang berkorelasi oegatif sempuma
(- 1&0) akao menghilangkan risiko kedua selmntas tersebut,

Dalam dunia oyata, ketiga jenis korelasi ekstrem texsebut (+1&0- 080
dan — 1&0) sangat j&lllllg tetiadi. Oleh karena im, investor tidak aJcan bi$.:
menghilangkan sama sekali risiko portofolio. Hal vang bisa dilakukan adalah
mengur.wgi risiko portofolio. Investor melakukan diversili kasi investasi dalam
berbagai portofolio dikarenakao hasil yang dibarapkan dani setiap sekuritas dapat
sating menutup.
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PENGEMBIUAN DAN BISIKO
INVESTASI

lain dapat menambah penghasilan seseorang juga membawa

rangan bilamana invesitersebutgagal. Kegagalan investasi disebabkan
oleh banvak hal diantaraovaadalah faktorkeamanan (baik dari bencanaalam atau
diakibatkan faktor manusia}, ketertiban hukum dan lam-lain. Dalam bennvesta.«i
berbagai risiko bisa mempengamhi tingkat keuotuogan (pengembalian ydan akan
selalu menjadi pertimbangan investor. Sebanvak mtwgkin faktor risiko vang
akan mempeoganthi tiogkat keuotuogan dalam berinvesi barusselalu dideteksi
agll' seluruh gerak pasar bisa diantisipasi. Karena tanpa adanya keuntuogan vang
dapat dinikroati dari suatu investasi, lentuoya investor tidak mau bennvestasi jika
padaakhirova tidak ada hasil. Maka setiap investasi baikjangka paojang mauptw
jangka pendek mempuovai tujuan votuk mendapatkan kenotuogan,

6.1 Pengemballan Investasi

I'cogertiao I'cogembaliao (Re'l1171) Investasl

Peogembalian (Return) investasi merupakao basil yang diperoleb dari
suatu investasi. Menurut Jogivanto (1998:109), retum saham dibedakan meojadi
dlla yaitn retumn realisasi frealized relrml) dan reum  ekspeklasi fexpected
rotim ). Retumn reali merupakao return yang sudah tetiadi vang dihitung
berdasarkan dlata historis. Return realisasi ini pealing dalarm mengulmr kinerja
perusahaan dan sebagar dasar peoentuan retum dan nsiko dimasa roendatang.
Retwu ekspektasi menmipakan return vang diharapkan ¢f masa mendataog dan
masib bersifat tidak pasti. Dalam melakukan mvestasi mvestor dihadapkan pada
ketidakpastian (wncertainty) aota.ra retumn yang akan diperoleh dengan rislko
vang akan dihadapinya. Semakin besar return vang diharapkan akan diperoleh
dant investasi, semakin besar pula nsikooya, sebingga dikatakan bahwa retwu
ekspektasi memiliki hubvogao positif deogan

0. Risiko yang lebih tinggi




biasanva dikorelasikan dengan peluang untuk mendapalkan retum vang lebih
tinggi pula ({ligh risk high relum, low risk low refurn) Tetapi retum yang tinggi
tidak sclalu barus disertai dengan investasi vang berisiko.Hal ini bisa saja terjadi
pada pasar vangtidalc rasional.

Retum v:mg diterima oleb investOr di pasar modal dibedakan menjadi dua
jenis vaitu current income (pendapatan la'lear) dan capitol goinfcopitel loss
(keunmungan sclisih barga). Current income adalab keuntungan  vang didapat
melalui pembayaran yvang bersifat periodik seperti dividen. Keunningan ini
biasanva ditenma dalam beotuk kas atau sctara kas schingga dapat divaogkan
sceara cepat, Misalnya divideo salllam yaitu dibayUlkan dalam beotuk sabam
yang bisa dikonversi menjadi vang kas dcogan cara mcojual sabam yaog
ditcrimanyn. Scdaogkan capitol gain floss) merupakan sclisih laba (rub>i) yang
dialami oleh pemegang sabam karena hMga sabam sekarang relatif lebih tinggi
(rendah) dibandingkan barga saham sebelumnyn. Jikn hilfSa sabam seknsang (P.)
lebih tinggi dari hMga saham periode schelumnya (P..) maka pemegang saham
mengalami COpitol gain.ika vang tergadi sebalilmva maka pemegangsabam alean
mengalami copilallcss.

Pengakurau Retura luvestasi

Retum merapakan salab satu falctoryang memotivasl mvestor untuk
beriovestasi dan  merupakan imbalan aww keberanian menanggung resiko alas
imvestasi vang dilakuknn juga merupakan basil vang diperoleh dan investasi.
Itetum 1ovestasi dapat berupa: return realisasi (realized refurn) dan returo
ckspcktasi fexpecied return).Untuk mengetabui seberapa besar return yvang dapat
diperoleh investor, maka pedu dil:lkuknn pengulcuran kedua return tersebut.
Dalam mengukul kedua retumn tersebut secara umum dapat dijelaskan sebagai
berikut:

1. Pengukuran Retum Reallsas|
Pengukuran retum realisasi meliputi: a. Tore’ Retum; b Relative
&tum; ¢ Cummlative Redum; dand. Adjnsied Retum.
a Return Total ¢toraf £11m):mempakan return keselumuban dari
suatu investasi dalam suatu periode tenentu. Pengukuran return
total menggunakan rumussebagai berikut:

IReturn toto/=yield+ capital gan r.‘n.s'.s'JI

Yield merupalean kompouco return yang meoccrminkan
alirankas atau peodlipntan vang diperoleh secara periodik.
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Untuk S4hwn biasn yang
sehesar Dorupiab perlemb
Capital gain (loss) merupakan kenaikan (peolltél DAIl)
bargu sckuritas alau merupaiaul selisih untung (rugi) dari
barga investasi sekarang relative terbadap harp periode
vang lalu. Cepitol gain {capita/loss) ; F=nila
lovestasi sckaraog; P ~nilai investasi periode lalu,

Relativé Refilm

Pengukuran retwutOtal meogguoakan rumus sebagai berikut:

'ff]"h ar deviden periodlic

Retam relative (reladive redum) =
(reiurntotal+1)a F2+0
4

Kumulatif return crmudative refur)
Untuk mengukur akumulasi semua returo digunalam rumus
sebagai berikut:

KK H (T+R fI+R).. .(I+ R

Qimana:
IKK mempakan lodeks Kemakm W Kumulatif
KK, merupaknn keknyaan awal
R, merupalam retwn period ke-t mula! dariawal periode
(t-1) sampal akhir periodefi=11)

Llmm Liscsgikon (adiysfed e/l 1 imerupzkan return riilatau
retum vang discsuaikan deogan infiasi, Pengukuran retum total
menllb'UlJalean mimussebagai berikut:

R... merupakim returodisesuaikan deogao tingkat iniWi
R menmpakm retum nominal
IF merupak;In tingkat inBasi

Di sampiDg cara perhitungan diatns, perilitungan retum juga
bisa dilalcukan deogan dua eara lainnya, yang dikenal schagai
perhitungan ralll-rata aritmatik (arith;. etic metm) dan mill-rata
geomelric (geometric mean). Kedua metode perhitungan itu
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[

[t

k!l eoi:litung $'Uaru rangkiian aliran: return
ilatam

suatu periode terteotu, ;,
8 lahun betturut-turul.

wJoya retum suatu asset selama 3 atnu

Metode rata-rata aritmatik (Arthmetic meon) adalah metode
perdiitungan slatstik yang biasa dipatean untuk menghitung mla
rata-rata dan. Secara matematis, rumusnyva sebagai berikut:

1=Y:l

Dimaoa:
Ex mecrupakan peojumlahan oilai retum selama suatu
periode
N merupakan jwnlab nilai n

Hasil pethitungan arithmeiic meon kadang kala bias
menvesatkan jilca pola cllitnit reum selama suatu
penodemengalamiperubahanyangsangatOuktuati[Qlebkarena
itu ada metode vang lebih akurat yang disebut dengan metode
geometric mean Metode geometric m\dn bisa menggambarkan
secara lebib akurat nilai rata-rata yang sebenarnyva dari suat
distn'busi retumn sclama suatu periode tertentu. Rwnus untuk
menghitung geometric mMn adalah sebagai benkut:

l_(’:'qﬁJ-i-R){J-‘-R.) & J-F-MJ""—l

Pimana:
R. merupakan return relative pada periode n. Retum
relative diperoleb dari penjumlahan 1 terl ladap return.
Penambahannilai Btersebut berauoa untukmenghilangkan
nilai negative dalam perhitungan geometric mean.

Pengukurao Return Eksptkhul

Pengembalian vang dibarapkan dari portofoliofexpected rerim

portfolio) investasi, dapat dibitWlg dengan dua eara:

MeoggWlakan Nilai Akhir Penodc
Untuk meoghi!Wlg peogembalian vang diharapkan dari suatu
portofolioInvestasi yaitu schagar beril <1t
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Dimana:
r, menpalcao ROR frate of retum) portofolio
W, merupabn harga awal pembelian keseluruhan
seleuritas
W,, merupakao nilaipasarakhir keseluruhan seltritas

b.  MenggWlkan Pengembalian Selruritasyvang Dibarapkan
Uotuk meoghituag peogembalian vang diharapkan, prosedumya
meliputiz pertama meocari proporsi nilai awal portofolio dan
pengembalian yang diharapkan dan masing-masing sclruritas,
kedua momjwnlahkan perk.alian dari kedua basil ter.cbut. Cara
kediia mi dapat dinimuskan scbagai benkut:

Efr) f.X. ry =X X XN
1-1

UimAim:
E(rymenapakan pengembalian vang dibarapkat portofolio
{expected rotum portfolio)
X, merupakan proporsi nilai portofolio awal vang
diinvestasi kan ke sekuritas
r, merupakan pengembalian vangdibarapkan darisckuritas
1
N mempakan jumlab selcunitas di portofolio
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Pengertlan Risiko Javestasl
Dalam. berinvestasi selain retum, investor juga baru.s roemperbatikan risiko
vang barus diambil untuk mendapalkan retum te:rsebut. Jica dua aset berpoleosi
membenkan rewm a oamw dengan tingbt Oulctuasi yang berbeda,
tentu investor akan memilih aset dengan tingk.at Duktuasi yang lebib rendah.
Perband.ogan antara return dengan volatilitasoya banvalah satu dan beberapa
parameter vang dapal digunakan untuk mengulrur risk fo reward rafio. Nama
vang Jebih populer untuk ratio ini adalah risfvajusted retum, retumn sctelah
dinormalisasi dengan nsiko. Scbelum membahas lebih Janjul meog
adfusted rerumind,ada baiknya investor mengenal apa itu risiko,
Risikoinvestasa adalab bal-hnl vang dapot menvebabkan Ketidakslilbilan
rem investasi investor. Risiko itu dapat berupa unsis®C/llliic risk. yaitu risiko

i risk-
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individual vang terlcandung dalnm suatu ascL Risiko inveslasi dapat juga berupa
sistematic nisk, yaitu risi.ko vang diak.iba:kan uldt mIllket secara keseluruhan,
misalnyn suku bunga, inflasi, atau harga minyak. Unsistematic risk tidak
terflcait demgan rnisiko secara keseluruban. Misalnya kurang kemampuac
manajemen dalam suatu perusabaa... Risiko ini akan bersifat spesifik pada suat
perusahaan, demikian pula pengarubnya terhadap barga sahamnva. Investor
dapat meminimalkan unsistematic risk dengan melakukan diversifikasi. Dengan
diversifikas investor bisa m isasikan nsiko vang muncul dan suatu aset
terteofu, Sebalikova sistematic risk lebih susah untuk dihindari karena berkaitan
deogan koodisi market secara kese!uruban.

Slrategi dasar investor vang akan meniogkatkao kine!ja atau nilai portofolio
investasi meojadi 'ebih baik, adalah dengan senantiasa meogikuti prinsip ini:
“keep yvour alpha high a"d yowr beta low". Secard implisit prinsip ini berarti
baltwa bagaimana mengukur risiko (beta) sehingga dapat membandiugkan tingkat
keuotungan (alpha) yang wgin diperoleh. Memprediksi risiko dalam iovestasi
merupakan hal yang cukup kompleks dan yangsclalu meojadi pertanyaan investor
adalah bagaimana meogukur risiko individu suatu saham dari keseluruhan
portofolio. Risiko wvestasi di pasar modal pada prinsipnya semata-mata berkaitan
dengan kemungkinan terjadinya fluktuasiharga (price volatility).

Fakior-faktor Risiko lavestasi
Faktor-faktor nsike vang moogkin dapat dihadapi wvestor antara lain
sebagai berikut:
1. Resiko Dava Beli (purshasing power risk).

Sifat mvestor dalam meoangam faktor nsiko di pasar modal
ini terdiri dan dua yaitu investor vang tidak meovukai resiko (risk
avener) dan investor justru menyu.kai menantang resiko (risk averse).
Bagi investor kategori pertama wi akan mencar atau meroilih
jenis wvestasi yang akan memberikan keuntungan yang jumlahnya
sckurang-kurangnya sama  dengan investasi vang dilakukan
sebelumnya. Disamping itu, investor meogharapkan memperoleh
peodapatan atau capital gain dalam waktu yang tidak lama. Akan
tetapi, apabila investasi tersebut memerlukau waktu | 0 tabun untuk
mencapai 6000 keuntungan semeotara tiDgkat mflasi selama jangka
waktu tersebut telab naik melebihi 100%, maka wvestor jelas akan
mencrima keuoDillgan vang daya belinya jaublebih kecil dibandingkan
deogao kewotungan vang dapat diperoleh scmula. Oleh kareua it
resiko daya beli wi berkaitan dengan kemuogldnan terjadinya inflasi
vang meoyebabkan nilai riil pendapatan akan lebih keeil.
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2. Resiko Bisnisbusimesr risk)

Resiko bisnisadalah risiko menunnnyo kemompuan perusabilJIO
dalam memperodeh laba yang pada giliraooya akan meogurangi pula
kemampuan perasabaan (emiten)membayar bunga atau deviden.

3. Reskoimgkat Bunga (interest risk)

Naiknya tingkat buoga biasanya menekan barga sural berharga
yang berpendapatan tetap, termasu k barga-barga saham. Biasanya,
kenatkan tingkat bunga berjalan tidak searah deogan harga-harga
instumen pasar modal. Dengan naiknya tingkat bunga, jelas akan
menuruokan barga-harga surdberbarga dipasarmodal.

4. RisikoPasar (market risk)

Apabila pasar bergairah (bullish) umumnya bampir semua harga
saharn di Bursa Efek mengalami kenaikan. Sebaliknya apabila pasar
lesu (bearish) sabam-saham akan ikut pula mengalami penurunan
Pcrubahan psik.ologi pasar dapat menyebabkan harga-harga swat

berharga anjlok. terlepas dari adanya perabahan fundamental atas
kemampuan peroleban laba perasahaan..
5. Risiko Likuiditas figuidity risk)
Risike ini berkaitan dengan kemampuan suatu swat berbarga
untuk dapat segera dipenualbelikan dengan tanpa mt'ogalami kerugian
vang berarti,

Mengulmr Risiko Investasl
Salah satu cara untuk meogukur resiko adalah dengan deviasi standar
[¢ lard deviafi tau varans (vark vang menipakan kuadrat dan deviasi
standar. Standar deviasi adalah estimasi kemuogkinan perbedaan peogembalian
vang sesungguhnya (actual refurn) dengao peogembalian vang dibarapkan
(expected requrn). Konsep dani risiko diperkecalkan seeara formal oleh Harry
M. Markowitz di taboo 1950, Dia menunjukkan bahwa seeara umum risiko
moogiOn dapat dikuraogi dengan meoggabuogkan beberapa sekurilas tunggal
ke dalam beotuk portofulio. Markowitz mendefinisikao nsiko portofolio sebagai
uk.uran statistika vang disebut variam, vang secara k.busus meogkuaotifisir risiko
sebagai varians pengembalian yang dibarapkan dan sekuritas yang membentuk
portofolio. Deviasi standar dan vanans memiliki konsep vang sama vaitu semakin
besar deviasi standar dan varians semakio besar resiko investasi.
Formula-fennula untuk, meogukur risikoinvestasi:
. Rlsikoseknritas individual (tunggal)
Risikodari sekuritas individuaViunggal (i )dinvatakan sebagai varians
(R.),formula perbitungannnya sebaga berikut:
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e

Yar(R} =Pj- - E(R)f
n=f
= pdr -ERW Fpdr -E(R)f et pdraE(RT

var(R,) merupakan varian sekuritas i

P.  mempakan probabilitas remm ke n

Te merupakan RORIre n

E(R} mecrupabn expected rewn sckuritas i
N mempakan jumlah kejadian

Rlslko portofolio darl dua sekuritas
Risiko portofolio dari dua sekuritas diformulasikan sebagai
benlnut:

Vvar (Riw, "varRFw var (RE+ 2w W, colifRR) |

mana
cov (Ri.Rj) = kovarians feovarioncs) antara pcogembalian
sckuritas idan selcuritas j.
Kovarians menunjuk kan arab pergerakan dari tingkat
pen alian kedua scleunlas.
Nilai kovarians vang positif meounjukkan return kedua
sckuritas bergerak kearah vang sama, vaitu jika satu
sckuritas (i) meningkal, maka selavitas yang laia (j)
meningk.at.begitu pula jika menuruo.
Untuk nilai kovanans vegatif: menunjukkan return kedua
schuritas bergerak kearah vang berbeda yaitu jika satu
seleuntas (i) naik maka selcuritas vang lain (j) akan ul¥t11,
begtii juga sebalilenya.

Kovanans antara sckurita.s 1 dan scleuritas j dapat dihitung
dengan persamaan scbagai berikut:

Cov (R,R) = p,Jr,, - ER)] [r,,~ ER)] + p fr., - ER)]fr, -
mm-{mlr. xa"}'; sl
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o HNm keii

munizJejn teyjadi- bagi seleurita.si

* r.=refun ke-n vang |m|:1"k||||(,|1|||Il|'|ﬂ selalliW™) —

Rq— probabilitas tegmdinya turn ke-n bagi seleurita.s
Idanj
N = jumlah hasil vang mungkin bags remnw7i

Konsep dari kovarians dapat dinyatakan dalam bentuk
korelasi jeorrelatwn). Koefisien kon:lasi (cor) menunjukkan
besamya hubungan pergerokan antara dua seleuritas relatlf
terlladap masing-masiog deviasinva. Nilal dari cor berldsar
antara+1 sampaldengm —1_oor+l menunjuklcankordasi positif
wirra., cor O tidakada korelasi, dan cor = menunjukkan
korelasi negatif sermpuma,

Jika dua buah scleuritas mempunyai return dengan cor
+1 (positif sempuma), malra semua resikonya tidak dapat
dideversifilmsi atau nsiko portofolio tidak alcan berubah sama
dengan risko individualnya (oor +1 maka risiko portofolio
tetap). Jika dua buah sekuritas mempunyai retwn dengan oo -1
(negatif sempWlla), maka semua risikonya dapot dideversifikasi
atau risiko sama deogan ool (cor — @ maka risiko portofolio 0).
Jlalcor diantara +ldan -1, maka akan terjadi penwuoao risiko
di portofotio tetapr tidak menghilaogkan seini nsikonya (cor
+ | sampai deogan -0 maka risiko portofolio berkuraog).

Nilai kex:fisien korelad (cor) dua scleuritas dapat dihitung
dengan ¢nru membagi nilai kovarians deogan perkalian deviasi
standar kedua selcuritas, persamaannya diformulasikan sebagai
berikut:

CoviR R}
Cor{R.R)E

Dimana
+ cor-RtR| ®koefisien korclasi remm untuk sekuritas i dan
selcuritas |

« cov-Ri R | ®kovarians reurn untuksekuritas idan sckuritas j
o deviasi standar sekuritas i
—deviasi standar scleuntasj.
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3.

RMko portofolle Iblb darl dna sckuritu

Risike portofolio vang terdini dari 3 selment:: (1. 2 dan 3), unlule
iko dapat disclesaikwl deogan persamaan

meughitung bes:lmva 1

cp’ =[XXg, + XXg, + XXo, +
XX0o, + XXg0, + XXo, *
XX, + XXg0,, + XXo0,]

(% ,.X..X,”= proporsi masing-m: Wn

(:l“_ﬂ " OJ *® vanaas (vu) masiog-masing sckuritas

(a., «,,cr,dan 0,.,Cl,,a,) "' kn\'nrlnﬁ{uor}d.ar: masing-

chkuritas.

Rwnus tersebut diatas dapat pula dinyatakan dalam perkalian matniks

sehagai beri

oo o X,

QP oX XX, 0, oweon X

o" ay, N, X

=- (X + Xo" + NV +

{tX0,* Xy + Xpp) XJ +
[(X.0, + X,an + X0,)XJ

Risiko lebab dari tiga sekuritas

Risiko porlnlnlln yang lebih dari 3 seleuritas (baoyak sekwitas

n selewrit

=
§
=

J2.1:DmA:

(X, ... X.) merupakan proporsi masing-masing sekurilas mulai

dari X, sampai ke X,

cryy  Cr.) meupakan vanans (var) masing-masing selcuritas

mubhi dari cr,.(varan I1) sampai deogan a, (varian In)

Seluk Beluk luvestasl di Pasar Modal Indonesia

{0, * cr.) merupakan kovanans (cor) dui
sekurit:as mulai dani (kovanan nl)sampai dengan o, (kovariao
nn)

Can Meaebn (Menguraagl) Risike Investas]

Investasidalam bentukapopun pasti Slllatakan risiko. Risiko dalam investasi
bisa apaslija, mulai darivang terkait dengao produknya hingga vang berhubungao
dengaa pasar dari produk tersebut. Misalkan ketib berinvestasi pada properti,
maka inveslor akao saogat diuntungkan apabila pasamya tengah booming.
Tapi begitu pasamya anjlok, prakiis investor yang menacamkan vaognya pada
1D8tmmen nvestasi seperti rumah, tanah setta produk properti lain te.ntuoya
merugi. Demikiao juga Sz di posac modal. ketik
mengalomi booming kareaa kenaikan barga komoditasnya, koatao sabam-saham
sektorminyakdan komodit:assubtitusiminyaklainnyamengalarni keoaikan harga.
Mamun begitu barga minyak jatuh, meadadak sootak salum-sabam scktor itu
pun akan mengalami penuruaan. Dan s sabam scktor lain vang memgalami
kenaikan musalnva, sektor perbaal tru ktu! dan faktur.Jadi dz!am
investasi apa pun bentuk dan instrumen vang menjadi sasaran investasi kenaikan
dan penW¥UWI barga tidaldab permaneo, pasti menll"lami pasaogsurut. terle.adang
naik.feiAp [ml.miclldr)d.ln turun
qang demikbn itw, menyebabkan investor dituntut
alu mengelolarisikoagar ba :lalu optimal Adabeberapo
tips yang bisa dilakukan investor untuk menekan (menguraagi) risiko mvestasi
vaitu:

1. KGabjdulw amwn <=T<
Kadangkala investor begitu tidak sabarsetelahmelibat prospek returodari
mvestasi lewat instrumeo tettentu . Contobnya, ada investor Y bisa membeli
scbuah BlackBerry lewat vangyaagdidap3 1 Dvadan bermain Forex. Investor

X pun sccara membabibura langsuog meaoobanva pada dunia investasi

yang baru dikenalnya. Investor X sebeoamya sudah menambab risiko awal,
sebenamya bisa dikurangi. Hati-bati jaogao mudah tergiur dengan
si karena inv juga ada 'oerakanya'. Sebelwn investor
tu semua, ada bailcnya melakukaa virtual trading dahulu. Jika
investor X sudah yakin dan meugeiabui mekaaisme tradiagnya, bam sia p
uolul. membuka akun (Im,k

nvestasing

2 6 .
Saat investor baru pertama kali membuka alam, cek dulu apakab
perusahann sckuritas tersebut terdaftar.Jika investor akan membub akun
forex, cek terleoib dahulu apakah nama sekuritasnya terdaflar. Apabila
investor membuka akun di pasar modal Indonesia (JSX). Sebaiknya
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— dieeF&pak8h sckurilns lerdilflar di
di |jj(Qiii:SjiDfemangsulialerdaftaruamun bukant— — — — —

Padaumumnya,
permnsabaan sckuri
bentrtl-itu akan meo

amin terbindar daririsiko.
Pelavnnan broker vang 'euoog mumguni semaldn menambah nsiko
Carilah broker vang membenkan pelayanan bedrualitas. Ticlak semoa

broker memberikao pelavanan maksimal. Pastikan broker memiliki layanan
tambahan. seperti analisis investasilportofolio, reksadana, underwriter,
dll Deogan begitu, sudah membuktikao bahwa perusabaan t=cbut cukup
reliable dan investor akAo sedikit memsa teoang walaupuorisiJcosebeo.amya
1138ik ada. Sebagai tambabao, investor barus meogecal broker yang dipilib
dan juga barus tahu siapa brokemya.

Sekuritassudabdipercavadaninvesto puosudabmendaftardanmeogena!
brokemya, uang sudah dinnsfer. Selcaraog saatoya duduk deogao teoang.
tapi jangan $alah, investor duduk deogao teoaog bukao ber.uti investoe
Iwilll menuoggu basil yang akan di dapalltu kesalahan besar, baovak
li investor (mungkio karcoa 1k ada wakm) hanya meotransfer uang
u sajadan meoonggu basil vang diperoleh. Syukur-svukur Imlau sahara
investor kebetulan terus menaojak (builish), jika tetjadi yang sebaliknyva
akan jadi masalab. Investor pun hams punya waki uotuk mengelola
IDg. Investor harus mampu meoyisib kan walctu setcogab atau satw jam
ootuk melihat pergerakan sckuritas'portofoljonya. Jaogao lupa, setap
Lransalesi, catatlah berapa uang vang kcluar,uang yang masuk, dan ya
masih tertahao di sekuritas walaupun broker seheoamya sudah mencatat
data tersebut. Ingat, broker bekerja bukan banva uotuk seoraog oasabah,
mereka beketja untuk banyak oasabah Jadi. kemon gkioan kesalahan masih
ada. Olch kareoaltu, investor harus bisa mecjadi manajer investasi bagidiri
seodiri. Gunakan software umum seperti Excel uotuk meocatal cash fTow.
Deogan begitu, investor juga blsa mengetahui seberapa baoyak uang vang
telah diltumpolk.an. Bukli yang telah broka berikan hazap disimpan juga
sehags

arsip.
Belaiar dan !eros belniar

Donia investasi sangat diuamis dan terus menerus berkembang.
mvestor bams tems meogikuti perkembaogan duoia lovestasi agar lidak
leljebak datam investasi yang lliWiglcio jostru membuat gagal Druti terus
perkembaogan berita atau regulasi vang dapat mempeogarubi - dunia
investasi Apabila investoringin mengctahui perkembangan ekooomidUDia,
bisa membuka Bloombgg.com i situs [TiXjuga discdiakan konteo bagi
investor untuk belajar meogenal investasi serta peogumuman berlreoaan
dengao pasar modal. Untuk meogetabui pasar modal Indonesia, selain dari

Sdilk BtlukInvestasid.i Pa.sar Modallndeoesla

media intemet, it¥vestor "juga bisa melihat benta pasar modal (biasanya
Jam-10.30 clnnJS.10)_Je:_:_almediaiclevisi. Jangan lupa terns mempelajari

bagaimana cara analisissckuritas. Uotuk investor vang tertariiCpadi'Fores< 2 - ——- — —

situs belajar forex com bisa meojadi acuan.

It beberapa halvang perlu investor sadari scbelom melakulean investasi.
Tapi ingat, semua itu ticlak serta merta menghilangkan risiko dalam sckejap.
Risileo masib tetap ada camun dapat tctmioimalisasi kareoa meojalaolcan
beberapa tipsdi atas. Sekalipun investor meoahong di bank, risiko juga tetap
ada walaupon keci!,
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ANALISIS FUNDAMEDAI EFEK

7.1 Deskrpsi Analisis Fundamental

Analisis fundamental adalah analisis sekuritas vang menggunakan data-data
fundamental dan falctor-faktor ekstemal yang berhubungan dengan perusahaanl
badan usaha tersebul Data fundamental yang dimaksud adalah data keuangan,
data pang."!ll pasar, si.kJus bisnis, dan sejenisnya. Sernentara data falctor ekstemal
vang berbubungan dengan badan usaha adalah kebijakan pemenntah, tingkat
n mempertirnbangknn data-data seperti
silkan berupa analisis penilaian

suku bunga, infla._ dan sejenisnya. De
tersebut diatas, analisis fundamental meogh:
badan usaha dengan kesimpulan apakah perusabaan tersebut sahamnyalayak
dibeli atau tidak. Jika nilainya mahal atau overvalued, saham ersebut dianggap
nilainva lebih tinggi berdasarkan analisis fundamental melalui perbandingan
harga yang berlaku di pasar. Dengan kata lain harganya sudah terlalu mahal jadi
lebih baile tidak dibeli atau dijual jika memiliki sahamnva. Sementam jika yang
teljadi sebaliknya, saham itu layak untuk dibeli deogan alasan ha murab
Ancllisis ini memiliki bonzou k ena selain men; 1 data
historis (bempa laporao kevangan perusahaan) analisis ini juga mel
data masa depan berupa cstimasi pertumbuhan perusahaan, estimasi perubahaan
ekonomi di masa mendatang, dan berbagai jenis estimasi lainnva vang dianggap
dapat mempenganihi kinelja dan kelangsungan usaha. Meskipun meoggunakan
pendekatan kuantitalif dalam proses analisisnya, banyak variabel diteotukan
berdasarkan judgment, misalnya tingkat pertumbuhan perusahaan di masa
mendatang. Akibatnya, meskipun beberapa orang menggunakan metode analisis
fundamental dengan cara vang sama, basilnva bisa jadi berbeda

Analisis fundamental 101 cocok digunakan uwotuk investor vang bemiat

nakan

investasi di saham untuk jangka wakt yvang panjang. Karena diyakini bahwa
dalam jangka paojaog, barga sabam yang berfi*qgdamental bagus past akan
mengalami keoaikan. Jadi investor tidak perlu kbawatir akan naile turunnya
barga saham setiap bari di bursa. Namwt aoalisis fundamental tidak cukup




“ebinti di B == kenangan saja. Investor barus rajin mengamati berita tentang
TerkembaDemiten. Investor_j)Jsa mendapatkannyLdari - media~basil-riset  —

U T ﬂa|:I5,:=amu dart mmor vang beredat di pasar. Kredibilitas atau track record

dari

%Jlak manajemen juga barus menjadi salab satu pertimbangan. Sebab banyak
uga perusabaan beleetjasama deogan pihak akuntan publik untuk memanlpulasi
laporan keuangannya agar kelihatan bagus. Analisis fundamental sekuritas dan
n.las me!ibatbn studi neraca, laporao tahunan, kondisi pasar saham dan prospek
~engembangan ndustn. Analisa fundamental menitikberatkan pada data-ilata
amei dalam laporao keuangan perusabaan untuk meroperbitungkan apabh
larga sabam sudab di apresi.asi secara alanl Kombinasi data dlgunakan untuk
ncoerapkan oilni saham vang beoar saat ini, untuk menentukao apakab mercka
Jerlda di alas atau di bawab value dan untuk mempedeiralcan oilai saham masa
iepan benlasarkan infonnasi ini. Metodologi vang bijaksana dapat mengguoakan
Jendckatan vang berbeda. Misalova, kelompok iodustri dapat dibandingkan
'cogan kelompok industri lain, sementata perusabaan-perusabaan terteorn di
lalam kelompok terscbut dibaodiogkao terhadap saru sama lain. Secara umum
mtuk meoganalisa perusabaan dengan meogg analisa fund. I
-erdiri dari4 langkah yaitu: 1) Mcogbitung kondisi ckonomi sccara kesclunihan;
') Mengbituog kondisi industri secara keseluruban: 3) Mengbituog kondisi
JCtUSahaan; 4) Menghitung nilai sabam perusahaan.

Dalam operasionalnyaacalisis fundamental memilild beberapa keuoggulan
lan kelemaban . Keunggulon analisis fundamental adalab scbagui berikut 2

1. Analisis fundamental amat berguna dalam roencotukao amh jungka

panjang.

2. Lebih mencermiok.an keadaan yang sebenamya.

3. Bisamenjelaskan lebib tepat mengenai alasan mengapa hargza naik
atan tunm.

4. Mampu memberikan dasar vang logis dalam pengambilan k 1 lutusan
investasi,

Kelemaban analisis fundam 'Dial scbagai benkut:

1. Mem3kan banyak wakiu.

2. Sulit berfungsi padapasar modal tidak efisien karen&aswnsi dasamya
adalab pasar efisieo.

3. Asumsipasarchisien sulitditeropkankarenainformasl dapatsempuma
berdasalkan mtas kualitasdan wa kin, tetapi tidak mungkin sama dalam
persepsi_ Fully effisien tidak mungkin terjadi, hanva economically
effisien fweadc. fonn; seni-strong/amm; dan sfrong-form).

4. Tidak dapat menggambarkan |18ikologi pasardan investorsaat itn,

&, Tidak lleksibel untuk menentukao penode wakiu vang diingillkan
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7'1. Anallsls Ekooomi

Analisis ckonomi adalab deugan meithat kon <> === & sccara
keseluruban, baik dalam s.ans negara maupun secara global. Alau dengan kata
lain analisis ini mempelajani tentang koodisi perek sekarang secara
umum dan pengamhnya di waktu vang akan datang pala suatu Nepra.. Beberapa
variabel makro ckonomi vang perlo diperhatilean investor. 1) Produle Domestic
Bruto (PDBY. 2) Tmgkat pengar gguran; 3) Tmgkat inflasi: 4) Tingkat bunga; §)
Kurs mata vang (Muktuass Dilai tukar). Variabel tersebut perlu dianalisa kareoa
adanya kecenderungao bubungaoyang kuatantaraapa vang terjadi di lingkungan
ekooomi makro dan Kinerja pasar modal. Lingkungan ekonomi makro adalab
linglenogan yang mempeugaruhi operasi perusahaan sebari-hari . Contohova jika
subu bunga tinggi, maka sabam sektorperbankan relatif menank uotuk dikoleksi.

i memmalkan perubabun pasar modal, dapat digunakan 2 dasar
pemmalan: 1)Perubaban siklis ckonomi; 2) Perubaban vanabel-vanabel ekonomi
makro.

Uotuk memurusican alokasi investasl danadi pasar modal, maka kondisl
ckonorni perlo dipelajari dan perio juga memperbitungkan kondisi
sccara keseluruban apat- 3b balk atau buruk jika investor mau berinvestasi di pasar
maodal Ini adalah sebab-ian penanyaan scorang fundamental analis, meoanyakan
untuk memperhirungkan jika kondis ckonomi secara keseluruban baik untuk
pasarsabam:

1. Apakab tingkat wlinsi togg: atuu rendab?

Tingkat inflasi adalab peniogkatan harga barangljasa pada suaru

periode tertentu, vang disebabkan oleh
TeljBdi ketidakscimbangan antara permintaan dan penawaran
Penwuoan Dilai rupiah terbadap mata uang aswg, schingp
terjadi kenaikan biaya produksi vangmeodorong kennikan harga
Jual
Teljadi pertumbuhan vang vang beredar yang melampau
kesediaan bamngljasa
Jika suatu negara mengalami twgkat inflai vang tinggi maka
akan menurunkan pendapatan riil dari investasi

2. Apakahsukubunga naik ataururun?

Tingkat suku bunga vang tioggi merpakan faktor negatif’ bagi Pasar
Modal. Karena mvestor lebib cenderung menginvestasikan dananya
di Bank dengan perbitungan akan memberikao rerum vang tioggi dan
deogan nsiko yang relatif rendab (riskless wvesanent). Suku Bunga
vang tinggi kurang mengu otungkan bagi dullia usaha, karena akan
menaiknn harga pokok produksi dan hargajual. Akibatuya konsumen

ckonomi
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alcan menuoda pembelian yang g=» akhimya menwunl=an penjualan
‘profit perusahaan.
Apakah tingkot peogangguran tinggi lllau rendah7
Tiogkat peogaoggurao mempakao sa lah satu iodikator untulr. melihat
gamba'an perekenomian suatn  Megara. Dalam keadaan knisis
ckooomi roaka tingkat peogganguran meninglcat, sebaliknya
tetjadi pettumbuhan ckonomi maka akan leljadi foil capacity dalam
produbi  bacang/jasa, schingga baoyak tanagll ketja yang terserap.
Tingkat peogangguran dapat diguoakan sebagai salah satu dasarunk
berimvestasi disuatu negara apakah tersedia teoaga ketja vaog cukup
atau tidak. Tingkat peogangguran secaca tidak langsung bechubungan
deog:m daya beli
Apakah PDB suatu Negara tioggiatinreodal’
Produk domestik bruto (Gross Domestic Produci) adalah jwnlah
produk berupa bacllllg danjasa yang dihasilkan olch unit-unit produksi
di dalam batas Wilayah suatu negatll (domestile) selama satu 18hun.
Dalam perhituogan GDP ini, Kjuga basil produksi bacllllg dan
jasa Ylll& dihasilkan oleb perusahaanlora.og asing vang beroperasi di
wilayah ocgara yang bersaogkwtao, Bar.mg-barang yang dihasilkan
termasuk barang modal vang belum dipetbitungkao peovusutanoya,
karenaovll jumlab yang didapatkan dari GDP diaoggap bersifut bruto!
kotor. Schingga dapat disimpulk.an PDB merupakan jwnlah selurub
balang dan jasa vang dhasillc.an olch perusahaao domestik & asing
pada suatu ocgara dalam periode terteotu. PDB men:pakao iodiktor
pertumbuhan ckocomi suatu ocgara, jika produksi baruogljasa
meoingkat, dapat diasumsik:an babwa suatu oegara sedaog meogalami
peetumbuhan  ekouocni ymg  sigeifikan dan ini dapat diguoakao
sebagai sinyval vang baik untuk beriovestasi i oegara tersebul.
Apakah neraca perdagangao uotuog atau rugi?
Defisit aoggarao didasarlcan oleb Neraca Pembavaran suatu oegara
terhadapaktivitas ckooomi internasiooal, baik vmg betsifat kometsial
maupue fioaosial. Kemampuao suatu oegara untuk membiayai
anggamo belanjaoya merupakan salah satu indik ator perkembaogao
perkekooomiao wegaro tersebut Apabila untuk membiayai kebutuhan
rutinova saja sudab sulit, teatn dapat diduga kemampuaooya dalam
perdagaogao inteml|Sional.Hal ini meojadi suatu pertimbangao bagi
mvestor untuk meoginvestasikao dananva pada suatu oegaca baik
dalam ra.ogka Direct Foreign Investment maupuo Undirect Foreign
[IM! Siment.
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Disumpiogi

sebelumberiovestasiparam vestorjugaharusmemahamirctlles:
pasar yang m njadi baglan penting d:llrun mer:- ah Lk, "< )ekor.or.!.
Contoh rcaksi pasar dapat digambarkan melalul a pertwnbuhan POB yang
tinggi akan dircspon positif oleh pasar sedaogkaoangka pertumbubiao PDB yang
oegatifalcan ditespoonegatifoleh pasar,

7.3 Anallsis Industri

Aocalisis indUSin adalah analisis yang mempelajan keadaan kompetitif dari
suatu sektor industri dalam hubungaocoyva deogan yaog lain scrta mengidentifikasi
perusahaan-perusabaan yang memt-unyai potend  pada suatu sektor industn
terteotuAnalisiskoodisitod USiriataubisoisdar I h likonsep
penting dalam analisis fundamental karcoa setiap industri itn mempunyai sikhJS
tersendin. Misalnya pada awal tahwl 2000-a0, ndustn vang berbasis teknologi
{edoteom) sedang meogalami booming. Harga sabam-sabam teknologi di nasdagq
mi keoaikao yang luar bia.oa. Secbogkan sckaraod& ini. industn yang
pada komoditas pertam bangan sedal'g mengalami perumbuhan yang
Fwv biasa. Hal inilah yang barus dilibat seora.og investordalam meocan nilai dari
suatu sabnm. Szham dari sck tor iodustri yang sudah tua, atau sedang mengalami
penwunan wus dihindari 1ovestoc. Sedangkao industn yang sedang meogalami
12 tinggi akan diincacoleh investor karena beq-otensi memberikan yield
vang tinggi. Namun, wrl-adang ada kesulitan untuk memprediksi sektor mdustri
mana yan& sudah meocalami kelesuao dan sektor mana vang akan mengalami
pertumbuh= Oleh sehab itu, prinsp diversifikasi bisa juga digunakan. Misaloya
membagi portofolio keberbagai sektor industn dengan tujuwao untuk memperkecll
resiko.

Pada prinsipova analisis industri dilakukan dengao C4ra memhandiogkan
kioetja dari berbagai iodustn, dengao maksud untuk meogel8hui jenisindustn apa
saja vang memberikan prospek paling menjanjikan lovestor dapal mengguoakan
1ofonnasi tersebut untuk mempertimbangkan saham-saham mana saja vang alcao
dixnasukJaiD dalem ponofolio yang akan dibeotukovaBeberapa indikator penting
dalam analisis industri antIra lain: penjualao; laba; devideu: struktur modal:
reglJiasi; inovasl.

berbasis

growth v

Pintiogoya aullsis industri adalab:

p- Srudi meogenai kinetja | 8hunan industri,menuojuklcan bahwa industri
vang berbeda mempunyai tiogkat return vang berbeda pula

1= Tingkal retum mastog-masiog ndustn be:bedasetiap tabunnya

- Tingleat return perusahaan-pecusahaan dalam satu mdustn, terlihal
cukupberagarn
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—  — — — }1I"1Dgkat risiko betbagai- industri juca berngam 3

7> Tmgkat risikosuaillindustrl relatifstabil scpaujang walctu

g dal Ibisioclustri mdiputi:
3> &timasi at auntungan iDdustri

> Estimasi Eaming per Share industri

3> Persaingandan returo indu sttiyaog dibarapk.m

> Estimasi caming multipliersuail) industri

Informas v Cyf

Langbh-laugk.ab dalam aaallsls Industriz -

l.  Meogideatifikasi tahap kehidupan produk, vaitu deogan mengenali

apakah industri terteotu pada tahapan pertumbuban, peodewasaan

ataupcxmmn:m.

Meogideotifikasi perekooomian makro: beberapa industri mampu
beropemsi culcup baik dalam lcoodisi resesi scdaogkan yang lain saagat
jelek. Terleaithal terseblll mab perlu meogelompokkan industri dalam
tiga tingkatan sebagai berikut:

c.  Growthindustry, vaitu industn vmg mempuayai laba Icbih tinggi dati
11113-rata industri.

d. Defensive industry, vaiill indusin vang tidak banyak terpengarob
deagao koodisi perdcocomian.

e.  Cyelicalindustry, vaity industri vang sangat peka terhadap perubahan
koodisi perekooomian.

3. Melakukan analisis Irualitatif, vaiill] untk meoilai prospek industri
di masa yang akan daring Aspek vaog diaoalisis aotara lain: kinelja:
historis; kebijakan pemeriulal perubabao struktur.

4. Membuat ekspektasi.vaitu baguimaoca prospek suat industri di masa
vang akan dating. Misalnva deogan mengekspektasi:I1) indusiri apa
saja yang diharapkaa akan memberilwl peoingkatan laba: 2) industri
apasaja yang kemuogkinanbesarlerperiga.niholeh kondisi politik.

&)

7.4 Aaalisis Perusahaan

Analisis perusahaan (Company Analysis) diguoakan untuk meogetahui
kescbatao i | perusah yang bersnuglnitao. Anatisis perusabaan bisa
membenkaa gambaran kepada investor tentaog nilai perusahaao tersebut,
kharakteristikiuteroal perusabaan kualitasperusabaan, kineljamanajemeanvadan
prospek perusahaaodi masa mendataog. Untuk mengetahui kesebatao keuaugan
perusabaan dilakukaodengan pelajari laporan keuangao. ratiokeuaogan, dan
cash jIIV. Dalam meaganalisis laporao kenangan, schalknya pilihlah saham dari
perusahaan vang meagalami pertumbuhao, baik dari segi peojualan maupun Jaba
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be I'Sih. Tetapi harus diamatijuga apakah- kecaik alt lab:t bersih tersebubersumber -

dariop-e;;a8i st wilile, AC!apig&kemun an taba- bersih oaile;'tetapi-penjualao — — —

malah meouruo. Bisa jadi laba bersih tersebutdiperoleh darikeunilUngan valasatau
dari penjualan aset perusahaan. Cara memilih perusahaan deogan meoggunakan
data laporankeunaoganadalah dengan membaodingleau antara bebenpaperusahaao
dalam indltri yang sama. Misaloya untnle industri peztambangan batubara.
fnvestoe dapat membandiuglean antara saham  PT Bumi Resources lble (BUMI)
deogan PTAdaro Tbk(ADRO). Investor dapatmembaodingkan angka peajualan,
laba bersih, atau pertumbubao diantara perusabaan tersebut. Selaujuinya mvestor
harus meuganalisis mana diantara perusabaao tersebut vang balga sahamnya
masih relatif mwah dibandingkan dcogao harga saham  perusahaao vang lain.
Disinilah perlu digwlakan rasio-rasio keuangan, dan secara umum rasio keuangan
dapat dildasifikasikan sebagai berikut:

I.  Rasio Likwmditas (Liguidity Ratie): Rasio ini diguoakan untuk
meogultur kemampuan  perusabaan dalam meojamin pembayaran
kewajiban-kewajibao lancamya. Rasio ini antara lain: Rasio
feash iie); Rasio Copat (quick ratio); Rasio Lancar feurvent ratiz).

2. Rasio Peoguogldt (¥ e.rage): Rasio im diguoa kan untuk mengukur
tingkat peogelolaan swnber dana perusabaan. Beberapn  rasio ini
aotara lain; Rasio Total Nutang wtbadap Modal sendiri; Total Hutang
terhadap Total Asset; TIE (Ttme Interest Earned).

3. Rasio Efesiensi/ Perputaran (n1mover). Rasio paputarao digunakao
untuk meogulcur kemampuan  perusahaan  dalam mengelola asset-

a sebioggu memberikan aliran kas masule bagi perusahaao.
Rasio Perputaran Perscdiaan; Perputaran Aktiva
Tetap:dan Total Asset Tumover.

4 Rasio Profitabilitas (Profitability Ratia): Rasio ini diguoakan untuk
meogukur kemwnpuan perusahaao dalam menghasilkan keuniUngan
bagi perusahaan. Rasio ini antara lain=GPM (Gross Profit Margink:
OPM (OperDiing Praofit Margin); NPM (Net Profit Margin); ROA
(Return toTtha’ Assel); ROE { Retwrn On Equite).

§.  Raso Nil3i PasarMarker Yalue }. Rasioinidigunakaountuk meogulcur
batga pasar relatif terhadap Nilai Buku perusahaan. Rasio ini aotara
laim: PER ( Price Earming Ratio); Devitkrui Yield; Devidend Payout
Ratio; PBV (Price ta Book Yalue).

Namun sebagai investOr saham, tidak terlalu peutiog untuk meaggunakao
sl:luruh ra io-rasio vang ada diatas. Rasio vaog lazim dan relalif sederbana untuk
digunakan adalab sebagai berikut:

1. Earning perSharet (BPS). . Laba Bersih 7 JumlahSaham.

Rasioini adalah uotuk men), 1lkur keuntuogan yang diperoleb investor
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6.

dari setiap lembar sahamnya. Jika misalnva EPS sebesar 10, makn
seliap lembar saham akan mendarathn porsi 10 dau ilib=ili hdl
Jika seorang investor memiliki 1.000 lot saham terschut, makn din
berbak sebesar Rp 5.000.000,- atas totallaba bersih vang ada,

Price to Earning Ratio(PER )= Harga $abam [EPS.

Ukuran Yan& umum dipaleai untuk melihat suatu harga saham, apakah
maha.| atau tidak adalah price to earming ratio (PER). Rumusnya
adalah harga per lembar sabam dibagi dengan laba per lembar sabam.
Jika semakin tinggi PER suatu saham, roaka semakin mahal barga
saham teiSChut. Sebaliknva semakinkecil PER suatu saham, semakin
murah harga sabam tersebut Atau angk.a PER tersebut bisa juga
dibandiogkan dengan rata-rataindustr.Jika misalnya rata-rata industni
mempunyvai PER 10 kali, maka perusahaan vang PER-ova diatas 10,
cenderuog sudah kemahalao. Sabam vang PER-ova dibawah 10 masih
relatif meoarik uotuk dikoleksi.

Retwm on Equity(ROE) 22 Laha Bersih / Total ekuitas.

Rasio iol adAlah uotuk mengukur imbal hasil atas chkuitas atau
modal disetor. Jika semakin tioggi ROE, maka semakio bagus
perusahaaooya, begitu juga sebaliknya semakin kecil ROE, semakin
Jelek peru.sahaaaoova.

Retwrm on Asset (ROA)" Laba Bersib [ Total Aset

Rasio ioi adalah uotuk mengukur kemampuan perusahaan untuk
mengbasilkan laba bersih dengan mengguoakao asel-aset yang ada.
Semakin tioggi angka ROA, berarti kin produktif perusal
tersebut mengguoakao asetova.

Price to Book Yalue (PBV) = Hiuga Saham [ Nilai buku (total asset-
total utang).

Jilea angka PBV lebih rendah dari 1%, berarti bargasaham dijuallebih
rendah dari nilai perusahaan berdasarkan aset. Namun rasio PBV ini
cendemungkurang valid digunakan dalammengukur nilaisuatu sabam,
Bisa saja nilai buku dan suatu perusahaan tinggi. tetupi asset tersebut
tidak berkualitas. Perlu diiogat bahwa laporan kevangan itu disusun
berdasa.rkan standar akuntansi vang berlaku umum. Dalam akuntansi,
asset itu dicatat berdasarkao historical value atau harga berdasarkan
pembeliao. Jadi nilai bulru dari suatu perusahaan tidak mencerminkan
ilai vang terkini.
wvidend Payout Ratio(DPR) < Dividen Tunai [ Laba Bersih.
Rasio ini adalah untuk melihat berapa persentase laba bersih vang
dibagilcall kepada pemegang saham terbadop total laba bersih
perusahaan dalam satu tahun buku. Dividen vang teratur dibagikan
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kepada mvestor menunjukkau kuainva posisi kas perscroan schinggn
mampu mendistribusikan ka'i kep:uta pfimpem 7g2!">! 1.,

Debtio FEquity Ratio(DER) = Totul Utnng /Total Ekuitas.

Rasio ini adalah wituk mengukur besamya utang vang digunakan
perusahaan terbadap jwolah modal sendiri atau ekuita

akin besar
rasio DER., semakin tioggi resiko perusahaan tersebut mengalami
kebangkrutan.
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Aoalisa Teknikal ftee
metode pendelcatan vang meng
Analisis teknikal meodasar

o) efele adalab salab satu acalis
ralcan su.atu ha

5 ataun
a sural berha

lampau deogan tujuan uniule mer:
datang. Para analisis tcknikal sering jugdiscbut deogao chartist karena
sisoya melakukan studi dengan meoggunakan grafile fcha
berllarap dapat me:nemukansuatu pola pergerakan barg

nalkao pergerakan barga di masa vang akan

ana

mengelesploitasiova unlllk mendapatkao keunting, m Pasar Modal terdapat
dua analisis tclmikal vang masing-m.asiog dapat digunakan scsuai kebutuhan

vaitu:Analisis Teknikal KJasik dan Analisis Telwilcal Modern

8 Prinslp Dasar Dalam Anall IsTeknlkal
Ada tiga priosip dasar vang dig

analisi s teknikal sural berniwga, vaitu:
0.  Market Actions Discounts Ev
yang dapat meogakibatkan gcjc

suatuneg

i dasar dalam melakukan

ala lejadian-kejadian
kesclllllThan
suk
juga kejadian-kejadian vang tidak dapm diprediksi sebelumnya
scpertt adanyva peperangan, gempa bumi dan Jain scbagainva akao

tercemmio pada hary
mengaer:

o bursa se

eperti faktorekonoma, politik, fundamental dan ter

1 pasar. Decgan kata laiD seotimen apapun dapat
ckan pasar, balk secara fundamental, politiS. psikologis,dan
lainoya, yang kemudian terccnnin dalam pergerakao saham. Market
Actions Discounts Evervthing diilustrasikao dalam grallk 8. 1 sebagai
berikut:
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Grafik 8.2 Price Movesin Trend

Price Meoves in Trendyaitu pasar iidak bergerak lurus Kedepan tetapy
bergerak turun nail< terganrung Kekuatan pembeli dan penjual. Harsa
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akan tetap bergetak dalamsatu smddan harga < hpat bergtrak ke satu

arab atau mendatar ¢sideways), nn idownirend) atan caik (upirend)
Trend ini aknn berkelanjutnn  sampai rerseraknn barsa melamb 1
dan membenkan peringatan sebelum berbalik dan bergerak ke arab
yang berlawanan. Dengan kata lain barga saltam bergerak dalam
trend yaog dischabkan oleh adanya perubaban sikap I3n ekspektitsi
nvestor terbadap siklus bisnis. Analisis tek.nikal ber I Wik
mengidentifikasi titik balik dari trend barga rata-rata, dan trend dari
optimisme in r mempenganthi kan barga. Price Moves in

Trend ditlustrasikan dalam grafik 8.2

3. History Repeats ftself, yaitu analisis telenikal juga menggambarkan
faktor psikologis para pelaku pasar, maka pergetakan histons dapat
dijadikan acuan untukmemprediksipergerakan ba.rgadimasavaugakan
datang. Harga pasar sabam dari waktu ke waktu menuojukkao suatu
pola tertentu yang dapat ditengarahi. Pola-pola tetsebut mempunyai
arti vang dapat dibaca untuk kemungkinan pergetakan barga di wakiu
mendatang, meskipun udak mutlak akan tetapr ungkat ketepatannya
sansat tinggi. Pola bistoris ini dapat terihat dari wakt ke waktu di
erafik. Anahsis telenikal disint melalui proses analisis barga sabam
di masa lalu dalam usaba untuk mampu memprediksi harga sabam
di masa depan.. loi dilakukan dengan cara membandingkao perakan
harga saat ini dengan getakan barga di masa lalu vang sebanding
untuk memprediksi harga di masa depan vang logis. Pola-pola dalam
analisis tetsebut mempunyai malcna yang dapat diioteepreslaSikan
untuk memprediksi pergerakan barga, Deogan kata lain harga sabarm
mempunyai pola yang selalu berulang-ulaog sepacjang masa. Pola
tersebut mengikuti pola peak-wid-trouglh (puncak dan lembab) yang
amat sederbana tetapn efektif mengidentiftkas pergerakan.

8.2 Indikator Dalam Analisis Teknikal

Indikator yang digunakan dalam Analisa Teknikal aotara lain dengan
pendekatan Support& Resistance. Support & Resistance adalab tingkat ketabaoan
harga vang bergerak antara bullish fuptrend) dan bearish (downirend). Bullish
mendorong barga-barga naik, dan dearish menurunkannya. Penunjuk  barga pada
dasamya bergetak menunjukkao sampai seberapa jaub barga bergerak nail- atau
run. Support dan resistance menunjukkan waktu vang tepat dimana kekuatan
supply dan demand bertemu dan biasaoya trader atau investor memanfaakan
peluang ini, untuk mengambil transaksi beli pada saat barga berada dalam area
support dan melakukan trasaksi jual ketika harga berada dalam area resistance.

Support adalab suatu tingkat harga di mana dalam suatu kondisi tek anan
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JwirdiP.... Ickakan akao diimban g1 oleh kenaikan pembelian vang dapat menahan
korel=si vang ferjadi atau bahkan membuat harga berbalik arab Support <1 3
deagan meaggambar garis yvang meoghubuagkaa tilik-titik harga tereodah vang
sejajar. Penembusan supporr dalam suatu rrend menaik dapat berarti perubahan
trend menjadi meounun ataupun sideways.Se< arasedcthaoa support adalahbalas
hargabawah yan g dibeotule kareaa pennintaan melebihi peoa
Sedangkan resisilce adalah suatu tiogkat harga di mana dalam suatu

kondisi tekacan beli dipedeirakan akan dilmbangi oleh lcenailean peojualan vang
dapat meo3han kenaikan harga vang terjadi atau bahkaa membuat harga berbalik
arab tunn_Resistance dibeotule dengan men bar garis yang mengbubungkan
titik-titik harga tertinggl vang sejajar. Peoembusan resistance dalam suatu
trend menaik (uptrend) dapat berarti perubahan frend menjadi meaaik ataupun
SldeWOJI$ Secara sederbana resistance adalah batasatas dimaoa permintaan sudah
menemukan peoawaran yar gei schingga mengalruni peouruoan. Support &
Resistance ditlustrasilcan dalam grafk 8.3 sebagai berikut:

waran.

Grajik 8.3Support & Resislilllce

Oalam acalisis tekhnikal gans support atau resitance memiliki validasi
tinggi dalam artian harga mcogalami tekasan vang berkali leali pada soot barga
menyeolub level ini, garis ini disebut sebagai garis suppet atau resistance major.
Scmentara garis swport dan resistana yang kbih rendah validasinya disebut
‘idak ada ukuran vang pasti berapa lcali
bisa di sebut sebagai support atau
tan

seh

ris support/resistance minor.

.i'H;JIrJI‘rf‘ arau J‘I’KI.NHD‘J'"(’ d| .‘il,"l'ﬁnh. .‘il,'1ji
sfance mayor atao minor. Tetapi munglem bisa di Katakana supporr

sistance mavor jika memanmul lebih dari 3 kali dan support atau resistance
minor jika garisinidi tes kembali olcb barga selamo minimallkali.

Metode uotuk membanguo support & resistance diantaranva adalahsebagai
berikut:
I kuat dan le, .ah pergerakan barga ltrgantuog dan poodasi

atau haseline yang di baoguo, Biasaoya setelab harga meoembus
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harga support atau - resistance maka akai) mengalami koreksi vang
— — — lerada padil gansyang leliib- drtemlius. SCteliili mengaiami-beberapa

periode waki barga melanjutkao kembali untk pergerakao yang
lebih paojaog. hal ini yang di sebut sebagai baseline atau perubahan
support meojadi resistance asu resistance meojadi supportedt udine
an dalamgralik 8.4 sebapi berikut:

Support & Resistdiilustras

Grajik 8.4 BaselineSupport & Resisilllce

Trading Range; troding ranges dapat menjadi perao penting uatuk
mCllentukan turin babwa support dan resistance akan menjadi tilik
balile atan menjadi pola penerusao. i mg range adalab periode
waktu ketika batga sccara relatitbelgerak dengan range vang relatif
sempit. Ketilea harga sudah meocmbus rrading rQflge atau meoembus
harga resistance alau kebawah menembus barga support. Maka dapat
dikatakan pemenang setelah meogalam pereode wakin range harga
telah muncul. Trading Range Support & Resistance ditlustrasikan

dalam graflk: 8.5 schagai berikut

3. reoa aoallsis tekhnikal bulcan
a sesuatuoya tidak memilil
kepastian vang tetap maka ini saagatlah penting vak: membuat area
support dan resistance support dan resistance zone.
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Perkembangan level support dim resistance kemungkinan mempakan kejadian
vang paling nvata dan terukur di clrart harga. Penetrasi level support resisance
bisa dlpicu oleh perubahan fundamental dialas atau dibawah ekspektasi investor
(contobnya: perubahan peodapatan. manajeroen, kompetisi d1) atau oleh self~
Jollfilling prophecy(mvestor melllkukan pembelian saatharganaik) Penyebaboya
tidak s ifikan seperti efek mew expectations vang menuniun pada level barga
haru.

8.3 AoalisisTeknlkal KlJasik

Dalam analisis teknikal k vang perlu diperhatikan dan dipelajan vaitu
mengenlli pola-pola gratik, dimanapergeralan barga saham diideot dengan
pola-pola grafik tertentu. Ada dua pendelcatan ans vang dapat dilakukan
dalam analisis tekn iknl vaitu:

I Line Studies
Line stuclies merupakan alat analisis tcknik.al vang beri oatis vang

di gambar di atas barga sekuritas danlatau indikntor-indilcator selruntas

(mencakupsupport, resistence dan (Tend). Grafik 8.6 di bawah menunjukkan

beberapa (ine studies, misalnva Fiboneeel Ares. Speed [resigence Lines.dan

Fibonocei Retrocements.

F"Il M-ed

Girafik 8.6 Line studies

2. Clrart Pattem
Adabeberapachart patternvang sering muncul dalam polagrafik, dimana
pola grafik tersebut terbagi menjadi dua vaitu reversal pattern (pembalikan)
dan continuation pattern( lanjutan ). Adapun pola-pola vang terbentuk vaitu
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a.  [ead & Shogdec head & shouldu adalah salah satu pola reversal
yang sangat popular, disamping kealruratan sinyal yang dapat
di.andallcaD dan juga sesuai dengan namanya terbentuk dari pergerakan
vang menvempai sepasang bahu dan kepala vang menghadap ke alas
(schuah kepala dengan dua pundak).fHeadand showlcie.rs adalab pola

e S vang ketika terbentuk meogindikasikan bahwa harga alum
berze:rak berlawanan dengan tren vang tetbentuk sebelwnoya.

Adadua beotuk utama dan polahead and shoulders:

1) Top head and shoulden adalah sebuah sinyal telarikal bahwa
barga siap untuk bergerak turun, ketika polanya lengkap dan
terkonfumasi, dan biasanya terbentuk di barga ternggi dari
sebuah tren oaik.

2y Bollom head and shaulders (atau biasa dikenal dengan istilah
imverse head and s/loulder lcarcna beotukoya yang terbalik),
yang mengindik.asikan bahwa harga siap untuk bergerak naik
dan biasanya lerbentuk Ketika tecjadi tren tanw ..

Kedua bentuk pola head and shoulders terschut memiliki konstruksi
vang sama dimana didalamnya terdapat empat bagian utama. Bagian
tenchut adatab dua pundak (shoulders),satu kepala (head) dan satu

ris konfirmasi yang disebut neckiine. 'ola ini teckonlinnasi jika
neckline berhasil dilewoti. setclah pembentukan shoulders kedua, pola
head andshoubders lersebutdi ilustrasikan dalam glallk8.7.

e anct

Rl -

Girafik 8.7 Head 10t ShoufJios

Headandshoulders merupakan sekumplllan peaks dan troughs. Peaks
wlalah kondisi dimana barga mencapai puncaknya dan memiliki
keeenderungan untuk korelcsi, sedangkan froughs adnlah koodisi
dimana barga berada dalam transisi setelah korelest dan siap untuk
naik kembali. Neckline akan menjadi fevel support dan resistance.
Pola ini didasarkan pada analisa peak and trougfi-oya Dow 71U/Ory.
Sebagai coruoh, sebuah tren oaik dilihat sebagai sebuah periode
dimana terjadinya kenaikan peaks dan trough yang berulang. Untuk
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ol ead and shonlders Meogilustrasit-ao melemaliiiva sebualnxen —

dimaoa ada kondisi pelemaban pada peaks dan troughs.

Proses Pembentukan Pola:pola ini adalah polaTV!llenal, jika sedaog
teijadi tren naik maka barga kemungkioan akan membuat pergerWall
turon jika formasi i terbentuk leogkap. Begitu juga sebaliknwya,
jika ada tren turon, maka barga akao memiliki kecenderungan. untuk
bergerak naik. Dalam pembeotukan pola ini,baik top maupun bottom
head and shoulders, terdapat beberapa langkab vang perlu dilakukan
agar pola ini betiar-beoar leogkap proses pembeotukannya. Proses
pembeotukan pola untuk roasiog-masing koodisi schagai berikut:

1) TopHead DIUIShowulders. Langkab pertama dalam pembentukan
pola ini adalah shoulder kiri, vang tetbentuk ketika harga
meoeapai tertinggi bam lalu mengalami koreksi kebargaterendab
-baru. Langkab kedua adalab pembeotukan fonnasi head, yang
teijadi ketika barga berhasil minembus tertioggi sebelumnya
(shonlde: kin), lalu kembali koreksi ke atau mendekati barga
terendab vang terbeutuk pada shondder Kiri. Langkab ketiga
adalab pemt kanshoulderkan an vang terd:lentuk kelika barga
bergerak naik kembali oamuo tidak berhasil lebih tinggi dari
barga tertinggi pada head vang kemudian. disusuloleh penurunan
'cembali hatga menuju harga tereadah pada shoulder kin. Pola
mi leogkap terbentuk dan terkonfirmasi jika barga berbasil
melewali nee/dine, yang menpakan support yang tercipla pada
pembentukao barga tereadab shoulder kiri dan fread.

2y Inverse Head and Showlders (Bottom Head and Shoulden=).
Proses pembentukannya sama, tetapi formasinya terbalik.

Diaw:di deogan pembentukan showlder Icin, yang teijadi ketika
barga turon ke level terendah baru lalu rebonnd ke barga yang
lebihtiaggi. Pembentukanhead, yvang merupakan langkab kedua,
terjadi ketika hatga berbasil membeotuk barga terendah bam
dibandiogkan harga terendab showlderkin, yaug ditkuti oleh
reboundkembalinya bargaleeatan mendekati levelbarga tertinggi
pada shoulder Kiri. Pe gerakan ke tertinggi pada shoulder Kiri
ini roembentuk nee/dine uotuk pola ini. Langkuh ketiga adalab
pembeotukan formasi shoulder kanan, dimana adanya aksi jual
mendorong harga bergerak turon, naroun gagainenembus barga
terendab pada 'read, yang lalu ditkuti oleh kembalinya barga ke
nee/dine. Polaini leogkap dan terkonfirmasi jika harga berbasil
be.gerak melewati dan lebib linggi dari nee/dine, pola inverse
luzad and shoulders tersebut diillustrasikan dalam grafik 8.8
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Graflk 8.8 Inveru Head and Showlders

Penembosao Neckline dan Potend Pembablwlinya. Seperti vang
tertera diatas, pola head and shoulder 101 akan leogkap terbentukjika
garis meckiine berbasil dilewati, tren kemudiao dianggap berbalik
arab, dan barga kemuogkinan akan bergerak ke arab baru. Narmua
hatga tidak selalu laogsung bergerak kearab batunva setelab berhasil
melewati neckline. Karena alasan 101 pealing untuk ‘waspada akan
adanya hrowback” Situas throwhack adalah ketika harga berhasil
melewati neckline, membuat barga tertinggi atau terendab baru
(lergaotuog pola vang terbeotuk). diikuti oleb pembalikan arab barga
meauju neckline. Throwback inverse head and shoulders tersebut
ditllustrasikan dalam gralik 8.9.

Throwback pada Hoad & Shouldens

P ———a gy w—

Girafik 8.9 Throwback Inverse Head andShoulders

Pergerakan kembali menuju garis neckline dinoggap sebagai ujicoba dari
pola head and shoniders dan penciptaao suppori dan resistance baru. Perlu diingat
babwa ketika teen bergaori{atau sebuah pola reversal terkonfirmasi)yang tadinya
adalab support la'u bergaoti meojadi resistance, dan kebalikannya. Memang

ini akan m
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lagi dan fomwi head and shoulders tidal~ dapat dipert Wankan, tetapi tidak
seburuk itu. Jika pengetesan kembali garisneckiine ini gaga! dan hruga kemudian
bergerak menjauhi gans tersebut, hal in1akan semakin memperkult polhod
and show'den dan pembalikan arab akan semakin btsar polensinva. 'Gta bisa
menunggu lerlebih dabulu pen:obaan kembali garis neckfine ini atau langsung
mengantisipasinya begitu fhead and shoulders lengkap ierbentuk,

8.4 Analisis Teknlkal Modemn

Dalam analisis teknikal modem istilah indik atorsering ditemui, tetapi apalcab
seheoamya yang dimaksud dengan indikator dalam analisis teknikal? Sebuah
indikator adalah sckumpulan (time series ) data  data point) yang dihasillcan
dari peogguoaan sebuah formulaterhadap data harga suatu sekuntas [xILa harga
tersebut dapat berupa kombinasi dari harga pembukaan (open), tertinggi (figh),
terendah flow), atau penutupan fclose) dalam sebuah reotang periode. Beberapa
indikator mungkin banya menC llnakao data harga penutupan saja, sedangkan
yang lain juga meoggunakan volume atau barga pembukaan dalam formulanya.

Sebuah indikator meoawnrkan sebuah perspektif vang betbeda-beda dan
cara menganalisis sebuah pergetakan harga saham. Dari yang sederhana seperti
moving overage yang menawarkao ioterprestasi vang relative mudah dipahami
dari formula yang juga scdeduma sampai seperti siochastic yang dihasilkan
dan formula vang lebih rumit dan memerlukan pemahaman vang lebih dalam
menginte. prestasikan informasi vang dihasilkan. Bendasarkan leompleksitas dari
formula vang digunakan, iodikalor dapat menvajikan perspektif vang unile dalam
menilai aksi pergerakan harga.

Secam umum iodikator memiliki tiga fungsi ulllma. vaitu votuk memberikan
peringatan (alert), koolirmasi fe n)dan prediksi (predicr)Fuogsi peringatan
misalnya d:lpat digunakan Wltuk mengawasi akan teljadinva penembusan puda
garis supportlresisten. Indikator kerap digunakan sebagai alat banru konJirmasi
perangkat analisistekni kallainnva, misalnya ditemukan adanyasuatu penembusan
maka dapat dikonfumasikan dengan menggunakan perpotongan (crossollel’)
antara dua gans moving average. Kerap sinyal vang dibenkan oleb mdikator
sangal jelas. oamun perly waspada. Misalnya meoemui schuah grafik dimaoa
indikator vang digWlakaosekilnsmemberilcan sinyal beli. tetapi tampilan dariaksi
pergeralean barga itu sendin membentuk sebuah pola descending rriangle dengan
rangkaiao harga vang terus menumun, oamuo bisa jadi sinval vang dibenikan oleh
indikator yang digunakan salah. Sebagaintaca biasaova dalam aoalisis teknikal,
dikator lebiheendening sebagai seol cart) dibandingkan

keterampilaomemba
sebagai sesuatu vang ilmiah (science). Suatu indikator vag sanigat baik ketilea
digunakllt) Ulltuk meogan-_:isis graik saham ASII bisa jadi tidak applicable uutuk
gratik saham OGRM. Oleh karcna it keahlian dalam membaca sinyal vang
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dib:rik:mole!l indikator pcola dib;wgun Galam =tmiu proses pembeiajar:m dan
analisis vang cksteasif.

Beberapa indikntor mungkin hanya mengguuakan data harga penutupan
saja, sedangkan vang lain juga menggunakan volume atau barga pembukaan
dalam fonnulanya. Sebagai contob, rata-rata barga dari tiga harga penutupan
adalah sebuah poin data {{20+25+30) /3 «23)}. Namun angka 23 sebagai saru
buah poin data tida k akan berarti lidak ditkuti rangka&l data poin lainnya
dalamsuatu periode tersebut Rangkaian poin data vang dibasillean dalamreotang
penodedibotuhkan Wik menghasilkan sebuah referensi vang valid dalam sebuah
analisis. Deugau dibasilkannya rangkaian poin data, maka dapat dibandingkan
antara kondisi lerkini deogan yang telah lampau. Untuk tujuan analisis biasanya
indikator disajikan dalam sebuah bentuk grafik harga saham vang bersangkutan.
Namun tidak jarang indikator langsung dileleatkaa deogan grafik barga saham
bersaogkutan agardidapallean perbandingan seeara langsuog.

Ada beberapa melode vang dapat digunakan dalam analisis teknikal modem
antara lain:

1. Menaulni kelcuaian Trendandilcaior Aroons.

Deogan eam mengukur kekuatan trend ssat ini dan peluaog rend tersebut

akan berlanjut. Ada dua peodekatan vang dipakai:

a.  Aroon Up

Jika Aroon Up diatas 70, maka frend keoar kan memilik
momentum yang lrual
Jika Aroon Up dibawah S0, maka frend vang tetjadi telah
kebilangan momentum
Tik.adroon Updibawah30,maka trendpenurunan lehih dominao.
b, Aroon Down
Jika Aroon Down diatas 70, maka srend  penumman memiliki
momentum vang kual
Jika Aroon Downr dibawah 80, maka frend yang terjadi telah
kebilaogao momentum,
Jika Aroon Down dibawah 30, maka frend kenaikan lebib
dominan,
Indikator Aroon Up dan Aroon Downdapat diilustrasikan pada grafik
&.10 sebagai berikut:
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.25 berarti- bull/s1Lds

Oapatd
Disirlh

a.  Accumulotion/Dis

b Chaikin Money Flow (CMF). Berguoa sct
dan jual. Nilai CMF positif memberikan si

ukandenganpendekatan Chailin Money FlowdanAceumularion]
n (AID)

ibution (AID); Oengan mengukur volume aliran
unruk suatu sahar indeks:

Indikator AID) saham vang mcoingkal menandakaon a

akumulasi sabam dan  terkait dengan tren kenaikao
ketika  indikacor AJD menurun:  menuojulekan
distribusi (peojualan} dan terkait deogao turunnya
sabam.

Petbedaao solata  indikator AID  dengan
menuojulckan perubahao harga dalam wakw deleat

barga saham

dil cator ek

akumulasi. scdangkan

oilai CMF negatifmenandakan distribusi:

Nilai CMF di rentang 0.1 dan -0.1, sinval bulfish dan bearish
tidak terlalu kuat

Nilai diatas 0.1 ¢
v beli atau

dibawah -01 mengindikasikan adanya

CLalulk Belul Tnveataet di Pacar Madal Indanesis

— — = -Nilai-GMF-dialas-025-dan -dibawah

bearish culcup leuat.

Investor schailenya mempertimbaogkao posist buy selama milm

at Begitu juga sebaliknya

dibawah ool. 1 invesior

disar mkan mmgambil posisi jual, karena menunjulekan indikasi

celcanan jual dan distribusi.
Indikator ickanan beli atau jual demgan pendekotan Accumilation!
Distribution (AlID) dan  Chaikin Meney Flow (CMF) diillustrasikan
1k8. 11 dangrack8. 12

e [ B e 8 " n [ " Tha
Girafik 8./ Indikator Aecumttlation/Disrribution (AlD)
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Cirajik 8.12Indikator Cliaikin Money  Fiow (CMF)

3:
Dengao menggunakan pendekatan Bollinger Bands vaitu mengidentifikasi
apakah barga saham relatif tinggi atau rendab. Harga saham dianggap tinggi
ketil<a menvenmh upper b0ui dan dianggap rendah ketika menvenruh fower
bOiui. dentifikasi harga dengan pendekatan Bollinger Bands diilustrasikan
pada grafik 8.13.
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Cirafik 812 Boffinger Bands

4. Menenmkan Area Jenub Jualdan Area Jenuh Beli
Dapat dilakukan dengan pendekatan: Commodity Channel Index (CCI).
Relative Strength Index (RSI). Moving Average Convergence Divergence

(MACD).

a.  Commodity Chatmellndex (CCIY. CCIberguna untuk menentukan
areajenuh bel danjenuhjual. Metode penyimpangan divergence)
teJjadi jika harga membuat harga tertinggi baru sementara CCI
tidak. Metode titik jenuh (Juai/Beli):

b, RelaliveSt

ateajenuhjual danjenuh beli sebagai area masuk dan keluar

Jika nilai CCI diatas +100 menunjukkanjenuh Beli.
1 nilai CCT dibawah - 100 menurtiukkanjenub Jual,
sngthindex(RS{); Indikaror RSI berguna mengidentifi

ar:
Gans RS vang berada dibawab 30 mengidentifikasikan oversold
danjikadiatas 70 menunjukkan overbonght Padaarea ini, rentan
teljadi pembalikan tren

Divergence terjadi bila harga berada pada titik tertin
vang baru padahal RSI tidak menunjukkan h.
Harga biasanva akan mengalami peny
pergerakan searah RSI.

lterendah
yang sama
dan meogikuti
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menunjuld<an arab 11Cil hal'ga saham apakah dalam keadaan n:Uk atau
menurin. Dapat juga menentulean kondisi jenuh beli alaw jenub jual
Sinyal bell muocul ketika MACD bergeralt memotong keatas
garis sinvalnya,
Sinyal jual muocul ketika MACD memotong kebawah garis
sinyal

Penentuan Area Jenuh Jual dan Area Jenub Beli dengan pendekatan
Canmodiy Chanmnel Index (CC[), Relative Strevgth Index: (RS[).dao
Moving Average Camvergence Divergellae (I_vIACD) diillustrasikan
pada grafik 8.13. graflk 8 14 dan grafik 8 15.
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Grajik 8. 13 Commedity Channel Index (CCT)
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Dalam beriovestasi lentunya investor ingin mengetahui ba * kinerja

invesla isi perlu di evaluasi

. relevan dengan hal terscbut kinetja mv

a1 tidak hany

Karena kecenderungao bennve investasi pada instrument
tunggal maka evaluasi (peoilaian) kinclja did
Tujuan darl penilaan kinetja portofolio nv
menganallsisapakah portofolio investas: vang dibeniuk telah dapat meniogkatkan

rkan pada portofolio investasi

1 adalah untuk mengetahu dan

Kemungkinao tercay
vang memiliki kin

inya juan mvestasi dan dapat diketahui ponofolio mana
1 lebih baile..

i
91 Proses Evaluasi Kinerja Investasl

Evaluasi kinerja ponofolio merupakan tahapan terakhir darl proses
maoajemen investasi, dimana evaluasi kinerja ponofolio untuk mengetabui
apakah kinerja ponofolio vang telah dibentuk sudab mampu memenuhi tujuan
mvestasi vang ingin dicapai investor (mampu memberikan tingkat retrn vang
itif lebib tinggi dibanding retm ponofolio 'ainn
rlsiko yang ditanggung investor). Pertanvaan menda

rel: sesuai dengan tiogkat

ar yvang ingio dijawab

pada tahap evaluasi kinema ponofolio adalah sejauh mana portofolio vang telah

dibentuk mampu memberlkan Kinetja vang memuaskan investor (apakah return
portofolio yang telab dibeotuk mampu mengkompe:nsasi liog
langgung mvestor).

at risiko vang bams

Dalam tahap evaluasi, investor roclakukan penilaian terbadap kinerja

aik d: keuntungan vang diperolen
maupun risiko yvang ditaoggung. MenWiit Husoan (2003:43). udaklab beoar
nggi mesti Ichih baik
dari ponofolio lainnya. Teon portofolo (porifolio thoory) menyatakan bahwa
risiko dan peogembalian keduaova barus diperlimbangkao de asumsi
i ukur keduanya dalam pembentuk kaa
penofolio. Dalam bentuk dasamya. teori pertofolio dimulai deogan asumsi

(performance) portofolio n aspek tin

g memberl

jika ponofolio va

n leeuotungao ye

2 lebih

tersedia kerangka formal untuk 1lal




bahwa tingkat pengembalian atas cfek dimasa depan dapat diestimasi dan
tUlsan dengvarinsi chistnbusi pengembalian. Deogan

ety Jeol) 2 bubuneaplingacantag risilro dane—

peogembalian. Teori portofolio mengasumsikan bahwa investor yang rasional

meoolak untuk meoing)catkan risiko tanpa diurtai penioglealan pengembalian

vang dihuaplaul. Hubungan antara risiko vang diterima dan pengembalian yang
diharaplcan me:mpakau dasar bagi kepul¥lsall pinjaman dan investasi modem.

Malein besa rrisikoatasinvestasi atan projaman maki.o bisa riingkatpeogembalian

vang diinginkan untult menutup risikolc!SebUt
Dalam evaluasi kinerja portofolio terdapat dua tugas wlama: (1) menentukao

apakah kinerja superioratau inferior; (2)menentukan apakah kinerja disebabkan
oleb keahlian atau keberuntungan. Proses untuk mengevaluasi kinerja portofolio
ada beberapa taktor yang perlu diperbatikan, yaitu:

1. Ti'lgkat risiko:evaluasi ldnerja portofolio barus didasarkan pada ukuran

vang be risk-adjusted, artioya bahwa pengukuran kinerja portofolio

tidak banya dilibat dari btsaroya rerum portofolio saja, tetapi juga barus
memperbatikan besamya rnisiko vang barus ditanggung uotuk memperoleb
mitum tersebut

Periode waktu: dalam mengevaluasi kinerja portofotio perlu memperbatikan

faktor wakw yang digunakan untuk me oleb retum, apakah masiog-

masing portofolio yang dievaluasi mempunyai wakiu yang sama atau
bedainan.

3. PeogguiilWI tolok ulchubrehmark)vang sesuaidalam meogevaluasi tintrja
portofolio perlu adanya tolok ukut (membandingkan kinerja portofolio
deogan altetDatif portofolio lain vang relevan ).

4. Tuuwao nvestasi: evaluasi kinelja portofolio perlu  memperhatikan
tujuan mvestor, lwena dengan tujwm yang berbeda dari investor akan
mempengaruhi kinega portofolio. Misalnvajilca satu investor menginginkan
dana vang diinvestasikan ccpat kembali, investor lain  menginginknn
dananya berlcembang Kedua investor deogan tujuan yang berbeda tersebut
akan mempengarnuhi portofolio yangdibentuk dan kinerjanya.

[

9.2 Peagukurao Kioerja Investasi

Kinerja portofolio adalah suatu ukuran tinglcat pencapaian Keuntungan atau

kerugian vang diperoleh dari suatu portofolio vang divkur deogan memasukkan
faktor risiko. Pengukurao Kinerja portofolio bJVestasi bethubungan deogan

dua persoalan mendasar, vairu pencntuan apakah manajer imnvestasi mampu
mennmbah nilai tertentu terbadap portofolio investasi. Portololio investasi vang
dibentuk dibandingkan deogan investasi pembandiog {benchmark)dan peneotuan
perhitungan tingkat peogembali
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Ada beberapa metode yang dapat dipakai sebagai pendekotan dolam
pengukunl/lkinezja portofolio 1o altu:

-1. — lodeks'Sbarpp — ——m— ——— —  — — -

Indeks Sbarpe dikembangk.an oleb William Sbarpe dan seriog
disebut juga deogan Reward to Toriabilily RatiRVAR) atau
R.asio Sharpe adalah ulrurao Kinezja yang disesuaikan nsiko dengan
meoggunakan Coplta’ Market Line (CML) ex post untuk membeotuk
tolok wkut evaluasi kimerja. Rasio mi meogukur renim relatifterhadllp
risiko total portofolio, sehingga risiko yang dianggap relevan adalab
risiko total (standard deviasi). RVAR portofolio dapat dihitung dengan
meceounakan nimus sebagal berikut

limallA;
ar, merupalwt rata-ratla  retum portofolio selama periode
investasi

ar, merupakan tingkat rerum bebas risiko selama periode
investasi

- merupakan standard devw.i ponofolio.

Diatas leiah discbutk.an bahwa tolokukur untuk membandingkan
deogan kinetia portofolio adalah CML ex post. Jika R:VAR, diatas
CML ex post, mengindikasikan kenoggulan atas pasar, scbaliknya
Jika RVAR dibawah CMLex post mengindilcasikan ke 111 1va tidak
sebaik pasar. Dansemakin bisa.rslope gansatau semakio besar RVAR,
berarti kinerja portofolio akan relatif lebih baik dibanding RYAR,
yang lebih kreil. 100¢ks Sharpe dapat digunakan untuk membuat
periogkat dari beberapa portofolio berdasarbn kinerjanya. Semakin
tinggi indeks Slwpe suatu portofolio dibaoding portofolio laionya,
maka semakin baik kinerja.POrtofolio tersebul.

2. Indeks Treynor
Tndcks Treynor merupakan ukuran kinerja portofolio vang
dikembaogkan oleb Jack Treynor dan indeks ini sering disebut jugn
dengao Reward-to-Volatility Ratio (RVOL). RVOL adalah ukuran
kinelja vang disesuaikan nisiko deogan mengguoakao Security Market
Line (SML) ex postuotuk membenuk tolok ukur evaluasi kinclja.
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Allwnsi YIINC digunakan oleh Treynor adalah bahwa ponofolio sudah
tetdivi asi deoglll baik sehingga risiko vang dianggap relevan
adalah risiko sistematis ¢hera). RVOL ponofolio dapat dihitung
dengan me ggunakan rumus sehagai berilrut:

Imnmi:
ar.merupakanrata-rataretr. tmportofolioselamaperiodeinvestasi
ar. merupakan tingkat retum bebas risileo selama periode
investasi

[l, merupakan befa poctofolio.

Diatas telah disebutlean bahwa tolokulruruntuk membandinglean
dengan kinerja ponofolio adalah SML ex post. Tlka RVOL,diatas
SML ex posi, meogindikasilcan keue.ggulan atas pasar, sebaliknya
jikn RVOL. dibawah SML ex post, metlgindikasikan kinerjacya
tidal=-sebaik pasar Dan semak:in besat slope paris atau semakiin besar
RVOL, bemrti kinenja ponofolio akan relatif lebih baik dibanding
RVOL vang lcbih kecil.

Indeks Jensen

Indeks Jensen merupakan indeks vang meounjukkao perbedaan
antara tiogkat refurm actual yaog diperoleb ponofolio dengan tiogkat
tetum yaog dihampkan, jilea ponofolio tersebut berapa pada gans
pasar modal. Deogan kata lain indek:s Jensen ini didasarkan pada
koosep garis pasar selruritas (SML) yang merupakao garis vang
meoghubungkao portofolio pasar deczan kesempatan investasi vang
bebas risilco. Dalam keadaan equilibrium semua ponofoliodiharaplcan
berada pada SML. Rumus lodek s Jensen sebagai berikut:

Lipi...CRpi = R1) —(Rm =RAlIPil

Jp! mempakaolodek:s Jensen portofolio
Rp mempakao Rata-rata tiogkat peogembalian ponofolio
1) memupllkao Rata-rata bunga investasi bebas risiko
Rm merupakao Rata-rata tingkat peogembaliao pasar ([ HSG)
ppl memp:Ucan Beta portofolio (risiko pasar-risiko sistematis)
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Rpi-Rferupaklll] Premi nsik.o portofolio
R —Rf nknjdl < Premi risiko pas:.:

Oalam penggunaan indek:s Jensen untule met gevaluasi Ieinerja
ponofolio pdu melakukan pengujian apakah perl-edaan kedua return
signiflkan. Bisa saja suan ponofolio mempunyai indek:s Jenseo
tereinfu. tetapi setelah dilakukan pengujian temyata anglea terscbut
tidak signilllean.

Disamping ketiga pendek.atan dalam peogulruran Icinerja ponofolio investasi
tersebut diatas.dapat juga dilalrkan den gao peogukuran rewm portofolio sebagai
berik:ut:

¥.  Apabila investortidak melak:ukan penambahan atau pengurangan dana

dariportofolio selama periode investasmakasceara sederhana refum

ponofolio dapat diuk:ur dengan cara menc:
kas ponofolio vang ditcrima diakhir periode (n
dengan nilai awal poctofotio kemudian dibagi deng;
awal.dimana formula penlitung3Dilya sebagai beri

isih seluruh aliran
akhir poTIOfolio)
nilai portofolio
ut:

r  ssrefurn portofolio
V = nilaia khir portofolio
8 s
nilai awal portofolio.

Namun dalam kenyataannya selama periode investasi, investor bisa
saja melakukan peoambahan atau penarikan dana dari portofolio vang
telah dibentulenva, Uotel: itw diperlulean metode peogukunn refiirn
portofolio vang lebih tepat, vang bisa meogakomodasi situasi tersebul.
Metode peogbituogan  reduwrn untul:: kond
dengaa dol’or-weighted reJums (refurn dollar tenimbaog) dan fime-
weighted returns (refum waktu tenimbang).

2. Dollor-Weighted Returns (DWR). DWR adalah s yang beoar-
benar ditcrima mnvestor. Besamya DWR diteotulean oleh besamya anzs
kas masuk dan keluar dalam iovestasi ponofolio, akibat tambaban atan
penarkan dana yang dilakukan imvestor selama penode perhitungan
redtm portofolio. Dimaoa setiap terpdi atiran kas masuk dan keluar

tersebut. antara lain
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——-selamajeriode pengy kuran akan dihitung tln"kat retum pnrlnl‘nlmn\ a
: mik7.an;-—

“di Theine e mgnﬂ

dt.nLun pt,rsamaan—
complitld rate of refurn unlllk keseluruhan periode pengukuran.
Melode DWR dapat dihitung dengan mencari tingkat suku bunga
vang menvebabkan wl awal portofolio sama dengnn semua aliran

= kas (masuk dan keluar) vang leijadi ditambah nilai akhir pottofolio.

Rumus unluk menghitung DWR adalah sebagai bedkut:
I . JIE,
VB = — —+ |, — —+ ——
= 1 (l+r)"  pX (¥ (rY

Dimana:

VB,= nilai awal pottofolio

D, =penambahan dana padasaat t

W. = penarikan dana pada saat t

n  =jumlah perounbahan dana selama periode perbitungan

m  =jumlah peoarilcan danaselama periode perhitungan

VE =nilaiakhir portofolio

r p=tingkat suku bunga vang menyebabkan oilai awal
portofolio sama dengan semua aliran kasditambab nilai
akhir portofolio

Time-WeightedRteturnsTHWR).TWR portofoliodapat dihitungjikaada
arus tunai di antara awal dan akhir periode, Metode ini menggunakan
nilai pasar portofolio saat sebelum arus wnai terjadi. Disamping itu
besamya TWR tidak dig bi oleh per atau penarikan
dana vang dilakukan oleh investor selama periode perhitungan retum
pottofolio. TWR bisa diukur dengan membagi periode perhitungan
retumn portololio ke dalam subperiode. Setiap subperiode dibitung
tedebib dahulu masing-masing retum-nya, kemudian return dari
keselurohan periode perhitungan portofolio, dapat dibitung dengan
menggunakan rumus sebagai berikut:

ek

TWR= {[(1+8) x (1+8,)x (I+8)x _.x (I +8.)J-1}

Dimar la:
S..8,_S_sampaidengan S.adalah refim yang diperoleh dalam
seliapsubperiode perhirungan
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Perbaodingan DWR dan TWR
peromrdiligaili!!I'11I'de oW Ran TWR-dapardijelaskan

dan perbedaan diantaca keduanya sebagal bedkut:

Persamaannvn adalah metode DWR dan TWR sa.ma- sama dapat digunakan
unlllk menghitung retum pottofolio.

Perhedaanva adalah terletak pada pibak manalcah yang paling sesuai
menggunakao metode DWR dan TWR dan apa vang akan dinilai? Dalam
meoghitung retum portofolio ada dua pihak yang berkepentingan yaitu investor
dan manajer investasi, Metode DWR lebih sesuai digunakan oleb investor karena
metode ini akan bisa meojawab pertanyaan (berapa besarkah retumn yang akan
diterima investor'!). Sedangkan metode TWR lebib tepat digunakan manajer
iovestasi karena bisa menjawab pertanyaan (berapa besarkah retum yang
ditawarkan portofolio?).

9.3 Evaluasi KinerjaSaham

Dalam meogevaluasi kinelja portofolio saham perlu membandingkan refterm
vang diperoleh manajer investasi dengan retum yang diperoleh klien (investor) jika
memilih portofolio lain. Pembandingan k.inctja portofolio saham didasarlcan pada
refurn relatif, bukan atas dasar rerim absolut. Untuk menyebut Kinerja portofolio
saham superior atau inferior, diperlukan portofoliosaharn pembanding atan tolok
ukur portofolio fhenchmark portofolio). Sebagai contoh, jika klien diberi tabu
manajer investasi bahwa portofolionva yang terdiversifikasi dengan risiko mta-
rata, memberi rerum 25%, apakah angka ini menunjukkan kinerja vang superior
ataw inferior? Jika indeks pasar naik 15% maka rerwm portofolionva termasuk
superiornamunjika indeks pasar natk 30"/o maka rerum portofolio vang didapat
manajer investasi tergo! ong inferior.

Dalam mernilih tolok ukur, investor harus vakin bahwa poriofolio
tersebut relevan, feasible dan dilcetahui sebelumnya, artinya tolok ukur harus
merepresentasikan portofolio alternatif yang mungkin dipilib sebagai investasi
bukannya pottofolio yang dievaluasi. Tolok ukur scharusnya mencerminkan
twjuan investor, jadi jika wjuanoya adalab memperoleh refwrn yang superior
dengan investasi di saham kecil maka tolok ukumya harus tepat. Walaupun
retwrn merupalom aspek kunci dari Kinerja, tetapl harus pula mem perbitungkan
pengamh risiko atas portofolio. Pilihan tolok ulrur portofotio mungkin dibatasi
untuk portofolio vang memiliki tingkat risiko vang sama, vang memungkinkan
untuk melakukan perbandingan refiim secara langsung.

9.4 Evaluasi Kinerja Obligasi

Kinelja portofolio obligasi dan sekuritas pengbasilan tetap lainnya sering
dievaluasi deagan membandingkan antaca total refurn obligasi (pembayaran
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kupon ditambah capial gain atau capital toss) dencan indeks yaog mewakili
kelas sekuritas vang sebanding untuk saru penode mvestasi. Jadi dalam evaluasi
kinelja portofolio oblicasi dapat dilakukan dengan melalculean pembaodingan
remrn obligasi dengan tololeukur vang sesuai atau sebaoding.

Evaluasi kinerja portofolio obligas pembandlognyll? ebagai berikut:

1..- - Jika portofolio diinvestasikan pada obligasi perusabaao betperingkat,
maka akan dibandiagkan dengan indeks obligasi perusah8JI11
berperingleat.

2. Jika portofolio- diinvestasikan pada obligasi perusabaan beljaminan,
maka alcan dibandinglean dengan indeks obligasi perusahaan
berjaminan.

3 JikaponofoliodiinveslaSikaopadajrmkbond. makaakandibaodinglcan
deogao indeks highyield.

Dari berbagai jenis dan Karakteristik obligasi diotas, masing-masing jenis
obligasi bisa memberikan tingkat keuntungan dan risiko vang berbeda bedn,
sesual denza
perluberbati- hati dalam menilai kualitas dari oblignsi vang akan dijadikau pilihnn
investasinya, sebioggn risiko vang basusditangguag investordapat diminimallenn.

Di Ind saat ini terdapat dua lembaga vang berperan dalam pemer:
obligasi (memberikan peodap:it independen,obyektif dan jujur) yainu trr, Pefinclo
dan PT. Kasnle Duff & Phelps Credl! Rating Indooesia. Kategori dan periogkat
butang (pemsahaan peocrbit obligai) di hdonesia  dijelaskan secara lengkap
dalam tabel (table 9. 1) dibawah ini:

Tabel 61.
Kategori dan De6Disl Perlngkat ObUgasi (Perusabaan Peoerblt Obligasi }

11 cringkat - ..
AAA Perusabaan dengan risiko inve:stasi paling rendab, berkemampunn
paling baik untuk membayar buo.ga dan polcok hutang dani selurub
kewajiban fioansial.nya scsuai dengao yang diperjaojikan.

Al Perusah 11110 deogan risikoinvestasi sangat rendab dan
berkemampuan sangat baik untuk membayar buoga dan pokok
hutang dari selurub kewajiban finansialnya seauai dengan yang
dipeljanjikan dan tidak mudab dipeogarubi oleh perubahan
keadaan.
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A Petuiahaao dengao risiko investasi rerul. ah dan berkemampu an
baik untuk membayar bunga dan pokok hutang dari scluruh
kewajiban finansialnya sesuai dengan vang diperjanjika.n

dan hanva sedikit dipengaruhi olch perubaban keadaan yang
merugikan.

BEB Perusahaan dengan risiko investasi cukup rendah dan
berkemampuan cukup baik dalam membayar bunga dan pok 1k
hutang darisclurub kewajiban finansialnya scsuai dengan va g
diperjanjika.n, meskipun lcemampuacnya tersebut oukup peka
terhadap perubahan keadaan vang merugikan.

Perusahaan yang masib berXemampuao untuk membayar bunga
dan pokok hutang dari scluruh kewajiban finansialnya scsuai

dengan vang diperjanjikan, namun nsiko investasi cukup tinggi
dan sangat peka terhadap perubahan keadaan vang merugikan.

B Perusahaan dengan risiko investasi sangat inggi dan
berk sangol tert untuk membayar bunga diln pokok

hutangdari sclurull kewajiban finansialnya sesuai dengan yang
dipeljanjikan.

ccc Pet3ahaan yvang tidak be.rXemampuan lagi w memenuhi
segala kewajiban finaosialnya

D Hutang efiek vang nwoctatan perusahaao yangsudah berhenti
berusaha.

Tanda Tambah (+) atau Kurang (- )dapat dicantumkan dengan peringkat
mulai dars AAA bingga CCC.

Tanda Tambah (+) menuojukk.an bahwa suat kategori peringkat lebih
mendekati kategori peringkat vang ada diatasnva,

Tanda Kurang(- berarti bahwasuatu Katecon peringkat tetaplehih baik dari

kategori peringkat dibawahnva, walaupun scmakin mendekati,

9.5 Evaluaa KincrjaSekurltns Derlvatif dan Reksa Dana

Sekuritas derivatif mempakan selcuritayang secara kescluruhan mau pun
sebagian nilainva merupakan turunan dari sekuritas lain. Kinerja sckuritas
denvanfdapat dievaluasi dengan membandingkan antara total reqwrn sekuritas
derivatif deogan sckoritas yang mewUil kelas sekuritas yang sebanding untuk
satu periode mvestasi. Jadi dalam evaluasi sckuritas derivatl dapat dilalcukan
dengan melakuka pembandiogan renwm sekuritas derivatil dengan tolole ukur
vang sesuai alau sebanding.




-,
— BaluliSilWiegiTeliSa illiiia <lapaCdilaJCil)Can melall- p—eadan— — — — — —_

pemeringkatao reksa dana. Pengukuran dan pemeringkatan merupakan bat
yang peoting Karena kedua hal tersebut dapat membantu para investor untuk
mendapatkan opini vang independen. pengambilan kepulusan vang lebib
mudab dan infonnasi 3 lebih transpanIn mengeoai suatu produk reksa
dana. Dalam mengevaluasi Kinclja dan melalcubn pemcringkatan reksa dana
dapat berdasarkan tingkat return dan risi konva Pengukuran Kinerja reksa dana
berdasarkan tingkat return bisa dilakulcan deogan menggunakan metode { ime-
Weighled Return (TWR), scdangkan | lasarkan tingkat
risiko bisa dilakukan deogan menggunakan metode indeks Sbarpe, indeks
Trevoor, dan indcks Jensen. Evaluasi dapat pula betsifat komparatif; yaitu
misalnya membandiogkan tingkat return relesa dana syariah deugan returm
indeks 11 schagai benchmark. Hasil evaluasi dapat berupa reksa dana mana
vang mempunyai lcinerja Jebih baik jika dibanding kinerja reksa dana yang
lain ataupun jilea dibandinglcan dengan benchmark.

gukumn kinerja
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GIOSARIUI

Abliasi: 1) Hubuogan lecluarga kareca perkawinan dan ketununaosampai derajat
kedua, bailc Sceart horizontal maupuo vertikal;2) Hubuogao antara Pibak
deogan pegawndirek lur.alan kom isaris dani Pihale tersebut, 3) Hubuogan
antara 2 (dua) perusabaan di mava tetdapatsatu atou lebib aoggota direksi
atau dewaokom isanisyangsama; 4) HubWigao antara perusabaandan Pibale,
baik laogsung maupuo tidak langsuog, meogeodalilcan atau dikeodalilean
oleb perusabaan tetsebut: 5) Huooogan antara 2 (dua) perusahaan yang

dikendalilca.o, bai k laogsuog mawpun tidal langsung. oleh Pihak vangsaroa;
atau ) Hnbuogan antaraperusahaan dan pem o saham utama.

AgioDisagio N W vang didapatkan dariselisibantara peoawaran umum dengan
nilai nom.in3 1.

Alokasi Aktiva (AlJsd ADwocadoa): Strategi iovestasi vang mc:ogalokasikan
(diversifilcasi) total aktiva (portfolio Investasi) dalam beberapa kelompok,
, obligasi dan instroment

Alpha:Selisib antarahasil investa
atau tolole ulmmya (benchmalk) untuk levd resiko pasar (beta) teriCOIU.
Milai alpha positif meoggambarkao bahwa kil! portofolio investasi
lebih baik dari perkiraan sebelwnova (benchmark). Sedangkan untuk nilai
alpha positlf meouojukkan bahwa lcinerja portfolio investasi Imirang baik
d.ibandinglcan dengao tolole ulrumya(benchmark).

Aaggota Buna Efek: Peraotara Pedagang Efek yang telah memperoleb izin
u:saha dari Bapepam dan mempuoyaihaleuntuk metllpCigllllak sislem dan
atau saraoa Bursa Efek sesuai dengan peraturao Bursa Efck.

Anual Report Laporsn Tahunan dari kegiatan perusahaan, yaog roeliputi

neraca, laporan rugi laba. laporan arus kas.serta laporan perubahan elruitas.

Anuitas (Annuity): Suatu ikatan atau kontrak antara pemodal dan perusahaan

asunwi  dimana setelah pembelian kontrak oleh pemodal, perusahaan




asW"Msi terscbutmenjaminsu tenedm: 12 {1:15H) yang tc:apau.u vanubie
selalllOjaogka woktu renentu secara tClUiur.

Bank Kustodlan: Pihokyaogberfuogsi melalcuhn penvimpanan dan pecogamatao
{lsik dolrumeo efek.

Batasan Pada Jaminan Nasabah: Nilai maksimum dan Efek dan atau
saklo kredir vang dapat dilaban oleb Perusahaan Efe'c sebagai jam.ioan
penyelesaian  pesanan terbulca dan kewajiban nasabab lainnya yang tidak
tennasule kewajiban dalam Rekening Efek Moujin.

Bapepam: Lembaga pemerinlab yang bertugas melakukan pembinaan,
pengaturan dan pengawasan sebari bari pasar modal dengan tujuan
mewujudkan terciptanya kegiatan pasar modal yang tecatur, wajnr, ellsien
serla melindung olingan masya.rakal pemodal. Sebagai Sell Regulation
Organization discrahkan kepada Bursa Efek.

Bearish Market: Suatu kondisi pasur keuangao dalam periode tertentu dimana
barga pasarsurat berharga sedang mengalam i penurunan.

Beta: Suat ulruran flulcuasi portfolio investasi atau indi..:dual instrument
inveswi dibandiogkan dengan pii.8M (stock market), vang diwalcili olch
index. Nilai beta pasar adalah 1. Beta lebib dari I menggamba.rkan bahwa
portfdlio investasi lebih flalctuatifdibacdingkan dengan pasaratau index.

Benturan Kepentingan: Perbedaan antara kepentingan ekooomis Perusahaan
dengan kepentiogan ekonomis pribadi direktur. komisaris. atan pemegang
saham utama Perusahaan .

Biro Administrasl Efek: Pihok vang berdasarkan kootrak dengan Emiten
mclaksanakan pencatatan pemiHkan Efek dan pembagian bak yang berkaitan
dengan Efck.

Blue Chip: Contoh saham yang paling berkelas dalam pasar modal. Saham 101
umumnya dimiliki oleh perusahaan-perusahaan mapan dengan reputasi
keuangan baik dan stabil.

Bloc:k Sale: Mckamisme jual beli cfck di pasar selcunder untuk tran saksi dalam
Jumlah besar(400 lot ke alaS).

Bood: Obligasi. mnvesmsi pada hutang. Obligasi adalah surat tanda butang
Jjangka panjang vang diterbitkan olch perusahaan alaupun pemennlab yang
mengaodung janji pembayarao bimga atau janji lainnya serta  pelunasan
pokok pinjaman yang dilakukan pnda tanggal jaruh tempn, sekuraog-
kurangnya 3 (liga) tabun sejak tanggnl Emisi.

Bonus Share: Sabam-saham baru yang dikeluarkan olch emiteo untuk para
pemegang saham lama vang bera. al dari kapitalisasi Agiosabam.

Jlunga: Tingkat bunga { pengembaliP'l} vang dijan) votuk dibayarkan kepada
pemegang obligasi secara periodik. biasanya diovatakan dalam satuan
tahuoan.
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iduil amaric.ct: p....... ui mana h..ga olan scjwnl&h u.,.. aLaw wenl lig&Wi
peningkatan atau dibanlpkan mengalami peniogkatan .

Buku Pembantn Efek: Catalanmengenai Efek vang disimpanpada Perusahaao
Efek atau dimiliki olch Perusahaan Efek yang dibwit dalam bentult
pembuknan ganda vang menunjukkan dosisi Long. Posisi Short dan lolcasi
Efiek tersebut.

Bursa (Bourse). Tempat berlangsWigD}'l padagangan surat bedwga.

Buna Efek: Pibok vang menvelenggarakan dan meovediakan sistem dan atau
sanma untuk memperiemukao pecawaran jual dan beli Efek Pibak-Pihak
lain dengan tujuan memperdagangkan Efek di anwa mere!ca.

Bursa Utama: Suatu tempat resmi dan legal untuk perdagangan sekunitas yang
telah terdaftar. Contohnya adalah Bursa Efek Swabaya (BES) dan Bursa
Efek Jakarta (BEJ) vang menggabungkan diri.

Borsa Paralel: Jaringan dealer vang meogurus padagangan sekuritas vang
belum terdaflar secara resmi,

Call: Kontrak opsi yang member bale kepada pemegang opsi terschut untuk
membeli sgumlah tetll:Divasset pada barga dan waktu tenentu.

Capital Gaill:Keuntungan dari basil jual beli saham berupa kelebilwl nilai jual
darinilai beli saham.

Capital Loss:Kebalikan dari Capital Gain.

Certificate OF Deposit (CD): Surat hutang janglra peodele yang diterbitkan oleb
bankdanumumnya memberikan bunga teiap (fixed-rate) kepada pembelinya.

Cross Trading: Jual beli saham melalui satu broker, artioya nasabah jual dan
oasahah beli menvampaikan pesanan pada broker vang sama.

Close Position:Keluardari posisisualusahamatan efek. Ex Jika brokermeminta
Andauntuk menutup posisi long padasuatu saham, berarti ia meminta A .nda
untuk segera menjual sabam tadi.

Comfort Letter: Swat vang dibuat oleh Almntan yang menyatakan ada atau
talmya faktamatenial yangtajadisetelahtanggallaporan kevangao terokhir
sampai deogan meojelang langgal efektifnya Perovataan Pendaflarao vang
dapat mengalcibatkan perubahm signifikan atau [ICITbabavalam pnsisi
keuangan atau basil usaha sebagaimana disajikan dalam laporan Ir cuaugao

yang dilampirkan sebagai bagian dolmmen Pemyalaan Peodaftaran dan
dimuat dalam Prospekius.

Day Trader: Pemain sham yang memegang posisi datamjangka waktu yang
sangat singkat (dalam hitungan meoitjato) dan melokukan beberapa kali
perdagangan dalam Wilktu satu bari. Kegiatan ioi dapat dilcategorikao

sebagai oksispekulasi.
Derivative: Merupokan efck, seperti kontmk opsi dan futures vang nilaioya
tergantung dari performa ussel vangmendasarinya (uncierlyiogasset).
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Dlversli TWT*(IHIVFrSIOCHTIONY Sua! Utrnteg finvestast dengancara menempa — — HeKller i sen s Lldak Tetape -Efek Beragun Asetyvang memberikao—
—  dana yang ada di portfoUo investasi pada berbagai jenis surat beri>arga, bak kepada perc auntuk pembayaran secaza bersyant dan

dengan harapnn akao menurunlcan resiko investasi, 2 tid

Dividen:Keuntungan perusabaan yang dibagikan kepada para pemegang sabam.

Dlviden Pl Out Ratio (Dividend POR): Proporsi/ratio dari keuntuogao vang
dibagikao schagai devidend.

DividMd Saham: Dividen vang diberikao dalam beninlesabambaru perusahaau;,
biasaova mcrupakao b. pitalisasi dari Laba ditaban.

Dividend Yield: Dividen tahunan per sabam dibagi dengan harga perlembar
sabam. Dividend Yield ditambab dengao presentasc capi'al gain sama
deogan total retwu schuah Due Diligence.

DPR (Dividmd Pavout Rado): Merupakao perbaodingao antara OPS dengan
EPS.

DPS (Dividend per Shares): Mcrupakan total semlia dividend yang dibagikan

di00odics)e.an dengan jumlab sabnm vang bercdar.
Dow Jones 1al'ustriai Average (The Dow kSuatu ulruran ata tolokukurkinerja
bursa saluun vang tertuadan paling banyak dipakai seluruh duoia.

EPS (Eaming pu Shares): Merupakao perl-andingac antara Jaba bersih

perusahaan setclah dipotong pajak dengan jumlah saham Jllllg diterbitlcan.

k: Sural berharza, vaitu surat pengakuan utang. sural berharga komersial,

saham, obligasi. tandll bukti utang, Unit Penvertaau kontmk investasi
kolcktif, kontrnk berjangka atas Efele.dan setiap derivatifdari Efek.

Efck Bebas: Blek vang tercatnt sebagai Posisi Loog dalam Buku Pembantu Efek
nasabah pada Perusahaan Bfek vang merupakan kelebihao atas Batasan
I'ada Jamivan Nasabab dan dapat ditarik oleh nasabah dari rekening Efek
scliapsaat,

Efek Beragun Uel: Unit Penyertaac Kontmk !nvestasi Kolektif yang
portofolicoy3 terdiri dari asct keuangan berupa tagihan yang timbul dari
sural berharga komer. 1al, sewa l'Wla usaha, peljanjian jual beli beiS)arat,
petjanjian pinjamancicllan, tagihan hawtu kredit, pembenan kredi ttermasuk
kredit pemilikao mmah atau apartemen, Efek bersifat butaog vang dijamin
oleh pemerintab, Saraoa Peningkatan Kredit (Credit Enhancement)/Arus
Kas (Cash Flow). serta aset kenangan setara dan aset kenangan lain yang
betbitan  dengan asct lecuangao tersebut. Dengao demileian Efck  Beragun
Asel bukan merupakao Reksn Dana scbag;ilinava dimaksud dalam PasaJ 1
angka 27 Uodaog-uodang Norooe® Tahun 1997 tentang Pasar Modal

Efek Beragaa Asel Arus Kas Tetap: Efck Beragun Aset yang memberikan
bak kepada pemegangova meoerima pembayaran deogan jadual tertentu,
walaupun jadual pembayaran tersebut dapat berubab karcon keadaao
terteatu.

E
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dalam jumlab yang tidat tetap.

Efek Benl'at Eknltu:Saham atau Efek vang dapat ditukar dengan saham atau
Efelc vaog mengaodung hak untuk mem peroleh saham.

Efek Jamulllll: Efek yaog ada dalam rekening Efek oasabab pada Perusahaan
Efek pada Posisi Long vangbukan menipakan Efek Bebas.

Efek Utama: Efck dititipkao pada Bank Kustodiao vang menjadi dasar

diterbitkanova Sertifikal Penitipao Efck Indonesia.

Emltea:Pihak yaogmelalcukao Penawarao Umum.

Eqllity: Biasa discbut dengao Saham, atau surat bethatga yang mewakili andiV

bagian kepemilikao perusabaan.

Fatt Value: Jumlab pokok vang terterapada sebuab instrumeo hutaog. atau pada

uang kertasserta uang koio.

Fair Valtle: Merupakal) perk iraao milai seluruh aset sena kewajibao dan sebuah
perusabaan yang akan diambU alibfdialmisisi, yaog kemudiao akao
digunakan untuk meogkoosolidasikao laporao keuaogan kedua perusaha.an

tenchul,

Federal Open Market Committee (FOMC): Komitc yang membuat kepurusac
yvang berhubuogan dengao kegiatan operasiooal dari tbe Feds untuk
mengontroVmengawasi suplal uang. Komite ini bertemu delapao kali

setabun.

Financial Planner: Merupakan ahli profesiocal di bidaog 1ovestasi vang
membantu individu menggambarkao rencana kevangao (financal plans)
dengan tujuan-tujuan tlhrientu dan membantu mengkoordinasikan beragam

aktivitas kevangan laionyva.

Fiscad PdJcy: Merupakan Kebijakao pemerintab untuk mempenganihi koodisi
malaoekonomi. Kebijakan ioi akan mempenganuhi tingkal pajak. tiogkat
sulru bllllga, dan peogcluarao pemerintab sebagai usaba untuk meogontrol

ckonomi negara terschut.

Flled Asset: Mcrupakan properti vang berwujud vang dimiliki oleh perusahaau
vang digunakan untuk ghasillam pendapatan bagi perusal tctapt
bukan wotuk dikoosums: atau untuk dikooversi menjadi kas. Pabrik, me:sin,

dan pen.latan: peralatan menupakan contoh dari aktiva tetap —but

Fixed Cosl: Biaya vang jumlabnya akan tctap sama (tidat berubab) meskipun

kegiatan perusahaon terus mengalami paubaban,

FloorTrader: Allg&wotabursayangmenjalan K antr msalo:sidarilantai perdagangan

bursa (the floon hanya wotuk relceniog perusahaanoya.

Float: Jumlah total sabam yaog beredardan yang tersedia di pasar.
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Fund Managr: Orang yrulg bertnnggungjawl!b ntas in¥-esusid llunksadaoa.
dengan cara mengimplemeotasik.an slmlegi sena peogelolaao hari ke bari
dalam er gangan pERiolloova. Salah satu faktor vang paling peotiog
uotuk dJy bangkdn dalam reksad dalah meocan fund manager yang
tepat

Fundameatal Analysis Metode punilaianaam.-‘snml berbarga yang meocoba
uotule meogukur oilai intrinsic scbuah saham tertentu, Analisa fundamental
mempelajari segala hal mulai dari koodisi ckonomi dan industri sccua
keseluruhan, sampai kondi si kevaogan dan koodisi manajemen perusahaan
terschat.

Galng . Pablic: Proses penjualan saham perdana ltepada masyarakat/ publik yang
dikenal juga deogan istilah 1PO.

Greto.slase: Suane opsi vang memberni izin kepads peojamin ealsi saham [PO
untolt meojual sabam 'dmbahan kepada public/masyarakat jibb permintaan
terhadap sabam terschut cukup tinggi. b

Gross Domtslic Product (GOP): Mil.ai vang atau oilai mooeter semua barang
barang serta jasa yang dihasillcan oleh suaill oegara pada suafiebcriode
terteutu. Meliputi koosumsi, belanja f peogel pemerintab, i l
serta ekspor bersih (ckspor dikurangi impor). Disimbolkao dengao y — C
+1+ G + (X = M). GOP merupakao indicator yang baik uniUk menilai
keschatao elconoml suatu ocgara. Dan biasanva diukur secara tabunan
meskipun perhitungnn bu!a=va juga diumumkao.

= Nall oal Product (GNP):Merupakan lodil<atorstatistilcekonomi meliputi
GOPdi'4mbah scmun peodapatac vang diperoleb warga negara tersebut atas
inkininegecinya.dikuraogi peodapatao dihasilkaa wargaoegara asing
a vestas 1 di dalam oegeri. Pads dasamya GNP adalah total vang yang
dlbasilkao oleh penduduk suatu ocgnm balk di dalam maupun di luaroegeri.

Hak Memesall Efek Terleblb Dabulu (IIMETD): Hak yang melekat pads
sabam ynog memungkiokan para pemegnog saham yang ada untok membeti
Efek bam leil' DBSuk sabam, Efele yang dapat dikonversikan meojadi saham
= = _ = = schelum ditawarkan kepadaPihaklain. Hale tersebut bamns dapat

Harga Peaawaran: Harga jual saham blasa vang ditawarbn kepada masyarakat
umum.

Hedge: Membuat sualU investasi untukmenguraogi/meoghindan resikopergerakn
b&gasuatu asset

Hodgin Meliodungi suatu posi.si dalamsuatu snrat berbatga. matauaog maupun
assel lainnya.

Index: Peogulmran sliltistic atas perubshau suatu  portofolio saham vang
mengpmbarkao/ mewakili pasarsecara keselwubno,
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lolti: 1 T'ublle OJTerto: (IPO): Biasa discbut go public, merupakilll penjuninn
saham perdaoa olch suatu perusabaao kepada mnsywnkat.

Investasl: Mecempatkno dana pada asset keuaogan ynog dibarapkao akao
meniogkat Dilainya di masa meodataog.

111fis Memo: Dokwneotertulis yangmemuatselwuh informasi didalam Prospekius
Awal dan inlormasi tambalw 1 Jain yangtidak bersifat matenial, jika ada, dan
ditulis dalam bahasa Jain selain Bahasa Indonesia, serta dapat chbuat dalam
format yang berbeda.

Informasl alau FakU Matenal: lofOillliiSi atau fakta peoting dan relevan
meogeoal per kejadian, atau fakta yang dapat mempenguuhi bargs
Bfek pads Bursa Efck dan atau keputusan pemodal, calon pemod.al, atau
Pihak. Jain yvang berkepeotiogan alas informasi atau fakla tmebut

1D Sider alau Plbak Dalam: Pejabat, pemegang saham, d.ireldur.dan sebagainva
vang bisa mendapatkao informasi kegiatao dan kondisi operasiooal suatu
perusahaan terteotu.

Jatub Tempo/Maturity: Saat dimanajwnlah pokok pinjamno sudahjatuh tempo
pchmasaDDya.

Junk Bood: Obligasi yang dijual untuk twjuan spckulasi. Umumova obtigasi
tersebut berperiogkat di bawah BB, dan memiliki resiko default (zaga?
bayar) vang leblb tinggi dibanding obligasi laionya. Junkbond umwnnya
inClUiwarkan tiogkat bunga 3 — 4% Jebih tinggi daripada obligasi vang
diterbitkan oleh pemenintab

Kapllallsasl (Capitalisation): Nilai dari pada suatu perusabaan, dari basil kali
barga aabam deogan jUllllah saham vang beredar.

Kepemlllkan Maofaat (Beneficlal Owaersblp) Alas Efek: Hak pemegaug
rekeniog Efck atas manfaat terteotu berkaitao dengan Efek yang dicatat
dal.am Peoitipao Kolcktif dalam rekening Efek pads Perusabaan Efek, Bank
Kustodiao atau U:mbaga Peuyvimpanan dan Peoyelesaian, vang timbul dari
kontmk rekeoing Efck aotara pemegaog rekeoing dan Kustodill 1] tersebut,
Undang-undang Nomor 8 Tahuo 1995 tentaog Pasar Modal dan perarurao
pela”Jnanaova tennasuk peraturan ioi.

Kepemlllkao Terdaftar (Registered Onwuenblp) Alas Efek: Hak pemegang
Bfek terbadap Emiten Efek tersebut berkaitao dengan Efek yang terdaflar
dalam buku Emiten alas nama pemegaog Efck.

KUriDg:Proses peocoilao haledan kewajiban vang timbul dari Transaksi Bwsa.

Konlrak lavestasl  Kolektlf: Kontrak. antara Manajer lovesblsi dan Bank
Kustodian yang meogileat pemegang Unit Peoyertaan dimaoa Mauajer
lovestasi diberi weweoang untok mengelo'a portofolio investasi koleletif dan
Bank KIISI0<iiandiberi weweo.ang untuk mdaksaoakan Peoitipao Koleletif,
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Fred ltur-Awal (Oncmnator): Pihak-vung-telab mengalihkan-aset-kcuangav.nya--

kepada p3ra pemeg Efck Beragun Aset secara kolektif dimaoa aset
ke gnn terscbut diperoleh Pibllk vang bersangkutan kareoa pemberian
PlnJaman, PCDJualao, dan pemberian jasa lain yang berkaitao dengan
usahanyva,

Kupon: Tacda bukti unwle meoagib bunga yang biasanya dilampirkan dalam
obligasi, dalam kuropulan kupoo vang disebut Talol I-

Kustodlan: Pihale vang memberikan jasa penitipao Efek dan harta lain vang
berbitao deogao Efek scrta jasalain. tennasuk menerima divideo, bunga,
dan ~halk laingrelesaikan transaksi Efek, dan mewalcili pemegang
rekerung vang [DCDJad nasabahnya.

Lembaga Klirlng dan Peojaminao: Pihak vang menvelenggarakan jasa ldiring
dan peojamican peovelesaian Tran saksi Bur..a

LembagPenvimpanall dan Penvtlesalan: Pibale vang meoyeleoggarakan
kegtatan Kustodinn seotral bagi Bnnk Kustodian, Perusahaso Efek, dan

< lain.

Liability : Kewajibao hukum unwle membay suatu butaog yang tercatat dalam

oeraca suatu perusahaan,

Likllidltas (Liquidity): Kemudaban dalam meojl131 atan menukarkao suatu asset

mcnjadi uang kas. 1

Manajer InvesU..I: Pihnk yang kegiatao usahanya mengelola Portofotio Efek
untuk pam nasabah atau mengelola po o 1ovestasi kolektlf uotuk
sekelompok nasabah, kecuall perusabaao asuransi, dana ‘pensiun, dan
bank yang melakukao seodin kegiatao usahanya berdasarkao peraturan
peruodang-uodangao yang berlaleu.

Maiotenanec Margin: Jumlab uang barus dimasukkan/ditarobabkan untuk
meoutup kembali margin requirement (jumlabmarjio vang barusdipelihara)
dalarn rekeoing marjio.

Margin: Marjioadalahmeogt. liDllkao. uang pinjaman untuk membeli suatu saham
ataw lebily dikeoal deogan buying on ma.gio atau margin trading (transaksi
UL, Pada transaksi marjin, para investor membeli saham dengan
menggunakan dana yang dipinjaru dari broker dimana merelca mel.alrukao
transaksi dan umum nya bunga yang dikenalcan lebib ioggi danipada bunga
bank. Ttdalc semua nasabab dapat melalculcan transaksi marjio. Fasilitas
marin - =x == 0 ioleb broker kepada casabah lama deogan potensi
vang bailc dan sebaiknya transaksi marjio ini banya dilakukan oleh invCSioc
vang zalaman kawjika bargasaham Aoda tnrunsecarasigoifikao,
kerugian yvang Aoda alaau alcan lebibbesar daripada wansaksi tanpalDaljio.
Sedaoglan dalam perusahasa. marjio adalah selisith antara bag:a peojualan
deogao beban pokole produks: (COGS).
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— — — Mark-To Market:-Mencatat.dan.meogamatLnil '1W:bargl!..sh lIn" - 3= e

berbarga, suatu portofolio,atau suaw rekeDIDg sehmgga dapat merc:flesl kan
ojJai pasar saat ioi, . = =

Market Risk: Potensial kerugian ban ke bari yvang akao dialam] olch mvestor
akibat fiuktuasi batga saham. Beta suaw saham dapat diguoakao untuk
meoaksir scherapa besar resiko pasar yangdihadapi oleh saham t=ebul.

Market Capltalb.atioa: Nilai wajar suaw perusahaanyang diulrur deogao nilai
pasar darisabam vang beredar.

Mrdlum Tenu Note{MTN):SW3 Thutaog vang umumoyabeljangk.a walrtu3-10
tahun, .

NASDAQ: (National Associatioo of SecunbeS Dealers Automated Quolatloo
Sislem)  Sistim komputer vang menggillllbadeao aletivitas perdagaogao,
sepetli bargadan kuaotitas, dalam pasar vang over the counter.

Nelti.ag: Kegiatao Klinng yang melimbulkan halt dan kewajiban bagi scliap
aoggota Klinng voruk menyemhleanatan meoenmasaldol!fek tertentuuotuk
setiap jeois Elek vang dilraos3ksikao dan untuk meoerima atan membayar
sejumlab vang untuk seluruh Efek yangditr. msaksikan.

NilaiAktiva Benlb (Net Asset Value): Nilai pasar dariseluruh kekavaan (asset)
dari suatu Reksa DBDL NAB peruojt dihituog dengao cara roembagi total
miai aktiva bersih deogan jumlah saham yang beredar.

NUal Buklt (Book Value): Nilal kekavaan bersib, selisith antara total aletiva
deogan total kewajiban (liabilities) suatu perusahaao.

Nllal Tukar (J:xchaoge Rate): Suatu harga pertuka.mo mata uang suatu oegara
dengl 111 oegaro laiooya.

Nllal Dlskon: Selisih ncgatif antara barga obligasi dengan oilai parinva.

Nllal Pecawaran Secara Kaeluruban: Jumlah uaog dan ojJai jasa, kekayaan,
sural butang, kompeosasi butaog, atau imbalaolain vaog alcaD diterima oleb
Pihale vang menawarkan schbubungan deogan peoawaran Efek.

Nllal Pari:Nilai nominal obligasi vang kan besamya pinj pemegang
obligasi vang barus diluoasi pada saat jatuh tempo.

NUal Premium: Selisib positif antara barga obligasi dengaoojjai parinya.

Option: Jeltisopsi yang dapat dic:aiikan Kaoan saja sampai masajatub tcmponya,

Over-The-Counter Marktt (OTC): Pasar perdagllligao sural berlwga yUlg
dilalcukan 1angsung dilantai bursa tanpa melalui jariogao telepbooe dan
komputer yang memuogkiokan knmunikasi sesama dealers. Sural berharga
vang diperdagangkan umumnya diterbitkan oleb perusahaan-pausahaan
vUJg tidak memenuhi Imalifikasi unwle dipeniagangk ao di bursa saham
vang lebih besar, sepirti Bursa Saham New York.

Pasar Modal: Kegiatan yang bersaogkulan dengan Peoawarao Umum dan
penlagaogan Efek, Perusabaan Publik yang berd<aitan deogan Efek yang

diterbitkaooya, serta lembaga dan profesi yang betleaitan deogao Efcle.
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Pas:Ir "erdao: IP= tempu pe=—11= yang b:uu mencd:itkan sCavitas unluk
menambab modal pellUJSTibaan.

Pasar Odd Lot: Fasilitas transaksi yang disediakan Bursa Efek untuk jumlah
lembar saham vang kurangdari | lot (kurang dan 500 lembar).

Pasar Sckunder: Pasar tetnpat jual beli saham-saham perusabaan vang telah
terbituntuk menambah modal perusahaan,

Pasar Reguler: Mekanisme jual beli efek di pasar sekunder vang menggunakan
sistem tawarmenawar,

Pasar 1¥mal: Jual beli saham secara runai (cash and cany) anlaca angglla
bursa yang banya diperkenankan dalam hal suam angg0la bursa tidak siap
menycerahkan saham vang dijual melaluiova kaceoa sahamnya masih dalam
prases di Biro Administrasi Efek: Sebiogga pembelian sabam &li pasar tunai
ini hanva untuk meogganti suralsaha 11 vang masih dalam proses tersebul

- Peleburan Usaha:Perbualan bulrum vang dJakukan oleh 2 (dua) PetSeroan atau
lebih untuk melebwle:an diri deogan cara merobentuk I (sam) Pexsero:m baru
dan masing-masing Peneroao renjadi bubar.

Pemegnng Saham lodependen: Pemcgang sahara yang tidak mempunyai
Benturan Kepentingan schbubuogan deng- m suatu Traosaksi terteutu.

Pemegang Sahnm Utama: Setiap Pihak, bai.k secara langsung maupUD tidak
langsung. memililer selrutaog va-kuraognyva 20 % (dua pulub perseratus)
hak suara dari seluruh sabnrn yang mempunyai hak suara vang dilceluarkan
olcb suatu Perseroon.

Pemeriksaan:Semngkaian Kegiatao mencan, meogtunpulkan danmengolab data
dan atau ketcrangan Jain vaog dilakukan oleh Pemeriksa untule membukti kan
ada atau 'idak adanya pelanggacan atas peraturan perundang-uudangan di
hidnng Paw Modal

Peoadbat Investasi: Pihak yang memberi oasihat kepada Pibak lain meogenai
peojualsn ntau permbeliao Efek dengan memperoleb imbalao jasa.

Penawarao Efek: Semua penawarao untuk menjual atau memberi kesempatan
untuk membeli Efelt vang terjadi dalam jangka wakw yvang terpisah dari
Penawaran Efek sebclumnva atau selal¥iutova, dalam jangka walctu
seleurang-lmitaogova 12 (dua belas) bulan,

P.mawaran Tender: Pecawacan melalui Media Massa untule memperoleb Efek
Bersifat Ekuitas dengan cara pembelian atau pertukaran dengan Bfek
lainnya.

Penawarao Umum: Kegiatan penawaran Efek yang dilalmikan oleb Emiten
untuk meojual Bfek kepada masvarakat berdasalkan lata caca yaog diatur
dalam Undang-Ulldanginidan peratutan pelaksa naannya.

Penecodaliao: Kemampuan untule menentukan, baik Jangsung maupun tidale
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la.ogsuag, dengan cara apapu:l peodeilo = !Ia ebijayY
perosahaan. Pillak vang mt-milik.i saham yang be=ya 25% (dua puluh

lima perseratus) atau lebih dari jumlah saham vang telah dilcelu arlean dan
mempunyai hale swirn pada P dianggap mengendalikan P

tersebut, kecuali yang bersaoghutan dapat membtlktikan tidale melaleukao
Pengendalian, scdaogk.ao Pibak yang memiliki saham kunng dan 28 %

(dua puluh lima perscratus) dari jwnlah saham yang telah di keluarkan

dan mempunyai bale suara pada Perseroan dianggap tidak mengendatikan
Perseroan tersebut, kecuali yaug  #= =—w == dapat dibukti kan melakukan
Pengeodalian.

Penggaboogan Usaba: Petbuatan bulaun vangdilak:ukanoleb I (satu)Perse:roan
atau lebih untuk meoggabungk ao diri deogan Perscroan lain vang telah ada

dan sclanjutova Perscroan vaog meuggabungk ao din meujadi bubar. Penltlpan

Kolektlf: Jasa penitipan atas Efek yaog dimllilcr bersama oleb lebib dari saru
Pibak§efe kepelltinganoya diwakili olch Kustodiao. ;

Pegjamlo Emisi Efek: Pihak yang membual Icootrak dengan Emiten uniuk

. 'melalcukan Peaawnran Umwn bagi kepentingan Emiten denga.o atau tanpa
kewayibao untule rocmbeli sisa Efelr. yang tidak leljual.

Penyedia Jasa (Semcer): Pihak yang bertanggung jawab untuk memproses
dan mengawasi pembayaran vang dilakuk all debitur, melalmukan tindakan
awal benupa peringatan atau bal-bal laina'ula debitur terlambat atau gaga!
memeouhi kewnjibanova, melakukao negosiasi, menyelesaikan tuntutan
terhadapdebitur danjasa lain yang ditetapkan dalam kontrak..

Perantara Pedagaog Efek: Pihak yang melalmkan kegiatan usaba jual bell Efek
untule kepeotingan sendiriatau Pibak lain.

Pemnyataan Pcoawaran Tender: Dokumen yang wajib disampaikan kepada
Bapepam oleh Pihak yang melakukao Penawaran Tender.

Pemyataso Pendaftaran: Dokumeo yang wajib disampaikan kepada Badan
Pengawas Pasar Modal oleh Emiten daliauangka Peoawamn Umum atau
Perusahaan Publik.

Perseroan: Perseroan terbatas scbagaim Da dimaksudam Pasal 1 angka |
Ketenlll:Il Umum Uodang-wulaog Nomot 1 Tahun 1995 tentang Perseroan
Tetbatas.

Perusahaan Efek: Pihak vang melalrukan kegiatan usaba
Emisi Efek, Petllara Pedagang Efek, dan atau Manajer Inveswi.

Perusabaan  PubUk {ferseroan yvang sahamnya telah dimililci sekwang-
leurangova oleb 300 (tiga ratus) pemegang sabam dan memiliki modal
dlsetor sekurang: lnallgova Rp3 000.000-000,00 (tiga miliar rupiah) atau
suatu jumlah pemegang sabam dan medal diselor yang ditctaplam dengan
Peraturan Pemerintah.

3 -
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— — — =pieis"aliali. D--Terkt dall: -Suatu—pe lalikairbaik - secara

suhaan —y aogl i il
untulnneojuai — —
PER (Price Earalog Ratio)Metupak.ao pe<bandingan anwa Tapasar suatu
sahAmde PS {Earning per Shares).
Portofotio: 1) Sekelompole asset, seperti sabam, obligasi. dan reksadana yang
dipegangolchseonang investor: 2) Sekw-opulan SWiltberbarga daribeberapd
Kkl sescorang atau pibak atan yang dikelolaoleh suat Reksa

Jenis yang dim
Dana
Pibak: Orang perseorangan, perusabaan, u

1 berswna, asosiasi.atal) kelompok
yang lerorganisasi.
Portofolio Efek: Kumpulao Efek vang dimiliki oleb Pihak
Posisi Long: Saldo debit dalam akua terientn di Buku Pembantu Efek vang
menuojukkan sgjumlah Efek vang dimiliki oleb Perusabaan Efek  atau
sejumlah Efek vang wajib diserahkauoleh PerusahaanEfck kepada nasabah.
Short Saldo lacdit dalam akun tertentu di Buku Pembaotn Efek v
necouojukkan sejwnlah Efek vang telab dijual tetap tidak dimiliki oleh
Perusal'aan Efek alllu sejwnlah Efck yang telah dijual oleh oasabah tetapi
Efck tersebut belwn discrahkankepada Perusahaan Efi

i oleh nasabah.

Prinsip Keterbukaan: Pedoman umwn yang mensyaratkan Emiten, Perusahann

Publik, dan Pihak Jain yang weoduk pada Undang-undang ini unwk
menginfonnasiknn kepada  masy

rakat dalam wnkw yang tepal! seluruh
Infonnasi Material meogenai usabanya atau efckova vang dapat berpeogaruh
terhadap kepwusan pemodal terbadap Efck dironksud dan atau barga dan
Efelc tersebut

Prospektus Sciiap inforroasi terulis schubuugan deogan  Penawaran Umwn

gar Pihak laio membeli Efck.

deogan uju I

tus Awal: Dokumen tertulis vang memuat seluruh informasi  dalam
Prospekius yvang disampaikao kepada Bapepam  sehagai an  dari
Pernyataan Peodaflann. keeuali iofonn: it Milai nomin: mlah
dan harga penawaran Efek. peojaminan cmisi Efele, tiogkat buuga obligasi,
atau hal-hal lain yang berhubungao dengan persyaratao penawaran yang

i1 meo,

belwn dapat ditentukao. .

Prospektus Red Ilerrlng: Prospekius vang discharkan kepada caton investor
sebelwnadanya iz0 persetujuao penerbitanoleb Bapepnm (Badao Peugawas
Pasar Modal),

Preferred Stock: Sabam yang memihld karaktenisitk gabungao antara obligasi
dan sahAm biasa,

Profit Taking:AKSi ambil untung. biasanva terjadi ketika trader meojual saham
merelea pada sant barga meoiogkat

132 Setuk Beluk Investasl dl Pasar Modal Indonesia

langsung maupuu tdak 1&ngSWig oleh Perusahaan .

— — put-Suatu lcontrak""opsi-yang-memberbalc”kepada pemegangnya
scjumlah tertentu sahAm yaog tertera pada opsi dengan barga dan waktu

tertentu

Qualllathve Analysis: Allalisa vang mengguuakan penil
menilai suatu sabam/swat berharga berdasarlam infonnasl non- linaneial
seperti keahlian  manajemien  perusabaan. sildus iodustri, kelruatan  dari

kegiatan  penc

an subydetil dalam

1ao dan  peogembangan vang  dilakukao perusabaan,
hubungan perusahaan  deogan serikat peketja, dan peuilaian subyekul
lainnya

Quantitative Analysis.Allalisa ke adalahanalisa whad.ap $WIU saham!
SWilt berllarga vang menggunalean iof -ioformasi kevangao yang
bet-asal dan laporan lecuangan tahuoan dan laporan rugi 'aha perusahaan
meoilai apalcah keputusan berinvestasi di perusabaan tersebut Jayak.
Beberapaalal yang diguoakan dalam analisa Jruantitatihioi ndalab rasio-caso Poslsi

keuangnn, cost of capital (biaya modal). assetvaluation (penilainn aset).dan

tren (keceoderungan) lba dan penjualan(apakah ke arab peningkatan atau

PennIman )
Qulck Assetz Aktiva laocar dikurang persedinan. Quick asset adalab asct-aset
¥ sudah ataw mudah untuk dikooversilao menjadi kas.

Quick Rallo:Rasio yang dibituog dengan membagi aktivalancar{tidnlc termasuk
pe:rsediaan) dengan kewajibao jangka pendek. Quick rasio menapakan suatu
indikator kekuatan keuangan petusahaanRasjo ini mengiodileasiknn apakab
perusahaan memiliki asel lancar (lanpa bams menjual persediaac) uniuk

meoutup kewajibao-kewajiban jongka pendekoyva. Kadang dikenal juga
dengun acid test rasio.
Redemption : [} Pencainm atau penjualan kembali unit penyeriaan; 2) Pelunasan
obligasi oleh Emiteo sehelum  jatuh tempo. - Hal ini diiUuknn untuk
ioggiova biaya modal akibat penurunnn SuKu bunga WDWD yang
ingga dalam rede

meogatasi

berlalru. Lioo iN disertai deogan penetbitan obligasi

barudengan tioght buoga vang rah.

Rekeoing Tilipan: Sejenis rekeniog Efek pada Kustodian yang dimalcsudkao
untuk menyimpan Efck yang tidak termasuk dalam Pevitipan Koleletilyaog
scwnletu-wakin dapat ditnrik kembali atall dipiodahlcan dalam wud semula

sesuni periotah pemegaog rekeniog,

azakal

oleb

Reba Dana: Wadahyaogdipergunakao untukmenghimpundanadari m:
pemodnl untuk selanjutnyva diiovestasikan ¢cWam Portofolio Efe

K Maujerlovestasi

Reksa Dana Campuran: Reksa Dana yang melakukan iovestasi dalam ECIo
Bersifat itas dan Efek bemsilat wiang yang petbaodiogimnya hdak
Lennasuk Reksa Dana Pendapatan Tetap dan Reksa Dana Saham.
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Rei<sa Dana PlIS«e Uang: Reksa Dana yang haova melakukan investaSi pada
Efele bersifat utang deogan jatuh tempo lrurangdari I (satu)tahuo.

Reksa Daoa Peadapatan  Tetap: Relesa Dma vang melakukan iovestasi
selroraog-lrirangnya 80000 (delapao puluh pocrseratus) dan aktivaoya dalam
bentuk Efek bersifal utaog.

Reksa Dana Sabam: Reksa Daoayang mealrukan investasi sekuraog-kurangnya
80%o(delapan puluh per..erarus) dari aktivaovadalwn Efek Bersifat Elruitas.

Reksa Dana Global (Global Mutual Fund): Reksa Danayang berinvestasi pada
insuumen inveshSi diseluruh dunia.

Reksa Dana  Sckioral (Sector Mutual Funds): Reksa Dana yang

meoginvest asilcan dananya padascktor-sektor terteutu, 1 sector barang
1.

koosumsi, telekomunikas, dan gainya. Secara teoritis Reksa Dana
Sektora! cenderung lebih berfluktuasi dibandingkan deogan Reksa Dana
wmum vang diinvestasikan pada banyak sector.

Reksa Dan:Tertutup (Closed-End  Fund) Suatu jems Reksa Dana vang
menerbitkan jumlah unit peovertaan tertentu kepada invesior dan Maoajer
Investasiova,sebagai penerbit ReksaDana terscbut, tidak bedcewajibanunruk
membeli kembali unit penyertaan yang akao dijual kembali (redemption)
oleh investoratau pemilik unit penyClIIW = Reksa Daoa tetsebUL

Reksa Dana Terbuka (Open-End Fund Mutual Fund): Suatu Releoa Dana
vang menglwuskao Manajer InveslaSinya  untule membeli kembali unit
penvertaan yang akan dijual (redemption) oleh pemiliknya (investor).

Retum:Keuntungan maupun kerugian vang diperolch dalam mvestasi pada suatu
periode tertentu,

Return on Asset (ROA): Dihituog deogan membagi laba bersih deogan total
akliva perusabaan dan ditampilkan dalam persentase. ROA berguna untuk
mengetahui ting)eat keuntwogan relative terhadap total aktiva perusahdan.
Dengan kala lain, ROA akan memberikao gambaran seberapa besar

Return on Investment (RO[): Keuntuogan ataupun Kerugian yang timbul dari
kegiatan investasi- ROI biasanya dihitwog dalam persentase per tahun

Right: Hale kepada pemegang saham sebagai orang yaog diberi kesempatan
pertama untuk membell saham baru yang akan diterbitkan perusabaan
dengan harga vang ditentukao,

Rlgbt Offering:Peoerbitao nght kepada pemegang saham untul beli saham
tambahao yvangakan ditertlitkan pcrusahaan dengan barga tertentu,

Saham Bbsa (Common Stock): Buleti kepemilikan dalam suatu peru.sabaao,
dim!Uia pemililc sabam biasa memiliki bak untuk meoerima dividend,
meogambil suara dalam Rapat Umum Pemegang Saham (RUPS) daD, jib
memungkinkao. ikutserta dalam manajemen perusahaan.
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Sabam Asing (Foreign StockS): Sabam yang diterbitkan oleh perusahaan,
pemerintah atau badan pemerintalt asing. Salwn Bonus : Saham bar yang
dikeluarlcan sebagai bonus (diben YQu secara cwna-cwna kepada pemegang
salwn) dalam rangka mengkapitalisasi agio saham danintau laba ditahan;
Pembagian saham bonus akan menambah jumlab sabam yang beredar tetapi
tidak menambah jumlab equity perusahaao.

Sabam Gorengan: Sabam perusabaan vang wnumoya diperdagongkan bukan
berdasarkan fundamentalnya, tetapi seriog diperdagangkao oleb para
Bandar sabam untule meodajlatlcan keuntuogan, Ciri-eirinva antara Jain:
memiliki kapitalisasi keeil, sebingga sabam  itu mudah dimainkan oleb
par+ Bandar, keuntungan maupuo kerugian vang diperolch biasanva culrup
tinggi, meogingat resikonya vang lioggi pula.

Sarana Peningkatan l{ndjt/Arus Kas: Sarana vang berlujuao  untuk
meningkalkan kualitas portofolio  investasi kolektif dalam rangka
pembayaran kepada pemegaog Efck Beragun Aset. termasuk: 1) Subordinasi
dari kelas Efck Beragun Aset terteutu terhadap kelas Efek Beragun Aset
lainnya sehobungan deogan Kontrak Investas Kolektif vang sama: 2)
Letter of Credin (1JC):3) Dana jaminan; 4) Penyisihao piutang ragu-ragu;
5) AsurinSi 6) Jamioan alas tiogkat bunga: 7) Jaminan ates tersedianya
likuiditas pada jatuh tempo; &) Jaminan atas pembayaran pajak: 9) Opsi:
atau 10) Swap atas tingkat bunga atau ataSnilai tulcar mata uang asing.

Sahm Istlmewa (Preferred Slol:k): Sabam yang membagi dividen dengan
persentase tertentu dan memiliki baleatas pembagian dividend dan likuidasi
asset vang mendahului dari balevang akan diterimo oleb pemegang saham
biasa.

s&P30001- (Standard & Poors ® Compoesite Index OF 500 Stocks )y IndC)- vang
disusun berdasarkan nilai pasar dari 500 salwn biasa vang digunakao untule
meogukur pergerakan balga pa.sarsabamdi bmsa.

SEC (Securities And Exdlange Commission): Suatu badan pengawas pasar
modal di Amerika Senhl vang didirikao berdasarkan Undang-Undang
Perdagangan Surat Berbarga tabun 1934 ( Secunties Exchange Act of 1934),
yvang bertujuan meningkatkan keterbukaan informasi kepada public dan
melindungi masvarakat pemoclal terbadap praktek-praktek vang memglcao
di pasar modal.

Sertl6kat Penitipao Efek Indonesa: Efck vang memberikan bak kepada
pemcgangnya atas Efck Utama yang dititipkan seeara kolektif pada Bank
Kustodian vang telab mendapat persetujuan Bapepam.

Sbort Sale: Suatu transaksi di pasar i W83 seseoraog (investor): menjual
saham piojaman untuk meodapatbn keuntungan dari (sebegai RDtisipasi)
menumunnya barga sabam tersebul
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sinldnrJ1Und: -Perusahaan— penerbitall— membeli—kembali-secatapl:rio™dik
(meocicil) obligilavang dikeluarlcanova, sebingga jumlah pinjamllQQya
berkuraog sedikit demi sedikil

Sarat Berbarp Konveni (CQnvertlble Securilyx Sural berbarga yang
diterbitkan oleh suatu perosabaao.Seperti Sabam Istimewa (preferred stock)
dan Obligasi Konversi (convertible bond). vang dapat dimkadeao dengan
surat berbarga JaiJmya, umumnya dilllkat menjadi sahambiasa,

Stadefladon: Kondisi lagnasidalam ekooomi yang disertai deogan meningkatnya
harga-haxga.

Stock/Equity: Kepemilikan dalam perusabaan vang diwakili dengao jumlah

saham..

Split Pemecahan oilai nominal saham: Halloi dilakukan emiten untuk
meningkatkan Ukwidaitas deogan bertambahnya jumlah sabam  serla
menurunkan barga saham $ebingga lebih muketable. Stock Spht tidak akan
merubah struktur Ir.ewm.gan perusahaan ataupuo harga saham..

SabscrlplloD: Pembelian atau pemesacan unit penyertaan.

Sural Uutang (Debt Seeurity)z Swat Berbarga vang menggambad:an suatu

ang harus dilundsi oleh peminjam dimasa vang akan datangatau

gaaltec lentu setelah penerbitan sun 1t butang tersebUL
Tanggal Call (Call Date) Tanggal peluna.san obligasi oleh peuc:rbit sebelum
jatub waktu.
Tanggal Jatuh Waktu (Maturity Dale): Suniu tanggal dimana niJai polr.ok dati
S1Ht hutang harus diluoasi Gatub wakiu).

Total Rerum:Retumn (basil)dar!suatuinve: lama penode temntu, temlasuk
didalamnya kenaikan nilai pasar pokok investasi {capital appreciation),
dividends dan bunga(intpon).and keuntungan peojualan asset (capital gain)

Transaksl Bursa: Kontrlk yang dibuat oleb Anggota Bursa Efek sesuai deogan
persyuatan yang ditentukao olell Bursa Efek meogenai jual bell Efek,
pinjam-meminjam Efek, atan koutrlk lain mengenal Efek atau barga Efck

TréDsaksi ell Luar Bursa: Traosaksi aotar Perusabaan Efek atau antara
Perusahaan Efek dtDgan Pihale lain vang tidak diatr oleb Bursa Efek. dan
transaksi antar Pihak vang buk ao Perusahaan Efck

Transaksl Nasabah Kelembagaan: Traosal antara Perusabaan Lfek
leog. bahkelembag: suvangdidasarle.anpadapetjanjiaoaotara
Perusahaan Efek dengan nasabah keiembagaan tersebut seperti perusahaan
asuronsi, Reksa Dana, bank atau lembaga kcuangan lainnya yang tidak
mempunyai rekening Efck pada Perusabaan Efek tersebut. sebagaimana
dimaksuddalam angka 5 huruf abutir 3) Peml¥mln Momor V.13,

Traosaksl Nasabah Pemillk Rekeo.ing: Transaks: Efek yang dilaksanakao oleb
Perusahaan Efek votuk kepenlingao rekening nasabahnya sesuai deogan
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contraleabta:l lfPerus'ahaan Bfekdengarmasabal t=but:yvangd ibWliscsuai
dengan angka 5 Peraturan Nomor V.1 3dan angka < Peraturan Nomor V.. 6.

Transaksi Nasabab UJDum : Transaksi meWui pemesanan Efckdalam PeDAwaran

Umum olebpemodal yang tidak mempunyai rekening Efek pada Perusahun
Efek sebagaim.ana dimaksud dalam angk.a 3 buruf a bulir 3) Peratutan
Nomor V.D.1.

Underperform: Suatu rekomendasi vang sering  digunak.ao olch  broker
(perusahaan  sekwitas) untuk suetn $aham, yang berarti bahwa saham
tersebut diperkirakan akan lebib jeick Kinet)

Undersubscribed: A rtiova jika jumlah permintaan terbedap saham PO lebib

rendab daripadajumlah saham vang akan diterbitkan Hal ioi kadangdisebut Stock
jugadenganunderbooking. Lawandariundetsubscribeadalahoversubseribe.

Undervalue: Saham atau sural berharga yvang diperdagangkan dengan ba.rga di
bawah

Undenniting: Investment banker bertindak ka8 nama perusahaan  atau

pemerintah vang menerbitkan surat-surat berbarga meocaril ma gumpulkan
ari pm investor.!PO (penawaran sabam perdana) suatu
haan dibawa oleb underwnter (penjamin emisi efek)

anva

al Wajamva,

modal investasi
pens
Unrealized Gain: Keuntungan vang timbul akibal memegaag suaw asel, oamun
tidak meoguangk anlmcrealisiiSlkan keuntuogan t=bur. Cootohnya, jika
Anda memiliki saham vang bargaoya mengalami peningka tan 2 X daribarga
pemberiannyo, oamun Anda tidak menjual saham tersebut{ mereaiisasikan
menguangk au Ir cuntungan tersebut), hal ioilah yang dikatalcan scbhagai
keuntungan vang tidak tereaiisasi
Unrealized Loss: Kerugian vang timbul akibat memegang suatu aset. namun
tidak menguangkanlmerealisasikan kerugino terschut. Contohllva, jika
Anda memiliki saham vang barganya mengalami penurunan $0% dar! buga
pembeliannya, namun Anda tidak menjual $ahun tersebut (metealisasikan
kerugian terscbut), hal milah vang dikatakan sebagai kerugian vaog tidak
terealisasi.
Unsecured Loan: Pinjrunan bank vang diberikan kepad.a pemiojam banya
berdasarkan booafiditas‘/oama baik peminjam dan tidak diwp dengun
juninan(kelateral).

UliSlslematic Risk: Kadang discbut scbagai resiko spesifik y resiko vang
memiliki pengarul vaog terbatas. Contohllya adalah adanya pemogokan
mendadak vang dilakukan oleh katyawan suaty  perusabaan akan
mempengaruhi bargasoham perusabaan tersebut.

Upside: Jumlah peningkalao potensial vang mungkin tetjadi pada pasi atau
barga snham. Pada dasamya upside adalah perlciraan seberapa besu suatu
saham mengalami peoingkatan barga di masa depan.
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Unit Penyertaan: 8: Luan ukUtau yaug menunjukl=an bagiwt kepeotingan seliap
Pibak dalam portofolio investasi kolektif.
Volatllltas (Volatility):Fluktuasi vang cepat dan dengan nilai vang relatifl

O 2N
dari barga pasar suatu SIl11t berlwga. Dalam Pasar Saham biasanya diukur
deogao meogpuoakan beta.

Wali Amanat: Fihak vang mewakili kepeotingan pemegang Efek: yang bersifat
utang.

Waran: 1) Efek yangditerbitkanoleh suatu pen1Slhaan vang memberi bak kepada
pemegang Efek untuk memesan saham dari perusabaan tersebut pada barga
terteotu untuk 6 (enam) bulan atau lebih; 2) Warrant adalah suxat berbarga
vang memheri hak kepada | gangova untuk beli sahaml 1
berharga dar penerbit waran tersebut deogan harga terteotu Waran biasanyva
merupakan instrumeo jaogka panjang, !<arena tanggal jatub temponya
umwnnya lebih dari setahuo. Waran mirip dengan opsi calllbeli. Namuo
masa berdakunya wamn biasany't tahunan, sedangkao masa berlakunya opsi
call/bell biasanya bulanan. Lebih jauh lags, wamn biasanva diterbitkan dan
dijamin oleb perusahaan, sedangkan opsi adalah instrumen pertukaran dan
tidak diteroitkan oleh perusahaan,

Wejghted Average Cost OF Capital (WACC): Perhitungan biava modal (cost of
capital) peniSihaan deogan memberi bobot masing-masing katagori modal
(maodal § gang saham. pinj bank, obligasi dan lain sebagainya).
WACC merupakan xata-rata tingkat basil yvang diharapkan alas investasi
suatu perusabaan.

Write-Of: Membebankan sejumlah aset untuk biaya-biava atan kenugian, deogan
wjuan uotuk meogurangi nilai aset tersebut dan mengurangi pendapatao.

KD (Ex-Dividend): 1) Simbol vang digunakan untuk menandai bahwa saham/
suralberbarga tersebutdiperdagaogkaopada cx-divroen simboliniumumnya
dignoakean dalam SHII kabar, 2) Ex-Dividend adalah suatu periode atau
mterval waktu antara tanggal peneatatan hak meoerima dividend (record
date) dan tanggal pembavaran dividend (payment date), dintana Investor
vang membels saham dalam penode ini tidak memiliki hak votuk menenma

B dividend.

Yankee Bond: Obligasi asing yang berdenomioasi dalam US Dollar dan

diteroitkan di negara Amenka Serikat oleb bank-bank asing dan f haan-
perusahaaoasing.

Year To Date (YI'D): Periodeawal tahun (I Januari) sampai dengan tanggal hari
ini.

Yield: Jumlah bunga vang dibavarkan kepada suatu obligasi dibagi deogan
harga obligasi tersebut Dengan kata lain, yield mengulmr pendapatan vang
dihasil kan olelsu.atu obligasi. Yield juga merpakao tingkat basil (rate of
retum)suatu investasi, vang biasanva dikutip adalah persentase pertahuo.
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ricid Curve: Grafii- gans yang memperlihatkan tingkat suku bunga pada tink
tertentu untuk seluruh sural berbarga dengao tingkat resiko yang sama
tetapi jatub tempo yang berbeda. Surat berharga vang jatuh temponya lebih
lama biasanya memiliki yield yvang lebih tioggi. Jika sural berharga jangka
pendek menawarkan vield yang lebih tinggi.maka Jurvanya disebut dengan
inverted.

Yield To Maturity: Tingkat basil (r.lle of return) suatu obligasi sampai obligasi
tersebut jatubSinpo.

Yurisdlksi Sctara:
uud.lng.mn\a termasuk p\.mlumn di bldang pasarmodal, terdapat Ketentuan
tentang  perlind k gan pemodal vang melakukan
investas .zl.z-,-«mtu] enis Efek, yang pada prinsipnya sesuai dengan ketentuan
tentang perliodungan terhadap kepentiogao pemodal yang melakukan
investasi atas Efek vang sejemis meourut peraturao perundang undan
pasar modal di Indonesia.

Zero Coupon Bond: Surat hutanglobligasi  pemeriotah atau perusahaso vang
diperdagangkan  secara  diskooto dan nilai cominalnva, Obligasi  ini
diperdagaogkan sccam diskonto!<arena obligasi tersebut tidak memberikan
bunga kepada pemegangnya. Keuntunganllaba akan diperoleh oleh
pemegang bond pada saat obligasi tersebut ditebus kembal oleh pencroitnva
dengan nilai nominal pmub.Obligasi seperti ini biasanya diterbitkan secara
diskonto. atau mungkin bisa juga dari kupon yang diambil dar obligasi
kemudian diterbitkan kembali sebagai obligasi tanpa bunga (zero coupon
bond).

Zero-Sum Game: Situasi di keuotungan yang diperoleb oleb satu pibak
merupakan kemugian yang sama jumlahova di pihak lain. Jadi selisih aotara
keuntungan disate pihak dengao kerugian di pihak vang lain adalah O (tidak
termasuk biava-biava)

stem hukum negara lain yang di dalam peraturan perundang-
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Limplran J;

Menmmbang:
.

VNDANG-UNDANG REPUBLJK INDOMESIA
Nonaor- 8TAHUN 1995
Ttl1tanc; PASAR MODAL
DENGAN RAHMATTUHAN YANG MAlLA ESA
PRESIDEN REPUBLIK INDONESIA,

bahwa tujuan pembangunan nasional adalah |-:ruip|au.~au:uu
masvarakatadil dan makmurberdasarkan Pancasiladan Undang-
Undang Dasar 1945;

bahwa Pasar Modal mempunyai peran vang strategis dalam
pembanguoan nasional scllagai salah satu sumber pempiayaan
bagi dunia usaha dan wahana investas: bagi masyarakat;

bahwa agar Pasar MO lal dapat berkembang dibutuhkan adanya
1311dasan hukwn yang kulcub untuk lebih menjamin kepastian
bukum pihak-pihalc. yang mclalcckan kegiatan di Pasar Modal
serla meliidungi kepentiogan masyarakal pemodal dari pmktik
yang merugikan: 1

babwa scjalan dengan basH-basil yang dicapai pembangwun
nasional serta dalam rangka antisipasi atas globalisasi elconomi,
Undang-undang Nomor 18 Tahun 1952 tentang penetapan
Undang-undang Darurat tentaog Bursa (Lembaran Negara
Tahun 1951 Nomor 79) sebagai Undang-uodang (Lembaran
Negara Tahuo 1952 Nomor 67) dipaodang  sudah tidak sesuai
lagi deogan keadaao;

e. bahwa berdasarimn pertimban’:an tersebut di atas, dipandang

M ngingat;
I.

2

Seluk Beluk |

perlu membentuk Uodang-undang tentang Pasar MO-<lal;

Pasal 5 avat(1).Pasal20ayat(1), dan Pasal33 Undang-Undang
Dasar 1945; 5
Undang-und."IDgNomor 1 Tahun 1995teotang Perseroan Terbatas
(Lembaran Negara Tahun /995 Nomor 13. Trunbahan Lembaran
Negara Nomor 3587

ovestasl dl Pasar Modallndooesla 143




Dcagan persclujuan

DEWAN PERWAKJLAN RAKYAT REPUBLIK INDONESIA

MtMUTUSKAN: Meoetapkao :UNDANG-UNDANGTENTA."G
PASAR MODAL.

BABI KETENTUAN

UMUM Paull
5

Dalam Uodang-Wlda.og ini v&Qedimalesud dengan:

Afiliasi adalab:
a.  bubungan keluarga ltarena perltawinan dan keturunan sampai derajat
kedua, baiksecara horizontal (laupun vettikal,
b, bubungan antara Pihak deogan pegawai. direk:tur ataw komisaris dari
Pibak tersebut:
¢ bubungan anfara 2 (dua) perusahaan cli mana terdapal saru arau lebih
anggota direksi atan dewan komisaris vang sama;
d. bubungn.n antara perusabaan dengan Pibak, baik langsung maupun
tidak lang sung, mengendalikan atau dikeodalikaa oleb perusabaan
ten:chut:
e hubungan antara2 (dua)pcrusahaan yang dikeodalikan, baik langsung
maupun tidak langsung, oleh Pihak yang sama; alau
f  bubungan antaraperusahaan dan pemegang sahamutama.
&gota Bwsa Efek adalah Pcrantara Pedagang Efekvang telah memperoleb
izin usaha dari B dan vai bak untuk pergunakan siStem

ek

dan atau sarana Bursa Efek sesuaia?an peraturan Bursa Efek.

Biro Adminlstrasi Efek adalab k yang berdasarkan kootrak deogan
Emiten melaksanakan pen tataa  pemilikan Efek dan pcmbagian bak yang
berkaitan dengan Efck.

Bwsa Efele adalah Pihak vang menyelenggarakan dan menyediakan sistem
dan atau sarana untuk mempertemukan peoawarao jual dan beli Efek Pihak:
Pihak lain deng.an juan memperdaggoelaln Efek li antara mereka

Efek adalah swat berluuga, _\'m'l.nﬁ peogakuan utang, sural bedwga
komersial, saham, obligasi. taada bukti utang, Unit Penyertaan kontrak
investasi kolektif, kootrak berjanglca atas Efek, dan setiap derivatif dari
Efek.

Emiten adalah Pibak vang melakukan Penawaran Umum.
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18,

19

20.

atau-Fakla Mnteril-adalalcinfonn:asi - alailfakta-penting-d!li

releviM mengecan p(;ristn. kejadian, alau fakta vang dapat mempengarubi
barga Efck pada BWila Efek dan atau keputusan pemodal, calon pemodal,
atau Pihak lain vang berkepentingan alas informasi atau fakta tersebul
Kustodian adalah Pibak yang memberikal) jasa penitipan Efek dan harla
lain yang berkaitan dengao Efek scrla jasa lain, termasuk menerima elividen,
bunga, dan hak-bak lain, menyelesaikan transaksi Efek, dan mewakili
pemegang rekening yang menjadi nasababnya.
Lembaga Kliring dan Penjaminan adalah Pibak yang menyelenggarak.an
jasa klinng dan penjaminan penyelesaian Transaksi 13
Lembaga Peayimpanan dan Peay{l8han adalah  Pihak yang
meovelenggarakan kegjataa Ku. todian sentral bagi Bank Kustodian,
Penusahaan Efck.dan Pibak lan.
Manajer Investasi adalah Pibak yang kegiataa usahanya mengelola
Portofolio Efck untuk para oasabah atau mengelola portofolio investasi
ltolektif untuk sekelompok nasabah, kecuali perusahaan aswaosi, dana
pensiun, dan bank yang melakulean sendin kegiataa usahanya benlasa.rkan
peraturan penmdang-undangan yang berlalru.
Menteri adalah Menteri Kevangan Republik Indonesia.
Pasar Modnl adalah kegiataa yang bersangkutaa dengan Penawaran Umum
dan perdagangan Efek, Perusahaan Publik yang berl-aitan dengan Efek vang
mnva,selUl lembaga dan profesi yang berkaitan dengan Efek.
Penasihat Investasi adalah Piball yang memben nasihat kepada Pihak lain
mengenal penjualan atau pembelian Efek dengan memperoleb imbalanjasa.
Penawaran Umum adalah kegiatan penawaran Efek yang dilakukan oleb
Emiten untuk menjual Efek kepada masyarakat berdasarkan tata cara vang
diatur dalrun Undang-undaag ini dan peraturan pelaksanaannya.

TR,

. Peoitipan Kolektif adalsh jasa penitipan atas Efck yang dimiliki bersama

olch leb!hdarisatu Pibak vang kepentiugannya diwakili oleb Kustodian.
Penjamin Emisi Efek ad3!3h Pibak vang membuat konllak dengan Emiten
untuk melakukan Penawamn Umum bagi kepentingao Emiteo dengan atau
tanpa kewajiban untuk membeli sisa Efck vang tidak terjual.

Perantara Pedagang Efek adalab Pihak vang melalcukan kegiatan usaha jual
beli Efek untuk kepeotingan sendin atau Pibak lamn.

Pemyataao Pendaflaran adalah dokumen yang wajib disampaikan kepada
Badan Pengawas Pasar Modal oleb Emiten Oatam rangka Penawaran Umwn
atau Perusabaan Publik.

Perseroan dalsh perseroan teroatas sebagaimana dimaksid dalam p:at 1
angka | Ketentuan Umum Undang-undang Nomor I Tabun 1995 tentang
Perscroan Terbatas.
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22

23.

25

26.

27.

28

30.

Pcrus::h= Efek :d:t:h Plhak y:mg mcktl.-ukin kegiaw usilia scb
Peojrunln lmi <. Peranl llra PedagW g Efck, dan atauManajer Investasi.
Perusahaan Publifglialah Persercan vangsahamnya telab dimiliki sekurang-
Iturangnya ol 300 (tiga ratus) pemegang sabam dan memiliki modal
disctor sclmrang-kurangnya Rp3.000.000.000,00 (tiga miliar rupiah) atau
sustu jwnlah pemegang sabam dan modal disetor yang diwl.:ﬁn dengan

zai

Peraturan Pemeriotah

Pibak adalab orang pencoraogan. perusabaan, usaba busama, asosiasi.atau
kelompokyang tero:ganisasi.

Portofolio Efek adalah lwmpulan Efekyang dimiliki oleb Pibak.

Prinsip Kelerbu kaan adalah pedoman umum yang meosyaratbo Emiten,
Perusabaa.o Publik, dan Pihale lain yang t¥l}duk pada Uodang-uadang ini
uotuk menginfotmasikao kepada masvarale.at dalar aktu vag tepat
selurub loformasi Material mengeoai usahaova 8w efeknya vang dapat
berpengarub terhadap keputusan pemodal terbadap Efele dimaksud dan atau
batga dari Efek tersebul.

Prospektus adalah sctiap informasi tertulis schubuogan dengan Peoawag
Umum deogan tujuan agar Pibak lain membeli Efek. “ﬂ'
Reksa Dowa adalah wadah yang diperguoakan uotuk ghimpun dana
dari masyarakat pemodal untuk selagjutnya diinvestasikan dalam Portofolio
Efek oleh Maoajer Investasi.

Traosaksi Bursa adalab kmtmlcyﬂng‘n]lolcb;\ng‘_mm Bursa Efelescsuai
dengan persyaratao vang ditentukao oleh Bursa Efek mengenai jual beli
Efek. piojam memingam Efek. atan kontrak lain mengenai Efek atau harga

k.
- itPenvertaaoadalllhsatuanukura, ova jukkaobagiank ingan

setiap Pihak dulam portofolio investasi kolekull .
Wali Amanat adalah Pihak yang
bersifat utaug.

kili kepentiogao p Efele yang

Pasall

Meoteri menctapkao kebijaltsanaan umum di bidang Pasar Modal.
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b.  mewapbkan peudafi

BABII
BADAN PENGAWAS PASAR MODAL
Pasal3

(1) Pembinaan. pengaturac, dan pengawasao sebari-hari kegiatan Pasar Modal
dilalcukao oleh Badan Peogawas Pasar Modal yang sclagjutoya disebut
Bapepam.

(2 Bapepam beradadi bawllh dan bertaoggung jawab kepadu Menteri .

Pual4

Pembmnaan. pengarurao, dan peogawasan sebagaimana dimaksud dalam Pasal
3 dilaksanakan oleb Oapepam dengan tujuan judkan terciptanya kegi
Pasar Modal yang teratur, wajar, dan ctisien serta melindungi kepentiogan
pemodal dan masyarakat.

PasuS

Dalam mclaksanakan ketentuan sebagaimana dimaksud dalam Pasal 3 dan Pasal
4. Oapepam berweoang untuk:
4. memberi:
I)  izin usaha kepada Bursa Efek, Lembaga Kliriog dan Penjamivan,
Lembaga Penyvimpanao dan Peovelesaimo, Reksa Dana, Perusahaan
Efck, Penasihat lovestasi.dan Biro Admanistrasi Efck:
2) izn orang pecseoraogan bagi Wakil Penjamin Emisi Efek. Wakil
Peraolara Pedagang Efek. dan Wakil Manajer Investasi: dan
3 g juan bagi Bank Kustod:
arao Profesi Penuojang Pasar Modal dan Wali Amanat: c.
menetapka ;aratan dan Latacarapene:aloaan danmemberhentikan voluk
semenl.|lra ﬂ;lu komisaris dan atau direlerur serta meounjuk milllajemen
semeol lira Bursa Efek. Lembaga Kliring dan Pevjaminan, sena Lembaga
Penvimpanaa dan Penyelesaian Sampal dengao dipilibnya Komisaris dan
awldirektur vang baru,

d meoetapkan persyaratan dan wle  cam Pemvataan Peodaftaran  serta
meovainkan. meouoda, atau  membatalkan efektifiya  Pernyvataao
Peodaftaran; 1

e.  meogadakao pemeriksaan dan peovidikao terl'adap setiap Pihak dalam bai
tegadi penstiwn yang diduga memupalcao pelanggiuao terhadap Undang-
undang ini dan atay pemlurao pelaksaoaannya;
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m.

mewajibleansetiapPibakuntuk =
1) mengbentikanataumemperbaildiklan atau peomosi vang berbubunpn
dengan kegiatsn di Pasar Modal.atau
2)  mengambillangbloj-Jaogkah vang diperlukan untuk menllll"Si akibat
yang timbul dari iklan atau promosi dimalesud;
melalrulampemeri.ksaan terbadap:
1) setiap Emiteo atau Perusabaan Publik vang telah atau diwajibk.an
menvampaikan Pemyataan Peodaflaran kepada Bapepam:atau
2)  Pihak vang dipersyacatkan memiliki izin usaba, ixin Offllg
perscorangan,  peesetujuan, atau  pendaftaran profesi berdasark.an
Undang-undang ini:
n'lunj ulc Pihak lain uotuk melakuk.an pemenbaan tertentu dalam nmgka
lal B »a dimalesud Ham hurufg:

L L Ul sehagai
mengumumkan basil pemenksaan:
membelrukan atan membalalkan pencatatan suat Efele pada Bursa Efek
atau menghentikan Transaksi Bursa atas Efek tertentu untuk jangkawaktu
tertentu gun.amelindwlgi leepeotingan pemaodal;

menghentikan leegiatan perdagaagm Bursa Efelcuntuk jaagkawakiu tertentu
dalam hal keadaan darurat;

memeriksa lecheratan vang diajulean oleh Pihale vang dilecnakan sanlesi oleh
Buesa Efek., Lembaga Kliring dan Penjaminan, atau Lembaga Penyimpaaaa
dan  Penyelesaian serta  memberikan lccpu '1311 membatallcan  atau
meoguatkan pengeoaan sanksi dimaksud: 1

meoetapkan biaya perixinan, pecsetujuan, peodaftaran, pemenksaan, dan
penelitian serta biaya lain dalamcangka Iceglatan Pasar Modal;

melakukan tindakan yang diperlulcan untuk mencegah kenigian masyacakat
sehagai akibat pelanggaran alas ketentuan di bidang Pasar Modal;
membernikan peojelasan lebih lanjut yang becsi:fat telenis alas Undang-
uodangini alan peraturan pefaks:malinnya;

menctapkan instxumen lain sebaglli Efcle selain viligtelah diteokan dalam
Pasal langka S:dan

melakulean hal-bal lain yang diberikan berdasarkan Undang-undangini.
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BURSA EFEK, LEMBAGA- KLIRING DAN PENJAMINAN,
SERTA U:MBAGA PENYIMPANAN DAN PENYELESAIAN

Bagian Kesatu
Buna Efek
Paragrafl
Perizioan
Pasal6
1) Yaag dapat menyelenggarakan kegiatan usaha sehagai Bursa Efck adalah
‘ﬂ Perseroan vang telah mempe:rolehizinusaba dari Bapepam. '

(2) Persvaratan dan tala cant perizinan Bursa Efck sebagaimana dimaksud
dalamayat (1) diatur lebih lanjut dengan PeralUran Pemerinlah,

Pangraf2
1¥Jjuao dan  Kepemlilkaa

Pasal7

Buma Efek didinlean dengan tujuan meovelenggarakan pecdagnngiUl Efck

ﬁ vang teratur, wajar,dan cfisien.

(2) Dalam rangka mencapai tujuan scbagaimana dimaksud dalam avat (1),
Bursa Ef¢k wajib meoyediakan sarana pendukung dan mengawasi kegiatan
Anggotalilsa Efek.

(3} Reocana anggaran tahunan dan penggunaan laba Bursa Efelc wajib disusun
sesuai dengan leeteowan yang ditctaplean oleh dan dilaporkan kepada
Bapepam.

Pasal 8

Yang dapat menjadi pemcgl/llg sabam Bucsa Efek adalah Perusabaan Efck

yang telah mempcroleh ixin usaha wotuk melakukan kegiatan schagai :: rantam
Pedagang Efek.
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Pl rd
Peratunn Buna Efek dan Sat uao Pemerlksa

Pasal9

1) Bursa Efek wajib menetapkan pecaturao mengegal keanggotaao, pencatatao,
perdagaogan, kesepadman Efelc, kliring dan lesatan Trnnsaksi Bwsa,
dan bal hallain vang berkaitan dengan kegilllan Bursa Efek.

2) Tata cara peralihan Efek sebubungaa deogan Transaksi Bursa ditetapkan

oleh Bursa Efek.

Bursa Efek dapat menetapkan biaya pencatatan Efek, iuran keanggotaan,

dan binva transaksiberkenaan dengan jasa yang dibcrikan.

4} Biayadan ivraosebagaimana dimnksud dalam avat(3) disesuaikan menwut
kebutuban pelalesanaan fungsi Bursa Bfek.

2

lursa Efek dilanmg membuat ketentuan yang menghambat anggotanva menjadi
¥nggola Bursa Efek lain atau meog)lambat adanya persaingan yang sehat.

Pasal 11

senuuran yang wajib dibuat oleh Bursa Efck, tennasuk perubahannya, mula
x:rlaku serolab mendapat perselujuan Bapepnm.

Pasalll
1} Bursa Efek wajib mempunyai satuan pemeriksa yang berfugas menjala.okan
pemeriksaan berfcala a meriksaan sewakiu-wak:w terhadapanggotaoya

setla terhadap kegialan Bursa Efek.

Pimpinan satuan pemerilesa wapib melaporba  secara langsung kepada
dirclesi, dewan komisaris Bursa Efelc, dan Bapepam tentaog masalab-
masalah matenal yang d&nlin}'a serla yang dapat mempeDgaruhi suatu
Perusahaa.o EfekAnggota Bursa Efek atan Buru Efek yang bersangkutao.
Bursa Efek wajib menyediakaD semua laporao satuan pemenlesa seliap saat
apabila diperlukan oleb Bapepam.

e

—

H
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lhglan Kedua

Leatbaga Kllrina dan Penjam!nan serta Lembaga
Penylmpaoao dan Peoyelesman

Pangraft
Perizinan
Pasal 13

Yang dapat meavelengga mlma kegiatan usabasebagai Lernbaga Klinng dan
Peajaminao atau Lembaga Penyim pa.oa.o dan Penvelesaian adalab Pe="T'Oan
vang !elab memperoleh izio usaba dari Bapepam.

Persyarato.o dan lata carnr peinizingo Lembag;a Kliring dan Penjamioan scrta
I=thag:a Penvimpanan dan  Penyelesaiao sebagaimaDa dimaksud dalam
ayat (1) diatur lebih lanjut denpn Peraturao Pemenotah.

Paragraf2
Thjusndan Kq emilikan

Pasal 14
I=tbaga Kliring dan Penjaminan didirikan deogan tujuan menyediakanjasa
2 2 & J] ¥ 1]

klimlg dan peojaminan penvelesaian Traosaksi Bursa vang temtur, wnjur,
dan efisien.

2) ﬁﬂﬂ‘lﬂg:t Peovimpanan dan Peovelesaiao didirikan dengao tujuan

nyediakanjasa Kustod.ian senlllll dan peayclesaian traosaksi yang wmiur,
wajar, dan efisicn.
Lembaga Kliring dan Penjaminan serta Lembaga Penvimpuwl dan
Peoyelesaian  dapat memberikao jasa lain berdasarkan keteotuan yang
ditetapl=an olch Bapepam.
Reveaca aoggaran talunao dan penggunaan laba Lembaga Kliring dan
Penjaminao serta I-tbaga Penvimpaoao dan Peovelesaian wajib disusuo
sesual deogao ketentuuo yang ditetapkan oleh dan dilaporlean kepada

Bapepam.
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(1} Yang dapat menjadi pemegang saham Lembaga KliriDe dan  Peajaminan REKSADANA
serta Lembaga Penyimpanan daa Peeyelesaian adalah Bursa Efele,
Perusahaaa Efek. Biro Administrasi Efek, Bank Kustodiaa, atau Pibak lain Bagi&D Kesatu
atas persetujuan  Dapepam.
(2) Mayoritas saham Lembaga Kliring dan Peajaminan wajib dimiliki oleh Beatuk Ha kum dan Perizinaa
B BursaEfek.
Pasalll
4 Paraerat3
Peraturan Lembaga Kliringdan Peojaminaa serta (13 Reksa Danadapat babenlilk:
Lembaga Peoyimpanao dan Peoydesaiao a. Pmaoan; atan
b.  kontrakiovestasi koleletif:
Pasall6 (2) Reksa Dana sebagaimana dim Usud dalam ayat (1) buruf'a dapat bersifat
terbukaatau tertutup.

() Lembaga Klinng dan Peojamioan wajib menetapkaa peraturan mengenai (3) Yang dapal meojalaakan usaha Reksa Dana sebagaimana dimaksud dalam
kegiatan klinng dan penjaminan penyelcsaian Transaksi Bursa. te! Dlasuk ayat (1) buruf a adalab Perseroan yang telah memperoleb izin usaba darl
ketentuan mengenai biaya pemakaian jasa, Dapepam.

(2) Lembaga Peoyimpanan dan Penyelesaian wajib meoetapkan peratumn 4) Reksa Dana gebagaimana dimaksud dalam ayat (1) burul b baaya dapat

- meogenai jasa !Custodian sentral dan jasa peovelesaiaa transaksi Efele, dikelola ole llaja’ Investasi benlasarican kontrale,
tennasuk keleotuan mengenai biayva pemakaiao jasa. (8) PersvaraWI dan tata cara perizinan Relcsa Dana sebagaimana dimaksud

(3) Penentuan biaya schagaimana dimaksud dalam avat (I) dan ayat (2) dalam avat(3) diatur lebib lanjut deogan Peraturan Pemerintab.
disesuaikan meounut kebutubau pelaksavaaa fungsi Lembaga Kliring dan
Penjaminan atau Lembagza Peovimpaoao dan Penvelesaiao. Pasal 19

1
Pasall7 (1) Pemegaog sabam Reba Dana tetbuka dapat menjual kembali sahamnya
kepada Reksa Dana.

Peratutan yang wajib ditetapkan oleh Lembaga Klinng dan Penjaminan atau (2) Dalam hal pemegaog saham melakukau peojualan kembali. Reba Dana

* Lembaga Peevimpanan ¢iao Penvelesatan, tennasuk perubabannya, mulai berlaku terbuka wajib membeli saham-sabam tme but

selelab meodapal persetujuan Dapepam. (3) Pengecualian ketentuan sebagai fimaksud dalamayat (2) hanya dapat

dilakukan apabala:

a. Bursa Efek di mana sc:bagiao besar Portofolio Efek Reksa Dana
diperdagangkaa ditutups

b, perdagaogan Efek atas scbagian besar Portofolio Efek Reksa Dana di
Bursa Efek dihentikan:

¢ keadaaa darurat:atan

d.  terdapat bal-bal lain yang ditetapkan dalam kontrak pcogelolaan
in '1.Sisetelah mendapat persellljuan Bapepam.
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Pasal 20

(I)  Manajer Investasi schagai pengelola ReksaDalla tetbukabetbentukkootrak
iovestasi kolektif dapat menjual dan membeli kembali Unit fgljvertaan
seearaterus-menerussampai denganjumlab Unit Penvertaanvang ditetapkan
dalam kontrak.

(2) Dalam hal pemcgaog Unit Penyenaan melalmkao penjualan kembali,
Manajer Investasi wajib membeli kembali Unit Penvertaan tersebul

(3) Peogeenalian ketentuan schagaimana dimaksud dalam ayat (2) hanya dapat
dilalcukan apabila;

a. Bursa Efck di mana sebagian besar Portofolio Efek Reksa Dana
diperdaganglean ditutup:

b, perdagangan Efek alas sechagian besar Portofolio Efek Reksa Dana di
Bursa [ fek dihentikan;

¢ keadaan darurat; atau

d.  terdapathal-hal 12D yang ditetnpknn dalam kontrak pengelolaan
investasi sctclab mendapat persetujuan Bapepam.

Bagian ! Udua

Pengelolaan
Pasalll

(I)  Peogelolaan Reksa Dana, baik yang berl=entuk Perscroan maupun yang
berl-eotuk kootruk iovestasi kolekiif, dilakukan oleh Manajer Investasi
berdasarkan kootrak.

(2)  Kontrak peogclolaan Rek.saDana berbentuk Perscroao dibuat oleh direksi
deogan Manajer Jnvestasi,

(3) ipotrak peo.ctolaan Reksa Dana terbulea berl-entuk kontrak iovestasi
kolektifdibuataowrd Manajer Investasi dan Bank Kustodiao.

(4)  Kelentuan schagaimaoa dimaksud dalam ayat (2) dan ayal (3) diatur lebih
lanjut oleh Bapepam.

Pasal22
Manajer Jnvestasi Reksa Dana terbuka berbentuk Perseroao dan kontrak inveslilSi
kolektif wajib meoghituog nilai pasarwajar dari Efck dalam portofoliosctiap han
bursa berdasarkan ketcnuao yang ditetnpkan oleh Bapep:uo.
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Pasat23

Nilai sabam Reksa Dana tedluka b tuk Per roan dan milai Ullit Penyertaan
kontrale investas! kolektifditentukan berdasark.an nilai aktiva bersib.

1'asal24

(I)  Reksa Dana dilarang menerimadan atau memberikan piojaman secara

laugsung.

(2)  Reksa Dana dilarang membeli sabam aiw Unit Penvertaan Reksa Dalla
laionya,

(3)  Pembatasan 1ovestasi Reksa Danadiatur lebib laojut oleh Bapepam.

Pasai2S

(1) Semua kekavaan Reksa Dana wajib disimpan pada Bank Kustodiao.

(2) Bank Kustodiao sebagaimana dimllksud dalam ayat (1) dila.raog terafiliasi
dengan Manajer Jnvestasi vang mengelola ReksaDana,

Reksa Dana wajib menghituog [lilai aktiva bersih dan mCilgWllwnk.annya.

(3

Pasal26
(1) Kontrak peoyimpanan kekayaao Reksa Dana berl-entuk Perseroan dibuat
oleh dircksi Reksa Dana deng! 111 Bank Kustodian,

(2) Kootrak penvimpanan kekayaao investasi kolektif dibuat antanl Manajer
Invicstast dan Bank Kustodian.
3) K ebagai dimaksud dalam ayat { 1) dan ayat @) diatur Jehih
Janyut oleh Bapepam.
Pasal27

1
(Iy  Maocajer Jnvestasi wajib deogan ﬁad baik dan penub taoggung jawab
megjalankao tugas sebaik muogkin semata-mata untuk kepegliogao Reksa
Dana.
Dalam bat Maoajer Investasi idakmelaksanakan kewajibaooya sebagaimana
dimaksud dalliol ayat (1). Maoajer Investasi T>wat wajib bertangguog
Jawab atas segala kerugiao yang timbulle=a tindakaooya.

@
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Bapepam tidak-diwajibkan' — — — —
1
{E Saham Reksa Dana terbuka berbentuk Perseroan diterbitkan taopa nilai
nominal.
2)  Pada saat peodizian Reksa Dana berbeatuk Perseroan, paling sedildt 1%
(satu perseratus)darimodal dasar Rck sa Dana telah ditempatkan dan disetor.
(31 Pelaksanaan pembeliao kembali salwn Reksa Dana berbeotuk Pe eroao
dan pengaliban lebih lanjut saham tersebut dapat dilakulcao taopa mendapat
penclujuao Rapat Umwn Pemegaog Saham.
(#) Danayang digucakan imwwk membeli kembali saham Reksa Dana berbentuk
Perseroao berasal dan kekayaan Reksa Dana.

PaSal29
(1) Reksa Dana vang berbentuk Perseroan tidak diwajibkaa untuk membeotuk
dana cadangaa.
(2) Palam bal ReksaDana mcmhnlk dana cadaogan, besamya dana cadangao
sesual dengan keiC!lluan yaog ditetapkan oleh Bapepam.

BABV

PERUSAHAAN EFEK. WAKIL PERUSAIIAAN EFEK.
DAN PENASIHAT INVESTASI

Baglan Kesatu
Perlz.loan Perusabaan Efek

Pual30

(Iy  Yang dapat melakukao kegiatao usaha schagai Perusahaan Efek adalah
Perscroaayang telah memperoleh izin usaha dari Bapepam.

(2) Pemsahaao Efek vang telah memperolch izia usaha sehagaimaoa dimaksud
dalam ayat (1 ) dapat melakukan kegialan sebagai Penjamio Emisi Efelc,
Peraotara Pedagang Efelc, dan alan ManajeT Investasi serta kegiatan lain
sesual dengaa ketentuan yang ditetapkan oleh Bapepam,

(3» Pihak yang melakukao kegialan usaha sebagai Penjamio Emisi Efek,
Perantara Pedagang Efck, danatau Manajer Investasi hanyauntuk Efekyang
bersifatutlllly yang jatuh temponya tidak lebih dari satu tahun, sertifikat
<k:posito, polis asuransi, Efek yang diterbitkan atau dijamio Pemenntah
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il —— — — — - - —— — — — — — — [Indoaesia;atau-Efele-laia yaog: ditetapkao olehs

untuk memperoleh izia usaha sebagai Perusahaao Efek.
(4)  PersyaralllD dan tata eara penzinao Perusahaao Efek diatur lebih lanjut
dengllD Peraturan Pemeriotah.

Pasal31

Perusahaao Efek bertaoggung jawab terbadap scgala kegiatan vang bedaitllD
deagan Efck yang dilakukaa oleh direletur, pegawai,dan Pihalc lain vang bekelja
untuk perusahun terschut.

Bagbn Kedua
Puizinan Waldl Peru. salwm Efek

Pual3:7
(I)  Yang dapat melakukao kegiatao sebagai Wakil Peojamin Emisi  Hfele,
Wakil Perantara Pedagang Efek, atau Wakil Manajer Investasi haaya orang
perseoraogan vang telah memperoleh izia dari Bapepara.
(2) Persyaratao dan tala cara peri®einao Wakil Pecrusahaaa Efek diawr lebih
lanjut deogao Peraturan Pemerintah.

Pual33

(I)  Orang perscoraogan yang memiliki izin uvotuk bertindak sebaga Wakil
Penjamin Emisi Efek dapat bertiadak sebagai Wakil Perantara Pedagang
Bfek.

(2) Orang perseorangan yang memiliki 1zia wotk bertiadak sebagai Wakil
Penjamin Emisi Efek, Wakil Perantara Pedagaog Efele. alay Wakil Manajer
Investasi dilanlng beketja pada lchih dari satuPerusahaao Efek.

Bagiao Ketiga Perb'nan
Peoasibat In iﬂasi Pasal 34
1

(I} Yang dapat mclakukan leegialaa sebagai Penasihat Investasi adalah Pihak
vang telah memperoleh izia usaha dari Bapepam.
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(2) PeesvaraWI dan Uia cans peruu01] Pevasilun luv Wi diamr lebih lanjw
deago.n Peratwan  Pemerinlah.
1
Bagiu Keempat

Pedoman Perllaku
Pasal 35

Perusabaao Efekatau Peoasihat Investasi dilaraog:

a.  mcogguoakao peogaruh ataw mcogadakan tekanao vang bertentaogan
deogan kepentiogao oasabab;

b, mengungkapkao nama atau kegiaUlD nasabab, kecuali diberi jostruksi
sccara tertulis oleb oasabab atau diwajibkan menumit peratwao peruodaog-
uodangan vang berlaku;

¢ meogemukakao secara tidak beoar atau tidak meogemukakan faleta yang
malerial Itepada nasabah mengeoai kemampuao usaha atw keada:ln
keuna.nganoya;

d.  merekomeodasilcan kepada nasah:tb uotulc membel atau menjual Efelc
faopa |uhnln1\uknn adanva kepentiogan Perusahaao Efek dan Peoasihat
Invesia si dalam Efek tersebut. utau

e, membeli atau memiliki Efek votuk rekening Perusahaan Efek itu sendin
ataw untuk rekeoing Pihak terafiliasi jika terdapal kelebiban permiotaso bels
dalam Penawaran Umum dalam hal Pecrusabaau Efell teesebut berfindak
sehagni Penjamin Emisi Efek atdu ageo peojualao, kecuali pesanan Pihak
yang tidak terafiliasi telah terpeouhi seluruhoya.

Pasal 36

Perusabaao Efek atau Penasihat Investas: wajib:
8. Aabui latar belakaog, keadaan kevangan, dan tujuao iovestasi
asghahova: dan
b. mbuatdaa menvimpao catatachith pun geoai pesanan. tr:lnsaksi,
dan kondisi keuaoganoya,

Pasal 37
Perusabaao Efck yang meuerimu Efek dan nasababnyva wajib:

a.  menyimpan Efek tersebut dalam rekeniog yang terpisab dan rekeoing
Perusabaan Efek; dan
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b.  WMCOydatglan Juw J"UIbW . ww sccars lerpisah unruk setiap nasabah dan
meayedialwl tempat peavimpaoan yang ama.o ata.s barta nasabahnya scsuai
decgo.ntala cara vang diretapk.an oleh Bapepam.

Paul 38

Perusahaan Efek vang hcrtnk sebagal Ponm tara Pedagaog Efelt dilanlog
melaknkan tran saksi atas Efclt yang tercatat pada Bursa Efekuntuk Pihak terafiliasi
atau kepentingo.n sCDdin apabib t:usahalﬁng tidak terafiliasi dan Peru.sahaao
Efek tersebul kelah berikllo mstiuksi untuk beli dan atau menjual Efek
yang bersaogkuWI dan Perusahaao Efek but belum melak kan instruksi
terstbut.

Pual 39

Peojamin Emisi BlelewajibmemailUhisemua keteotumdalam kontrakpeoylllloao
emisi Efek scbagaimana dimuat dalam Pemvataan Perulaftaran

Pasal40

Peru.sahaan Efek vang bertindak sebagai Peojamin Emisi Efck  harus
meaguogkapkan dalam Prospektus adanya hubungon Afiliasi atau bubungan lain
vaog bersifat matenal antara Perusahaan Efek dengan Emiten.

Pasald 1

Dalam bal Perusahaan Efck bertiodak sebagai Manajer Investasi dan juga sebagai
Perantara Pedagong Efek atau Pillak terafiliasi dari Perusahaao Efek tetsebut
bertiodak sebagai Perantara Pedagang Efck votuk Reksa Dana,Perusahaan Efek
abu Pihak terafiliasl dimaksud dilarang memungut Jeomisi atau biava dari Reltsa
Dana yang lebih linggi dari komisi atau biaya vaog dipungut oleb Perantar:]
Pedagang Efek vang tidak teraliliasi.

Pasal 42
PerusnbaaoEfek yang bertindaksebagai Manajer Investasiatau Pihak terafiliasioya
dilaraog menerima imbalan dalam beotuk apa pun, baik langsuog maupun tidak

langsuog, vang dapat mempcogo.mhi Manajer Investasi vang bersaogkutao untuk
membeli atau meojual Efek uutuk Reksa Dana.
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LEMY.IDAGA PENUNJANG PASAR MODAL

Dacivr Kesatu
Kustodlan

Paragrafl
Persetujuan

Pnsal 43
1
(1) Yang dapat menveleogelll'akan kegiatau usaha sebagai Kustodian adalah
Lembaga Penvimpanan dan Penyelesalan, Perusahaan Efcle. atau Bank
Umum yang lelah mendapat persetujuan Bapepam
Persyaratan dan tata cara pembenan pCISCWjuan bagi Bank Umum sebagai
Kustodian diaturlebih 1acjut deogan Peratwan Pemeriotah.

(2

Paragraf2
Efek yane Ditltipk.an

Pasad44
1

(I} Kustodiao vang meoyvelenggarakan kegialao peniti bertanggung jawab
untulr. menyimpan Efek milik pcmegang mkc:vi:;gmiunlu:ulhi kewajiban
lain sesual dengao kontrale actara Kustodiao dan pemegang rekeoiog
dimaksud.

(2) Efek yang dititipkao wajib dibulrukan dan dicatat secara tmeodiri.

(3) Efdk yang disimpal} atau dicatat pada relr.eoing Efek Kustodiao bukan
mempakan bagian dari harta Kustodian tersebut.

Pasalds
Kustodian haova dapat mengeluarkan Efek alau dana yang tercatat jladeckeniog

Bfek atas perintah tertulis dari pemegaog rekeoiDg atau Pihak yang diberl
wewenang untuk bertindak atas namaoya.
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e I'as&146-— — —— e

Kustodian wajib memberikao gauti rugi kepada pemepng rekeniag ala sctiap
kerogian vang timbullk:ibat kesalahannya

Pas&ld7

(1) Kustodian atau Pihak lelafiliasioya dilarang membenlean  ketenmgan
meageoaickeaiog Lfek oasabah Ir.epada Pihak manapun, kecualilr.epada:
a.  Pihale vang ditunjuk secara tertulisoleb pemegang rekening alau ahli
waris pemegangekeoiDg:
b.  Polisi,Jaksa, alau Hakim untulr kepentingan peradilao perkara pidana;
c. Peogadilao notuk kepentiogan peradilao perlcata perdata atas
pennintaan Pihak-Pihak vangbetperkara;
d.  Pgjabat Pajak untuk kepeatiogan perpajakao;
¢ Bapepam.BursaBfcle, LembagaKlinngdan Penjam inan Emiteo, Biro
Administrasi Efelc, atau !Custodian lain dalam rang)ca melnJr.sanakan
fungsinya masing-masiog; atau
£, Pihak yang memberikao. jasa kepada Kustodian, termasuk koo.sullau,
Konsultan Huleum, danAbmtan.
(2) Setiap Pihak sebagaimana dimaksud dalam ayat (1) buruf a sampai deDgjlll
huruf f yang mcmﬁ:ch keterangao meogenai ekeaiog Efck nasabab
dari !Custodian alau afiliasinya dilarang memberikan ketcrangan dimaksud
kepada Pihak mana pun, kecuali diperlukao dalam pelaksacaan fungsinya
masing-masiog.
Permiotaan untuk mem peroleb Ir.eterangan n:cnmi relcening Bfek nasabab
schagaimana dimaksud dalam ayat (1) hurufb hurufe, dan hurufd diajukan
oleh Kepala Kepolisian Republik Indonesia. JaksaAgung. Ketua Mahkamah
Agung atau pcjabat vaog ditunjuk, dan Direletur Jendenll Pajak kepada
Bapepam untuk memperoleb persenyjuan dengan meovebutkao Wbl dan
jabalan polisi, jaksa, bakim atau pejabatpajale, nama atan nomoc pemegaog
rekening, schab-sebab keterangan diperlukan, dan 'Wan permintaan
dimakswl

@

=
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2)

(N

2

(3)

162

Dagisn Medua
Biro Adm!llstras] Efek

Pasal4g

Yang dapat meoveleoggarakan kegiatan usaba sebagai Biro Administrasi
Efek adalab Perseroao vang telah memperoleh izin usaba dan Bapepam.

Persvaratan dan tata cara perizinan Biro Admini 1 Efek raimana
dimaksud dalam ayat (1) diatur lebih lacgut dengan Petaturan Pemerintab.

Pasald49

Pendaftaran pemilikan Efek dalam buku daftar pemegang Efek Emiten
dan pembagiao bak vang berkaitan dengan Efek dapat dilakukan oleb Biro
Administrasi Efck berdasarkan kootrak yang dibuat oleh Emiteo dengan
BiroAdm rasi Efek dimaksud.

Kontrak sebagaimaoa dimaksud dalam ayat (1) wajib secam jelas memuat
bak dan kewajibau Biro Administrasi Efek dan Emiten, termasuk Kewajiban
kepada pemegaog Efek.

Bagian Ketiga
WaliAmaoat
Pasal 50

Kegiatao usaba sebagai Wali Amanaldapat dilakukan oleb:

a.  Bank Umum: dan

b.  Pihak lain yang ditetapkan deogan Peraturan Pemcrintab.

Untuk dapat meoveleoggarakao kegiatan usaba sebagai Wali Amanat, Bank
Umum atau Pibak lain sebagaimaca dimaksud dalam avat (1) wajib terlebib
dabulu terdaftar di Bapepam.

Persvaratau dan tatacara pendaftaran Wali Amanatdiatur lebih laojut dengan
Peraturan Pemerintab.

Seluk BetukInvestnsl dll'asar Modalladooesia

Pasal 51

(I)  Wali Amanat dilarang mempunyai bubuogan Afilinsi dengan Emiteo kecuali
bubWigan Afiliasi etSChut terjadi karena kepemilikan atau peoyertaan modal
Pemerirltah,

(2)  Wali Amanat mewakili kepeotiogao pemegang Efek bersifat utang baik di
dalam mawpun di luar peogadilan
(3) Wali Amanat dilarang mempunyai hubungan kredit deogan Emiteo dalam

Jumlab sesuai dengan Ketentuan Bapepam vang dapat mengakibatkan
beoturan kepeotingao aotara Wali Amana!sebagai kreditur dan wakil
pemegang l:fck bersifat utang.

) Penggunaan jasa Wali Amaoat ditentukan dalam peraturan Bapepam.

Pasal52

Emiten dau Wall Amanat wajib membuat kontrak perwaliamanatao sesum deogao
ketentuan vang ditetapkao oleb Bapepam

Pasal53

Wali Amanat wajib membenkan gaoti rugi kepada pemegang Efek bersifat utang
atas kemgian kareoa kelalaiannva dalam pelaksanaan tugasova sebagaimaoca
diatur dalam Uodaog-uudang iai dan atau peraturao pelaksanaannya serta kootrak
perwaliamaoatan.

Pasal54
Wali Amanallila.rang merangkap sebagai penaoggung dalam emisi Efek bersifat
utang yang sama.
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PENYELESALYNTRANSAKSIBURSA
DAN PENITIPAN KOLEKTIF

Bagiaa Kesau
Peovelesalan Traosaks] Bursa
Pasal35

(1) !’un_\'clcﬁ:liunn:lns:lk.ﬂ Buma dapat dilaksanakan deogan penyelesaiao
pem bukuan, penyelesaian fisik, atau cara lain vang ditetapkan dengan
Pemturan Pemerintab,

(2) LembagaKlinng dan Penje.minan wajib menjamin penvelesaiao Traosaksi
Bursa.

(3) Tatacaradan jaminan penvelesaian Transaksi Bwuschagmimaoa dimaksud
dalam ayat (1) dan ayat (2) didasarkao pada Kontrak antara Bursa Efek,
Lembaga Kliring dan  Penjamivan, serta Lembaga Penyimpanan dan
Penyelesaian.

(4) Untuk menjamiu penyelesaiao Transaks! Bursa sebagaimana dimaksud
dalam aa?.}. |..embaga Kliring dan Penjamivao ciapat meoetapk.an dana
jaminao yang wajib dipeouhi oleh pemakai jasa Lembaga Kliring dan
Penjaminan.

(S} Kontralesebagaimana dimaksud dalam a.yat(3)dan penetapan dana jaminan
schagaimaua dimaksud dalam ayat (4) mulai berlaku setelah mendapat
perserujuan Bapepam.

Bagian Ked ua
Penitipall Kolektit
Pasal 56

(13 EfekdalamPeoitipanKolektifpada LembagaPenvimpanan dan Penyelesaian
dicatat dalam buku dafiar pemegang Efek Emiten atas nama Lembaga
Penyimpaaan dan Peoyclesaian untuk kepeotingan pemegang rekening pada
Lembaga I'enyimpanan dan Penyvelesaian vang bersangkutan.

(2) Efek dalam Pen!t!pan Kolektif pada Bank Kustodian atau Perusahaan
Efek yangdicatat dalam rekening Efek pada Lembaga Penvimpanan dan
Penyelesaiao dicatat etas nama Bank Kustodian atau Perusahun Efck
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Cerusahaan Efek tersebut.

(3) abila Efek dalam Peaitipaa Kolektif pada Daak Kustodian merupale.an
bagian dari Portofolio Efek dari suatu kontrak invesi&Si kolekiif dan tidale
tennasuk dalam Penitipaa Kolektif pada Lembaga Penyimpanan  dan
Penyelesaian, malca Bfek tersebut dicatat dalam buku daftar pemegaag
Efek Emilen alas nama Bank Kustodian untuk kepentingan pemillk Unit

Penyertaan dari kontrak imvesusi kolektiftersebut.

(4) Emiten wajib menetbitkan sertifikal ataU koofumasi kepada Lembaga
Penyimpanan dan Penvelesaian sebagaimana dimaksud dalam ayal (1) atau
Baak Kustodian schagai limaksud dalam ayat (3) sebagai tanda bukti
pencatalall dalam buku daflar pemegang Efelc Bmiten.

(5)  Lembaga Peovimpanan dan Penvelesaian, Baak Kustodian, ataun Perusahaan
Efelc wajib menetbitican lconfinnasi kepada pemegang rekening schagai
tanda bukli pencatalall dalam rekening Efek scbagaililana dimaksud tlaia)D
ayat (1) dan avat (2)

Pasal57

Dalam  Penitipan Kolektif, Efck dari jeais dan Klasifikasi yang sama yang
ditetbitkaooleh Emiten tertentu dianggapsepadan dan dapat dipertulwkan antara
satu dan vang lain.

Pe.sal58
(I sl(:dian wajib meocatat mutasi kepemilikan Bfck dalam Penitipau
Kolektf deng: bilh dan gurangi Efck pada masing-ma.nug

ckening Efek.
@ ailcn wajibmemutasiknn Efckdal Il PenitipaaKolektifyang terdaflatatas
nama Lembaga Penvimpanan dan Penvelcsaiao atan Bank Kustodian dalam
buku daflat pemegang Efelc Emiten menjadi alas nama Pibak vangditunjule
oleh Lembaga Penyimpanan dan Penyelesaian atau Bank Kustodian.
Em.iten wajib meuolak pencatatan Efck leedalam Penitipan Kolekt!f apabila
Efek tersebut hilang atau musnab, kecuali Pihak yang meminta mutasi
dimaksud memberikan buldi dan at.aujaminan vang cukup bagi Emiten,
Em iten wajib mevolale peucatatan Efek kedalam Penitipan Kolektif apabila
Efek tersebut dijaminkan, diletakkan dalam sita jaminan ber bsarkan
peoctapan p-ogadilao, atau disita untuk kepentingan pemeriksaan perkara
pidaoa.

3
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'asal39

|) Pemegang rekening sewakiu-walau berbnk meoank danadan atau Efek dari
rels g efeknya pada Lembaga Penyimp dan Penyel

2) Lembaga Penvimp3l131] dan Penvelcsaian dapat meoolak pe anlean dana
dan atau pemutasian Blek dani rokcaing Efek sebagaimana dimaksud dalam
ayat (1) jika rekeniag Efffjtimaksud diblokir, dibekukan. atau dijaminkan.

) Pemblokiraa rekeaing Efek sebagaimana dimaksud dalam ayat (2) hanya
dapal dilakukan oleb Lembaga Penyimpanan dan Pcavelesaian alas perintah
tertulis dan Bapepam atau becdasarknn per tertulis dari Kepala
Kepolisian Daerab, Kepala Kejaksaan Tinggi, atau Ketua Peogadilan Tmggi
untuk kepentingan peradilan dalam perleara perdata atau pidana.

Pasal66
(I) Pem gaag gekeaing yang efeknya tercalat dalam Penitipan Kolektifberbak
|11L11gulltﬁn suara dalam Rapat Umwn Pemegaag Ble k
(2 Emiteo, Lembaga Penvimpanan dan Penvelesaian, Bank Kustodian, atau
Perusabaan Efek wajih segera menyerahkan divideo, buoga, sahun bonus,
atau hak-hak lain sebubungan dengan pemilikan Efek dalam Penitipan
Kolektifkepada pemegaag rekening.
Pasal 61

£lfek dalam Penitipan Kolektif. kecoali Efek alas rckeaing Reksa Dana, dapat
dipiojamKan atau dijaminkaa.

Pasal62
Anggaran dasar Emiten wajib memuat keteotuaa meogeoai Peaitipao Kolelelif.
Pasal63

Ketentuaa meageaai Peoitipan Kolektif diatur lebib lanjutoleb Bapepam.
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BABVIU
PROFESI PENUNJANG PASAR MODAL
Baglan Kesalu
Peadaftaran
Pasal 64

(I)  Profesi Penunja.ng Pasar Modal tenlln dan:

a. Akuntan.
V. Konsultan Hukum:
¢.  Pemlai;

d.  Notaris:dan

e.  Profesilain vang ditetaplwl deagan Peraturaa Pemerintah.

Untukdapat melakukna kegiatan di bidang Pasar Modal Profesi Penunjang

Pasa.r Modal sebagaimana dimaksud dalam ayat (1) wajib terlebib dahulu

terdaft:ardi Bapepam.

(3) Persyaratan dan laia cara peadaftarm Profesi Penunjaag Pasar Modal
ditetapleaa dengan Peraturan Pemerinlah.

2

Pu.sal65

(I) Pendaflaran Profesi Peounjang Pasar Modal di Bapepam mcnjadi bat'l
apabilaizin profesivang bersangkulmdicabutoleh instansi yangberwenang,

{2) Jasa dari Profesi Penunjang Pasar Modal di bidang Pasar Modal yang telnb
dibenleaa sebelumnya tidak mcojadi batal kareoa batalnya pendaftaran
profesi, kecuali apabila jasa yang dihenleaa tersebut merupakan sebab
dibatalkanaya pcadallaraa atau dicabutnya izin profesi vang bersang jeutaa,

(3)  Dalam bal peadafiaran Profesi Penunjaug PasarModal dibatalkan. Bapcpam
dapat melakukan pemeriksaan atan peoilaiao atas jasa lain berltaitaa dengan
Pasar Modal yang telab diberikao suhc)_\':l olch Profesi Peouajang Pasa.r
Modal dim.aksud Wk meocotukan berlaku atau tidnk berakunya jasa
terSebut,

(4) Dalam hal Bapepam memutuskan babwa jasayang diberilcaa olcb Profesi
Penunjang Pasar Modal sebagaimana dimaksud dalarm avat (3)ndak berlale]
Bapepam dapat mewajibkan perusabaan yvaog meoggunakan jasa Profesi

Penunjang Pasar Modaltersebut untuk s juk Profesi P jang Pasar
Modal lain uotuk melakukaa pemerilesaan dan penilaian alas perusabaao
dimaksud .
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Pasal66

Setiap Profesi Peounjang Pasar Modal wajib menaati kode etik dan standar
profesi vaog ditetapk.an oleb asosiasi profesi masing-masing sepanjang tidak
bertentaogao dengao Undangiodang ioi dan atau peraturao pelaksanaanova.

Pasal67

Dalam melakuk.an kegiatao usahadi bidang Pasar Modal, Profesi Penunjang Pasar
Modal wajib bernk.an pendapat atau penil vang independ

Pasal68

Akuntao yang terdaftar pada Bapepam vang memeriksa laporan keuangan

Emilen, Bursa Efele, Lembaga Klinng dan Penjaminan, Lembaga Pen:Yimpacao

dan Penyelesaian, dan Pibak lain yang melakuk.an kegiatan di bidang PasarModal

wajili menyampaikan pembentabuan vang sifatnya mhasia  kepada Bapepam

selambat-lambatoya dalam waklu 3 (tiga) ban kerja sejak dilemuk.an adanva hak

halschagai berikul:

a.  pelanggaran vang dilakuk.an terhadap kelentua.o dalam Undang-undang inl
dan atau peraturao pelaksanaannya: atau

b.  hal-hal yang dapat membahavakan keadaan keuangan lembaga dimaksud
atau kepentingan pam nasabahnya.

StandJir Akuntansi
Pasalo9

(1} Laporan keuangan yang disampaikan kepada Bapepam wajib disusun
berdasarkan prinsip akuntaosi yang berlalcu UDIum.

(2) Tanpa mengurangi ketentuan sehagaimana dimaksud dalam ayat (1),
Bapepam dapat mencntukan kelentuan akuntansi di bidane Pasar Modal.
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EMITEN DAN PERUSAHAAN PUBLIK
Bagian Kesatu

Pernyatua Pendaftaran
Pasal70

(1) Yang dapat melakukan Peoawamn Umum hanyalah Emilen yang leiah
(B vampaikan Pemvaiaan Pendaftarankepada Bapepamimluk menawarkao
atan menjual Efek kepada masyaralcal dan Pemyataa.o Pendaflaran lerschbu |
leiah efeknf.
(2) Ketentuao sebagaimana dimaksud dalam ayat (1) ticak berlaku bagi Pibak
yaogmelakukan:
a.  penawaran Efek vaog bersifat utaog yang jatuh lempooya tidak lebih
darisatu tahun;
b.  penerbitan senifikat deposito:
€. penerbitao polis asuraosi;
d.  penawaran Efek vaog diterbill-an dan dijamin Pemerintab Indonesia;
atau
e. penawaran Efek lain yang diletapkan oleh Bapepam.

Pasal71

Tidak satu Pihak pun dapat meojnal Efek dalam Penawaran Umum, kecuali
pembeli atau p valakan dalam fonnulir pemesanan Efek bahwa
pembeli atan pemesan telab menerima atau memperoleb kesempatao untuk
membaca Prospektus berkenaan dengan Efek yang bersanglrulali sebelum atau

pada saat pemesanan dilakukan.

Pasal72

(Iy  Penjamin’Pelaksana Emisi Efek ditunjuk oleh Emiten.

(2) Dalam hal Penjamin Pelaksana Emisi Efek lebih dari salu, Penjamin
Pelaksana Emisi Efck bellanggung jawab, baik sendin-sendin maupun
bersama-sama. atas penvelenggaraan Penawaran Umum,

(3) Peojamin Pelaksana Emisi Efek dan Emilen bertanggung jawab atas
kebenaran dan kelenglmpan Pemyataan Pendaft vang disampaikan
kepadaBapepam.
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Peeal73

Setiap Perusabaan Publik wajib meuyvampaikan Pemyataan Pendaftaran kepada
Bapepam.

Bagiau Kedua
Tata Cara Peoyampaian Pemyataao Pendafblr'n
Pasal74

(I)  Pemvataan Pendaftatan meujadi efckuf pada hari ke-435 (keempat puluh
lima) sejak diterimanya Pemyataan  Peo<laflaran secara leogkap atau pada
tangglll vang lebih awal jika dinyatakan efektif oleb Bapepam.

(2) Dalam jangka waktu sebagaimana dimalcsud dalam ayat (!), Bapepam
dapat meminta perubahan dan atau tambahu informasi dari Emiten :uau
Perusabaan Publik.

(3) Dalam hal Emiteu atau Pemsabaan Publik menyampaikan pezrubahan

atau tambahan mfonnasi, Pemyataan Pendaflaran tersebut dianggap lelah

disampaikan kembali pada tanggal ditenmanya perubahu atau tambahan
informasi tersebut.

Pemvaiaan Pendaflaran tidak dapat menjadi cfektif sampai saat infoonasi

tambahu atau perubahan sebagaimana dimalcsud dalam ayat (2) diterima

dan lelah memenulll syarat vang ditclapkao oleh Bapepam.

(4

Pasal7S

(I) Bapepam wajib memperhatikan kelcogk8pan, kecukupan, objektivitas,
k lahan untuk di gerti, dan  kejel dokumeo Pemyataan
Peodaftanm untuk memastikan bahwa Pemvataan Pendaftaran memeoubi
Prinsip Ketedllwum,

(2) E}{lpcp:uu tidak memberikan pellilaian atas keuoggulan dan kelemahan suatu

PasalT6

Jika dalam Perovataan Pendaftamn dinvatakan bahwa Efek akan dicatatkan
pnda Bursa Efek dan temyata persvaratan pencatatan tidak dipenubi, penawaran
atas Efek batal demi hulmum dan pembavaran pesanan Efek dimaksud wajib
dikembalikan kepada pemesan.
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Poua!7?

Ketentuan mengeoai persvamtan dan Inta cara penyampoian Pemyaw .n
Peoda. fhuan diatur lebih lanjut olch Bapepam.

Bagiao Kedga
Prospektus dan Peocumuman

Pasal78

(1) Setiap Prospektus dilanwg memuat keterangan vang tidak benar lelltang
Fakta Material alau tidak memuat kelemugao yang benar tentang Fakta
Material yang diperlukan agar Prospekius tidak memberikan gambaran yang
meovesatkan.

(2)  Setiap Pibalc dilarang menyatakan, baik langsung maupun tidak langsung,
bahwa Bapepam lelah meuverujui, meugizinkan, atau mengesabkan suatu
Efck. atau telah melakulw] penelitian atas berbagai segi keunggulan atau
kelemahan darisuatu Efck.

(3 KetClllaD mengenai Prospeletus diatur lchib!anjut oleh Bapepam.

Pasal79
1

(I)  Setiap pengumuman dalam media massa yang berbubungan deogan suatu
Peoawaran Umum dilarang memuat keterangan yang tidak beoar tcotang
Fakta Material dan atau tidak memuat pemyataan teotang Fakta Matenal
yang diperlukan agar keteraogan yang dimuat di dalam peDgumuman
tersebut tidalc memberikan gambaran yang menyesatkan.

(2) Hal-halvanadiumwnkandanisisertapersyaratanpengumumansebagaimana
dimaksud dalam avat (1) diatur lebiblanjut olcb Bapepam.
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Tanggung Jawab atas Informas?

yang Tidak Benar atau Menyesatkao
Pasal 80

(I) flka Pemyataan Peodaftarac dalam rangka Penawaran Umum memuat
Infonnasi yang tidak benar tentaog Fakta Material atau tidak memuat
Infonmasi tentaog Fakta Material sesuai dengao ketentuan Undang-undang
ini dan atau peraturan pelak sanaannya sebingga infonnasi dimaksud
menvesatkan, maka setiap Pihak yuie meoandatangani  Pemy8188D
Pcodaftaran direktur dan kmnisarianilcn pada waktu Pemyataan
Penda!Wan meojadi clektif Peojamio Pelaksana Emusi Efek; dan Profesi
Peolllliang Pasar Modal atau Pihak lain yang memberilean pendapat atau
Jeeterangan dan alas perseluluannya dimuatl dalam Pemyataan Peodallaran
wajib bertanggnng jawab, baik seodiri-seodiri roaupw bersamHmna, alas
kerugian vang timbul akibat perbuatm dimakswi

(2) Pihak sebagaimana dimaksud dalam avat (1) hurufd banya bertanggung
jawah alas pendapat atan keterangan vang dibenikannya,

(3) KeteDlUail sebagaimanad.i.Imlbud dalam ayat (1) tidak berlaku daidJdn hal
Pihak sebagaimana climaksud dalmn avat (1) burufc dan hurufd dapat

membukt:ibn bahwa Pihak vang bersangkutan telah bediodak secam
profesional dan tclah meogambil lan -langkah vang cukup uotuk
melllliSlik.an bahwa,
a. pcm_\'atau:nnta:tcrangnn_\'ungdi|:1uatd:||aml’cm_\'al;lan]’md;lt’tamn
adalah beDar, dan
b.  tidak ada Fakla Material vangdiketahuinya yang tidak dimuat dalmn
Pemyataan Peodaflaran yang diperlukan agar Pemy8 188D Peodafiaran
fersebut tidak menyeSatkan.
(4) Twitan ganti rugi dala.m hal terjadi pelanggaran sebagaimana dim -tksud
dalam ayat (I) hanva dapat diajukan dalmn jallgka waktu § (lima) tabwt
sejak Perovataan Peodaft aran efekuif.

Pasal®1
(1) Setiap Pihalt vang menawarkan atu menjual Efek deogan meoggunakan

Prospektus atau dengan cora lain, baik tertulis maupun lisan, v.mg memuat
informasi vang tidak beDar tentaug Fakta Matenal atau tidak memuat
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— — -Infonnasi-tentang-Fakti-Material PihalCtersebut

sepatutnya mengetahui meogeoai I1u||¢n\ul wajibbertangguogjawabalas
kerugian yang timbul ilkibat peri-uatAn dimaksud.

2)  Pembeli Efclt yang telah mengetahui bahwa Infonnasi tersebut tidak benar
dan menyesatkan sebelum melaksanakan perobelian Efele tersebut tidak
dapat mengajukan lulltutan ganti rugi tedladap kemigian vang timbul dan

iEfehtdUnOOuu

Bagian Kelima

Oak Memesan Efek Terleblh Oabulo, Beoturao Kepeotingan, -
Ptna"aran Teader, Penwbungan, Pdeburao, dan PeagambUalibaa

Pasal82
1

(I} Dapepam dapat mewajibkan Emiteo atau Perusahaan Publik Wituk
membenkan hak nu:mesan Efek tedebih dahulu kepada setiap pemegang
saham sccar.] proporsiooal apabila Emitco atau Perusahaan Publik tersebut
menctbitican salwn atau Efelc yang dapat ditukar dengan saham Emiten atau
Perusahaan Publik tersebut.

(2) Bapepam dapat mewajibkan Emiten alau Perusabaan Publik untuk
mempem!eh persetujuan mayonitas pemegaog saham independen apabila
Emiten atau Perusahaan Publik tersebut melakukan lransaksi di mana
kepeotingan ckonomis Emiten atau Perusahaan Publik tersebut berbenturan
deogan kepeotingan ekooomis pribadi direktur, komisans, atau pemegang
saham utama Emiten atau Perusahaan Publiledimaksud.

(3) Persyaratao dar |ata cara penerbitan hale memesan Efek terlebih dahulu dan
yang mempwivai benturao kepeolingan sebagaimana dimaksud
dalmn ayat (1) dan ayat(2)diatur Icbih lanjut oleb Bapepam.

Pasal 83
Setiap Pihak vang melakukan penawaran tender wittuk membeli Efek Emiten atau
Perusahaan Publik wajib mengikuti ketentuan meogenai keterbukaan kewajaran,
dan pelaporan yang ditetapkao oleb Bapepam.

Pasal 84
Emiteo atau Perusabaan Publik yang mclakukan peoggabtmgan, peleburan,

atau peogambilalihan perusahaan lain wajib meogikuti ketentuao mengenai
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B v 1. kentive i, lolch B:lp:p= ch:

peraturan perundang-undangan lamoyn yang berlaku.
BABX
PELAPORAN DAN KETERBUKAAN INFOR MASI
Pasal83

Bursa_Efek, Lembaga Kliring dan Peojaminan, Lembaga Penyimpanan dan

Peny 1an, ReksaDana PerusahllanBEfek PeiJASihatlnvestasi. BiroAdministrasi
E Bank Kustodian. Wall Amanal. dan Pihak lainoya yang telah memperolch
AN p jjuan, atau pendaftaran dari Bapepam wajib menyampaikan laporan

kepada Bapepam.

Pasal 86

Bmiten yang Pemyataan Peudaflaraooya telah menjadi - efekil  atau

Perusahaan Publik wajib menyampa.ibn laporan secam bericala kepada

Bapepam dan mengumumkan 13poran tersebut  kepada masyarakal. dan

menyampaikau laporao kepada Bapepam dan  mcogumumkan kepada

masyarakal teolang peristiwa material vang dapat mempengaruhi barga Efek
sula.mbnlnnbumya pada akbir bari kerjn k.e-2 (kedua) setelah terjadinya

e -ristiva lersebut.

{2) Emlten atan  Perusahaan Publik yang Pemyataan Pendaflarannya telah
menjadi efelctif dapat dikecualikan dari kewajiban untuk menyamy n
laporan sebagaimana dimaksud dnlam ayat (1) berdasarlcan kelentuan yang
ditetapkan olch Bapepam.

(1

Pasal 87

(1) Direkiur atou komisaris Emiteo atay Perusahaan Publik wajib melaporkan
kepada Bapepam ata$ kepemilikan dan setiap perubahan kepemily va
alas saham pemsahaan tersebul

apPihaky angmemiliki sekurang-kurangnya $%u(limaperseratus) $aham
Emiten atau PeillSahaan Publik wajib melaporkan kepada Bapepam atas
kepemilikan dan setiap perubahan kepemilikannya atas saham perusahaan
kersebut,

(3 Lapormsebagaimacadimaksuddalamay at( l]an_\'al{ZJ wajibdisampaikan
selambat-lambatnya 10 (scpulub) bari scjak tejadinya kepemilikan  atau
perubaban Kepe kanatas saham Emiten atan Perusahaan Publik tersebut.
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PIllLLISS

Ketentuan dan tala cora penyampaianlaporan s imana dimaksud dalam Pasal
85, Pasal 86.dan Pasal 87 diatur Iebih liniut oleb Bapepam.

Pasal 89

(1) Infonnasi yang wajib disampaikan oleh setiap Pihak kepada Bapepam
rdasarkan ketenran Uodan® UDdangini danatauperaturanpelgk sanaannya
tersedia wotnk winwn,

(2) Peogecualino keteotuan sehagaimana dimaksnd dalam avat (1) hanya dapat
dilakukan olch Bapepam.

BABXI

PENIPUAN, MANIPULASI PASAR, DAN
PERDAGANGAN ORANG DALAM

I'as2 190

Dalam kegiatao perdagangan Bk, setiap Pihak dilarang secara Jangsuog atau

tidak lang uog:

a meoipu stal mengelabui Piltak lain dengan mengg Imakan samoa dan atau
caraapapun:

b, twrui senn menipy ataw meogelabui Pibak Jain:dan

o. membual  pemyataan tdak beoar mengenm fakta yang matenial awu lidak

menguilgkapk:ln  fakta vang material agar pemvataan vang dibuat tidak

menyessd i meogeenal keadaan a

adi pada saal pernyvataan dibuat

untuk membel atan meojual Efek

P:Lul 91
Setinp Pihak dilarang melakulwl tindakan. baik langsung maupun tidak langsung.

dengan tujuan untuk meociplakan gambarmn sonu atas meoyeS:km meogena
kegiatan perdagangan, lceadaan pa. aratau barga Efelcdi BUISa Efek
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Pasal91

dilaRgmelalrule.in 2(dua)iraosale.si Efclt a1albih bailc laDgsungmaupun tidale
Jangsung, sehingga menyebabkan Iwga Efelt di Bursa Bfck tetap, naik, atas twun
dengao tujuan mempenganthi Pihaklain untuk membeli, mecojual atay mecab.m
Efek.

Setiap Pihlk, bailc sendiri-sendirl maupun ﬁiisam;l—sainu deogan Pihak lain,

Pasal93

Sctiop Pihak dilaraog.deogan cam apapun.membuat pemyataan atan memberikan
keteraogan vang secarl material ﬁlk benar atau meoyesatkao sebingga
mempenganthi barga E(ek di B3 Efck apabila pada saat peroyataao dibuat atau
keteraogl!ll diberikan:

a.  Pihak yang betsanglrutan meogelllhui atau sepalulDva meogetahui babwa
peroyataao alal leeterangan tersebut sean matlral tidak beoar atau
meovesatkan; alal

b, Pihak yang bersaDgkutal) ndak cukup berbati-hat dalam meocotukao
kebeoaran material dariperoyataallalon keterang U tersebut,

Pasal94

Bapepam dapat menetapkao tindakao terteotu yang dapat  dilalrukan oleb
Perusabaan Efek vang bukan merupakao tindakao vang dilarang sebagaimana
dimaksud dalam Pasal91dan Pasal 92.

Pasaills

l'Jr;mnlzum dari Emiteo atau Perusabaan Publik vllllg m=puoyvai informasi

on.ogdalam dilarang melakukan pembeliaoatau peojuaiiUl atas Efek:

a  Emiteoatu Perusahaao Publik dimaksud: atau

b.  persabaanlain yang melakukao traosaksi deogao te= <> alan Perusabaan
Publik vang bersaogkutao

251 196
OCIUlgdalam sebagaimaoa dimaksud dalam Pasal 95 dilarang:

a.  mempenganihi Pihak lain :mtuk meclakukao pembeliao atau peojualan alas
Efek dimaksud; atau
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b, memoonmicSifasi- -r.'my.-dalarn—kupmla-l"ihak—mannn—E’]]]]B--P.‘If]c.l----- — =

diduganya dapat menggunakan iofonnasi dimalesud untuk melakukan
pembelian atau penjualan atas Efek.

PHSIOT7
(I)  Sctiap Pihak yang t ba uotuk peroleh infonnasi orang dalam
dari orang dalam secara melawao bukum dao kemudian memperolehnya
dikeoalcan Jaraogan yaog sama dengao larangan yaog bk bagi orolilg
dalam sebagaimana dimaksud dalam Pasal 93 dan Pasa(%96,

Setiap Pibak vaog berusaba uotuk memperoleb informasi orang dalam dan
kemudian memperolebnva tanpa melawan hukum tidak dikeoakao larangan
vang berlaku bagi orang dalam scbagaimaca dimaksud dalam Pasal 95
dao Pasal 96. sepanjaog informasi terschat disediakan oleh Emiten atau
Perusahaan Publik \Dilpa pembatasao.

2

-

Pasal9s
1
Perusabaao Efek vang memilild infonD&Si orang dalam mengenai Emiten atau
Perusahaan Publik dilarang melakukao transaksi Efek Emiten atau  Perusahaao
Publik tersebut, kecuali apabila:

a.  transaksi tersel?utdilakukao bukao atas tanggungaonya scodin, tetapi atas

perintab oasabahnva; dan
b. Pcmsaha.'&l'ck tersebut tidak membernikanrekomeodas kepadanasabahnya
meogenal Efekyang bersangkutan.

Pasal99

Bapepam dapat meoctapkao traosalesi Efek yang tidak termasuk transaksi Efek
yang dilaraog sebagaimaoa dimaksud dalam Pasal95 dan Pasal96.

BABXII
PEMERIKSAAN
Pasal 100
(I) Bapepam dapal mengadakan pemeriksaan rhadapscliap Pihak yahg diduga

melakukao atau terlibat dalam pclaoggarao terhadap Uodang-undang ioi dan
atau peraturao pelalcsanaaonya.
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(2)

(3)

)

0

178

Dalamrangka pemeriksaan schagaimana v d=lam avat (1) B: Ipcpun

m r:mpt!n_\'ai wewenang untuk:

L mcminta keteraogao dan atau konfumasi dari_Pihak yang diduga
melakukan atau terlibal dalam pelanggaran Icri’hp Undang-undang
inidanatau peraturan pelaksaoaannya atau Pibale lain apabila dianggap
perlu;

b.  mewajibkao Pihak yang diduga melalcukan atau !e!libat dalam
pelanggaran tc:dladap Undang-undaog ini dan atau peraturan

claksanaano.va un!Uk melaknkan atau tidale melalcukao. kegiatan
h:()llll

¢.  memeriksa dan atau membuat salinan terhadap catatan, pembukuan,
dan atau dolrimen lain, baik milik Pihak yang diduga melaleukao
atau !erlibat dalam pela: y.m terlwlap Undang-undangini dan atau
peraturan pelalesanaannya maupun milik Pibak lain apabila elianggap
perlu; dan atau

d.  mcoetapican syarat dan atau xwa«<Pihak yang eliduga
m-:lalcukan atau terlibat dalruo pelanggaran temadap Undang-undang
ini dan atau peratumn pelaksanaannya un!Uk melalcukao tindalean
tertentu yang diperlukao dalmio raogka penyclesaian kemgian yang
timbul

P e rnmceogenai tala c:ara pemerniksaao sehagaimana dimaksud dalam

ayal (diatur lebiblaojut dengan PeialUlaD Pemerintab,

Setiap pegawai Bapcpam yang diberi tugas atau I’ibé ain yang dituojuk

oleh Bapepam wo!Uk melakukao pemenksaao elilarang memanfaatkan untuk

diri sendiri atau meogungkapkao informasi yang diperoleh berdasark] 10

Undang-undang ini kepada Pihalc mana pun, sclain dalam rangka upaya

mencapai tujuan Bapepam atau jika diharuskan oleh Undang-uodang

laionya.

BABXID
PENYIDIKAN
Pasal 101
Dalam hal Bapepam berpencbpat pelacggaran terbadap Undang-uodang
ini dan atau peratwran pelaksanaannya  meoga kibatkan kerugian bagi

kepeotingan Pasar Modal dan atau membabayakan kepeotiogao pell10dal
atau masyarakat, Bapcpam menetapkao dimulainya tindalcii0 peoyidikao.
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(2) Pcjabat Pegawai Mcgeri Sipil tencotu di lingkungao Bapepam diben
weweoang kbusus sebagai penyidik untuk melakukan peoyiclikao lindale
pidana di bidang Pasar Modal berdasarkan ketentuan dalruo Kitab Undang-
undang Hukum Acara Pidana.

@) Penyidik sebag imana dimaksud dalam ayat (2) berweoang :

4. meoerima laporan, pemberitabuan, atau peogaduan dan seseorang
leotaoy adanya lindale pidana di bidang Pasar Modal;

b.  melalrukao penelitian atas kcbenaran laporan atau keterangao
berkenaan dengan tindak pidana di bidang Pasar Modal;

¢.  melakukan peoclitian terbadap Pihak yang diduga melakukan atau
terlibal dalam tindale pidana di bidang Pasar Modal;

d. memaoggil, memenksa, dan memiota keterangan dan barang bukti
dari sctiap Pihak yang disangka melakul-an, atau sebagai saksi dalam
lindale pidaca di badang Pasar Modal;

e melakukao pemeriksaan atas p kuao, eatatan, dan dokumeo lain
berkeoaan deogao lindale pidaca di bidang Pasar Modal,

f.  melakuk:tn pemenksaan di seliap lempat tertentu yang diduga terdapat
setiap barong bukli pembukuao, pencatatao, dan dokwnen lain sena
melakul<an peoyitaan terbadap baraog vang dapat dijadikan bahan
bukti dalam perkara lindale pidana elibidang Pasar Modal:

g.  memblokir rekeoiog pada bank atau 1™llbaga k<:1Wlgan lain dari Pihak
yang diduca melalrukan alall terlibat dalam tiodak pidaca di bidang
Pasar Modal;

b, memiuta bantu 110 ahli dalam rangka pelaksanaau tugas penvidikan
tindak pidana di bidang Pasar Modal: dan

i meovatakan saal elimulai dan dihentikanova peovidikao.

) Dalam rangka pclalesanaao penvidikan sebagaimana dimaksud dalam
ayat (I). Bapepam meogajukao permobooan izio kepada Menteri untuk
memperoleh keteraogao dari bank tentaog keadaan keuangan tersangka pada
bank sesuai dengan peraturan perundaog-undangan ¢li bidang perbankao.

(8)  Peoyidiksebagaimana dimaksud dalam ayat (2) memberitahukan elimulainya
peoyielikao dan menyvampaikan basil penyidikaooya kepa<h penuntulilinum
sesual deogan leeteotuan vang diatur dalam Kilab Uodang-uodang Hukum
Acara Pidana..

(6) Dalam raogka pelaksanaan kewcoangao peoyidikan seba a dimaksud
dalam ayat (1), Bapepam dapal meminta baotuaa aparat penegak hukum
lain.

(7) Setiap pejabat Pesnwai Negeri Sipil tenentu di lingkungao Llapepam yans
eliberi tugas untuk melalmkao penyidikao dilaraog memanfaalkan uotuk
diri seneliri atau me:nguogkapkao informasi yang eliperoleh berdasarlean
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— — —  |Ufunddso;-o jodand:;

oseclla; dafambllmirai_bn ¢ lcame paiyi‘a

uotuk lICDcapai tujuan Bapepam atau jika dibulSkao oleh Uodang-uodaog
Jainoya.

DABXIV
SANKSI ADMINISRATIF
PasallO]

(1) Bapcpam meogenakan sanksi admiolstrauf aw pelanggaran Uodaog-
uodaog ini [l atan perawran  pelaksaoll&llllya yaQg dilakukao olch sctiap
Pihak yaog memperoleh izin, persetujuao, alau pendaftaran dari Bapepam.
Saoksiadministratif sebagaimana dimaksud dalam avat (1) dapat berupa:
periDgatac tmulhis:
denda vaitu kewajiban uotuk membayarsejumlah vaogterteotu;
pembatasao kegiatan usaha:

pembekuan kegiatao usaha:
pencabutao iZinusaha,;
pembatalan petSCtujuan:dan
. pembatalaopeodaftaran.

ctentuan lebih lanjutmengenai sanksi adm UU ttatifsebagaimavadimaksud
dalam ayat (1) daoayat(2) ditctapkao dengao Peratunm Pemerintah.

O

3

-

DABXV
KETENI:tJAN PIDANA

Pasall03
Sctiap Pibak vang melalrukao kegiatan di Pasar Modal _tanpa izin.
persetujuao, atau pendaftanm scbagaimana dimaksud dalam 6, Pasal
13, Pasall8, Pasal30, Pasal 34, Pasald3, Pasal48 Pasal SO, dan Pasal 64
diancam dengan pidana penjara paling lama$ (limajtahun dao denda paling
banyak Rp5.000.000.000,00 (lima miliar rupiah).
Setiap Pihak yang melakukan kegiatan taopa memperoleb izin sebagaimana
dimaksud dalam Pasal 32 diaocam deogao pidana Iruruogan paling lama
1 (satu) tnhuo daD denda paliog baovak Rpl.oon.ooo.000,00 (satu miliar
rupiah).

(I

2
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Pasal91, Pasal92, Pasal93, Pasal9S @lsal 96, Pasal97 avat (1}, daD Pasal98
digocam dengan pidaoa penjara paliog lama 10 (sepuluh} tahuo dao denda poling
banyak Rp135.000.000 000,00 (lima betas miliar rapiah).

Setiap Pibak vaog melanggar kclcnluwﬁﬂmsanmaml dimaksud dalam Pasal 90,

Pasallos

Macajer Inveswi dao atau Pihak terafiliasiova vaog melanggar ketentuao
sebagaimana dimnksud dalam Pasal 42 diaocam dengan pidaon kurungao paling
lama I (satu) tahuo dao denda paling banvak Rpl 000.000.000.00 (satu miliar
rupiah).

Pual 106

(0 iap Pilnk vang melilkukao  pel atas K » sebagaimaoa
dimaksud dalam Pasal 70 diancam dcogao pidaca penjara paliog lama 10
(sepuluh) tahuo dan denda paliog banyak RplS.000.000.000.00 (lima betas

iliar rupiah).

(2) aiap Pihak vang melakukao pelanggargn  atas ketentuan sebagaimaoa
dimaksud dalam Pasal 73 diancam deng@l pidana penjara paling lama 3
(tiga) tahun dao denda p3ling b3nyak Rp5.000.000.000,00 (lima miliar
rupiah).

Pa831107

Sefiap Pibak yang dengan sengaja bertujuan menipu atau merugikan Pihalc lain
atau menyesatkan Bapepam, ghil b menghapuskao,
mengubah, mengaburlcan, menvembunyikao, atau memalsukao eatatan dari
Pibak yang memperoleb jzin. persetujuac, atau pendaftaran tmnasulc Emiten dan
Perusahaan Publik diancam dengan pidana penjara palinglama 3 (tiga) tahun dao
denda paling banyale RpS.C00.000.000.00 (lima miliar rupiah).

Lean

Pasal 108

n:uman pidaca penjara atau pidana kuruogao dan denda sebagainuma dimnksud
dalam Pasal 103, Pasal 104, Pasal 108, Pasal 106, dao Pasal 107 berlaleu pula
bagi Pihak vang bailc langsung muupun tidak langsung mempenganuhi Pihak lain
uotuk melnkukan pelanggarno Pas. 11-Pasal dimaksud.
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PIWI 1i9

Setiap Pibak yaog tidalc mematubi atau mengbambat pclnknm keteniuan
sebagaimana dimaksud dalam PasaliOO diaocam deogao pidaca kurungan paling
lama 1 (saru) laban dan deneb paling banvak Rpl.0O00.000.00000 (satu miliar
rupiah).

Pasal UO

() Tmdak pidaca sebagaimana cfimaksud dalam Pasal 103 avat (2), Pasall05,
dan Pasal [09adalab pelanggaran..
(2) Tmdale pidacascbagaimana dimaksud dalam Pasal103avat(1), Pasal 104,
Pasall06.dan Pasal 107 adalahkejabatan..
1
BADXVIKETENTUAN

LAIN-LAIN Puallll

Setiap Pihak yang menderita kerugjan sebagai akibat dari pelanggaran atas
Undang-undang ioi dan atau perawmn pelaksanaannya dapat menuntut ganti
i, baik seodiri-sendirl maupun bersama-sama denpn Pihak lain vang memiliki
tuntutan yvang serupa. terltadap Pihak atau Pihak-Pihale yang bertanggung jawab
atas pelanggaran tersebul

Pasai JU
Bapepam dan Dank Indonesia wajib mengadakan konsultasi dao atau koordioasi
sesuai d fungsi masiog-masiog dalam meogawasi kegiatan Kustodian
dan Wali Amana: sertn kegiatan lain yang ditetapkau berdasarkan petatutan

perundang-undangan yang dilakukan oleh Bank Umwn di Pasar Modal.
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ISAISXVU
KETENTUAN PERALIHAN
Pasalll3

Setiap perusahiUlll yang Ielah memeouli kntena schagai Perusahaan Publik
sehagaimana diatur dalatn Undang-undang i dan belwn menyampaikan
Pemyataao Pendaflarao kepada Bapepam sampai dengao langgal diundangkanova
Undang-undaog 101 wajib memenuhi ketentuan dalam Undang-undang ini
selambat-lambatnya 2 (dua) labun setelah Uodang-undaog ini diundangkan.

. Fasal 114

1

Dengao ber'akunya Undang-undang i1, maka:

a.  semua peraturan penmdang-undangao yanclab dikeluarkan schelwn
berlaleunya Uodang-undaog ini dinvatnkan tetap berlaku sepanjang tidak
bertentangan dengan  Undangundang 101 atau belum diatur vang bani
berdasarkan Undaog-undang ini;

b.  semnua izin usaha, 1zin orang perscomogan, persetujuan, dan pendaflann
vang telah dikeluarkan sebclwn berdakunya Undang-undang ini dinyatakan
tetap berlaleu;

e.  Pemyataao Pendaflaran dan peiTDOhonan 1zin usaba, perselujuan, dan
peodallarao yang telab diajukan sebelwn berlakunya Undaog-wldang i
diselesaik.an  berdasarkan ketentuan yang berlaku sebelum berakunya
Undang-uodang ini; dan

d. cgiallln !dinng, penyelesaWI tran salesi Efek, dan penyimpanan Efek yaug
selama o dilaksanakaooleh satu perusnhaan berdasarkan 1zin usaba sebagan
Lembaga Kliriog Penyimpanan dan Peoyelesaian tetnp dapat dilaksanak.an
untuk jaogjca wakiu sebagaimana ditetapkan oleh Bapepam.
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BAD XVIII

Lampiron 2:

KETENTUANPENUIUP

Pasallls
Dengao berlakunya Undang-undang ini. Uodang-undang Nomor /8 Tahun 1952
fentang penetapan  Undang-undang Darorat tentang Bursa (Lembaran Negara
Tahun 1951 Nomor 79)sebagai Undang-undang (Lembaran Negara Tahun 1952
Nomor 67 )dinvatakan tidak berlaku lagi. -

Pasal 116

Undang-undang ini mulai berlaleu pada tanggall Januan 1996,
Agar setiap orang mengelahuiova, memer

kao  pengundangan Uodang-
undang ioiden an penempatannya dalam Lembaran Nepra Republik Indonesia.

Disahkao dl Jakarta

pada tanggallO Nopember /995
PRESIDEN REPUBLIK INDONESIA,
ttd

SOENARTO

Divodaogkaod1Jakarta

pada taogg,all0 Nopember 1995

MENTER!NEGARA SEK RETARISNEGARA
REPUBLIK INDONESIA.

lid

MOERDIONO
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DAFFAR CORPORATE BONDS DI BURSA EFEK INDONESIA

No WMo Code Nominal Value Maturity Date Rating ISIN Code
Oblis-s1 IV Adbi TThua 2007 ADUJ04 375,000,000,000 06-JUIAOU  dA- IDADDO034 102
2 Adira Dinamlka Multi finance NThn 2006 Ser C ADMF02C 90,000,000,000 08-JUN-2011  jciAA IDAMODINGCY
3 Adira Dinamika Multi finance MThn2009 Seri B ADMI1:03B S1,000,000,000  13-MAY-2011 1dAA IDADDOO394BT
m 4 Adira Dinamika Multi Finance W Thn 2009 Seri C ADMF03C 403,000,000,000 13-'dAY-2012 iciAA IDADNOOZ9SC2
§ Obllgasi Aneka Gas I'ndustri [ Tahua 2008 AGHOL 80.000.000,00008-JUL-2013 BBB(ldn) IDADIDO3ZTS01
il 6 ObligiiS TPJT TIhWI 2008 Seri A AIRIO 1A $7.000,000.000 13-MAR-2011 Afic!n) IDADNOZGSA9
. 1 ObligasI TP ] Tahun 2008 Seri B AIRJOIB 149.500,000,000. 13-MAR-2013 A(idn) IDAODOIGSBT
& Obligasl TPJ 1 Talmo2008 SeriC AIRJOIC 368,000,000,000 U-MAR-2015  A(idn) IDAGODOIGSCS
1l 9 ApCllinclo Pratama Dutall TabWI2009 Seri A APDIXO02ZA 300,000,000.000 19-JUN-2012  idA+ IDADODO4 12A9
[ 10 AJ Qindo Pratama Duta |1 Tabu.a 2009 Seri B APBX02B 300,000,000,000 19-JUN-2014  idA+ IDADDOO4 13BS
e It Obligoa APOL. IIMIhun 2008 SeriA APOL.OZA 276.000,000.000 1S-MAR-2013  idCCC IDAOMOIB6AT
5 12 Obligui APOL. UTohun 2008 Scri B APOLOZB 324,000,000,000 18-MAR-2015 idCCC IDAODDOZG6BS
fﬁ' 13 Obligasl AstraSedaya Finance VI Tahun 2007 Sen E ASDFOSB 200000000000 28-JUN-2010 1dAA- IDADDOO3ZTEO
c 14 Obligasi Astm Sedava Finance VIII Tabun 2007 Scri F ASOFO8F 200000000000 28-DEC-2010 idAA- 1IDAOOO0337ET
8. IS OblUgasi Aslra Scdaya Fioance VUI Tahun 2007 Seri G ASOFORO 200,000,000,000 28-JUN-2011  idAA- IDAOODO33705
5 16 Obligasi Astm Sedava Finance IX Tahun 2008 Seri D ABOF090 68.000.000,000 06-SEP-2010  1dAA- IDADODO36102
; 17 ObligasiAstmSedaya Finance IX Tahun 2008 Sen E ASOF09E 145.000,000000 06-MAR-2011 iciAA- IDAOOO03GIED
Ilﬂ_ 18 OblUgasi Astra Sedaya Finance X TabUD 2008 Seni F ASOF09F 221.000,000,000 06-SEP-2011  idAA- IDAODOO3G1PT
(N
il 19 Obligasl Astra Sedaya fioance X TabUD 2009 Seri B ASOP10B 134,000000,000 02-0CT-2010 idAA- IDANDOD3ITIBS
F 20 Obligasi Astta Scdava Fina:ec X TahWI 2009 Seri C ASOPIOC 50.000.0>0000 02-APR-2011 idAA- IDAODODZROCH
% 21 Obligasi Astla Scdaya Finance X To.bun 2009 Ser O ASOFJOO 84,000,000,000 02-0CT-2011  dAA- IDAOOOO3RIDO
- 22 Obligasi Aslta Sedaya Finance X To.bun 2009 Scri E ASOFI0E 260,000,000.000 02-APR-2012 idAA- IDAODOD3E2BG
6' 23 Obllgasl AsttaScdaya FioaDeo X1 Tahun 20108eri A ASDPIA 430,000,000.000 23-MAR-2011 1dAA- IDAGOD0440AO
§:' 24 Obligasl Aslrl Sedaya ficaDee X1 Tahun 2010 Sen B ASOFhB 275,000,000,000 18-MAR-2012 dAA- IDACODO440BE
= 15 Obllgas! Asllll Sedaya Finance X1 TahUD 2010 Sen C ASOFIIC 250,000,000,000 18-8EP-2012  idAA- IDAOOOD440CE
€ 26 Obligasi Atlra Sedaya Finance XI Talnm 2010 Sen D ASOFIIO 106,000,000,000 18-MAR-2013 == IDAOCODO440I4
t.|’ 27 ObligasiAstta Scdaya FiD nee: X1 Tahun 2010 Seri E ASOFIIE 69,000,000,000 18-SEP-2013  jdAA- IDAODIO440E]
f_i 3 28 ObligiiSiAstta Scdaya Finaoco X1 TahWI2010 Seri F ASOFIIF 370,000,000,000 18-MAR-2014 idAA- 1DAODO0440PY
ol 29 Bahtera Adimina va -z 1 Tabun 2000 (= Exlend BASSOIXXBFIW 75.000.000,00005-JUN-2011 NIA IDAOODOL 1902
él Maturity Due to R¥IPO)
s 30 Bank BN!I Tohun 2003 BBNIOIXXBFTW 1000,000.000.000 10-JUL.-2011 idAA IDAOIOTES01
%- 31 Oblis-s1 Subonfuwi IT Bank BR1 Tahun 2009 BBRI02 2,000,000,000,000 22-DEC-2014  AA+Gdn) 10AD00043301
“ 32 Bank BTN XI Tahun 2005 BBTNII 750,000,000,000 06-JUL-2010  idAA- IDAGONO27RO9
33 BankBTN Xfl Tohu.a2006 BETN12 LO00,000,000,000 19-SEP-2h6  idAA- IDAODOZII08
34 Banle BTN XillTabuo 2009 Sen A BETNI3A 300000000000 29-MAY-2012 dAA- IDADODO40ZAD
35 Bank BTN X111 TabW 12009 Seri B BSTNI13B 300,000,000,000 20-MAY-2013 idAA- IDANOO0403B6
36 Bank BTN Xnt TahUD 2009 Seri C BBETNI3C 900.000,000,000 29-MAY-2014 idAA- IDADNO0404C2
37 Obllgasi XN Bank BTN Tah¥UI2010 BBTNI4 1650,000,000,000 11-JUN-2020 idAA- IDADODO44R04
38 ObliS1181 SubotdinMI BCA Fin  te] TahW 12010 BCAFOISB 100,000,000,000 23-MAR-2015 idA+ IDADOG044200
39 BCA Finance UTahun 2007 Seri C BCAF02C 125000000000 27TAUG-2010  idAA- IDAODDO3TCE
40 BCA Finance MTebun 2007 Scn O BCAFO02D 125,000,000,000 27-FEB-2011 1dAA- IDAOOOO1 1704

N 41 DCAFinancell 1Tobu.a 2010 Seri A BCAFOJA 211,500,000,000 23-JUN-2011  iciAA- IDAOOO0441AS
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BCAFilwloeill Tahtm20108cnB

BCAFillAilee WTahun 2010 Scri C
BCAFilwloeillTahun 2010 Sen D

Obllgasi V Baole DKI Tahun 2008

Obllga.ti Subonlinasi Banlc DKI Tahun 2008

Baole Davamoo I'Tahun2007 Scri B

Bank Ekspor Indonesia [l I Tahun 2006 Scri B

Baole Ebpor Jncloacs!a 01Tahun 2006 Scri C
BaolcEbpor Jndoucsia I'VTahun 2009 Scni A
Baolc Elespor Indonesia IV Tllhun 2009 Sen B

Bank Ekspor Incloacsia 1W Tahun 2009 Seri C

BIIDK Elcspor Indenesia [V Tahun 2009 Seri D
Obligasl BFI Finance Indonesia D Tahu.n 2009 Seri A
Obligasi BFI Finance Ind01 lesiaD TahUD 2009 Sen B
Obliga.si BF1Finance Indonesia OTahun 2009 Seri C
Obligasi Bbak.ti FinanceU Tahun 2007

Obijzasi V Baole Jehu Tahuo 2006

Obligasi V1 Baole Jabar BauteoTahu.n 2009 Scri A
Obligasl VI BaokJabar Ba,oteo Tahun 2009 Seri B
BIIDkLampullg I Tahun 2005 Seri D

Obligasi OBanlt Lemptmg Tahun 2007

Oblipsi Berlian Laju Tanker 10Tahllll 2007
Obligasi Berlian Laju TI'Dker IV TahUD 2009 Seri B

5 Obliga.si Berdian Laju T1!Dhker 1V Tahuo 2009 8cn C

Obligasi Subordinasi Rupiah Bank Mendin 1 Tabun 2009
BN 1Securities Tahtm 2007

Obl'gasi Subordinasi 1 Pmnota baoJc Tilhuo 2006

Bum

Serpoog Damoi HTahun 2006

Obliga si Bbaleti Secunities [ Tahuo 2008
Obliga.si SubordiollSi Bank Sulut I Tabun 2010
BIIDk Sulut IV Tahun 2010

Obligasi  &krie  Telecom B

Tabun2007

7
15
7
7
7
7
80
81
82
113
84
83
86
8
88
A
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=

89

Obligasi BDJIlc BTPNE Tabun 2009 Scni A

Obliga.si Baalt BTPN 1TahWl 2009 scri B

Obligasi BIUik BTPN HTahuo 2010 Scri A

Obligasi Bank BTPN 11 Tahun 2010 Sen B

BIllIk Victoria U Tahuo 2007

Subordinasl I Baole Victoria Tahun 2007

Obligasi Cili'Uldra Perkasa U Tahuo 2007

Obligasi O'Dacarcksa Tahuo 2007

ObUgasi U Dunareksa Tahun 2008 Scri B

Obligasi Il Danarck3a Tahun 2008 Seri C

Obligasi [V Oanarcksa Tahuo 2009

Efck Benguo Aset Danuckso SMF -I=PRBTN Kelas A
Efek BClllgun Aset Danarcksa SMFO-KPR BTN Kelas A
Obligasi Duta Pertiwi VTahun 2007

Obligasi B Bokneland Developmeot Tahun 2008 Scn

Obligasi

1 Bakriclaod Development Tabun 2008 Scn 8

BCAFO3B
BCAF03C
BCAFI3D
BDKIOSA
BDKIOSB
BDMNOIB
BEXI103B
BIOOOIC
BBXJ04A
BEXIMB
BEXIn4C
BBXI1040
BFINO3A
BFINO3B
BFINO3C
BFNC02
BJBROS
BJBROGA
BIBROGB
BLAMOIB
BLAMO2
BLTA03
BLTAMB
BLTAO4C

BMRJO1
BNISOI
ENLIOI
BSDE0O2
BSECOI
BSLTOISD
BSLTO4
BTEL0I
BTPNOIA
BTPNOIB
BTPNO2A
BTPNO2B
BVICO2ZA
BVICOZB
CLPRO2
DNREO2
ONRKO38
DNRJ<03C
DNRKO4
DSMFOI
DSMF02
DUTIOS
ELTYOIA
ELTYOIB

§8,500,000,000 23-MAR-2012 idAA-
100,000,000,000 23-MAR-2013 id. AA-
100.000,000,000 23-MAR-2014 idAA-
425,000,000,00004-MAR-2013 idA
325.000,000,000 04-MAR-2018 [dA-
1,250,000,000,000 19-APR-2012 idAA+
200,000,000,000 28-SEP-2010  idAAA
150,000,000,000 28-SEP-201t  dAAA
309.000,000,000 28-IUN2010  idAAA
157000,000,000 18-IUN-2012 idAAA
607.000,000,0000 18-JUN-2014  idAAA
1427000000000 18JUN-2016 1dAAA
65,000,000000 20-JAN-2011  [dA-
30,000,000,000 15-JUL-201t  idA-
65,000,000,000 15-JAN-2012  1dA-
130,000,000000 03-DBC2010 BBB-(idn)
1000,000,000,000 08-DEC-2011 idAA-
350,000,000,000 10-JUL-2012  1dAA-
400000.000,000 10-JUL-2014  idAA-
59,000,000,000 13-JUL-2010  idBBB+
300,000,000.000 09-NOV-2012 idBBB+
T00,000,000,000 05-JUL-2012  TdA-
150.000,000,000 28-MAY-2012 idA-
190.000,000,000 28-MAY-2014 idA-

3,500,000000,000 11-DEC-2016 idAA+
300,000,000,000 10-MAY-2012 |dBBBE+
500,000,000,000 14-DEC-2016 1dA
600,000,000,000 20-0CT-2011  idBBB=
150,000.000,000 30-MAY-2011 idBBB
10,000,000,000 09-APR-2015  idA-

390,000000,000 09-APR-2015 idA-
630,000,000,000 04-SEP-2012  idA-
350,000,000,000 07-0CT2012  AA-(idu)
400,000,000,000 07-0CT-2014  AA-(idn)
715,000,000,000 18-MAY-2013 AA-{idn)
585,000,000,000 18-MAY-2015 AA-{idn)
200,000,000,000 2 1-MAR-2012 Alid
200,000,000,000 21-MAR-2017 Alid
S00,000,000,000 27-NOV2012 idA
500,000,000,000 25-SEP-2012  dA
130,000,000,000 20-JUN-2011 idA
250,000,000,000 20-JUN-2013  idA
200,000,000,000 14-APR-2011 idA
85,111,004,553 10-MAR-2018 idAAA
360,000,000,000 10-DEC-2019 1dAAA
500,000,000,000 11-JUL-2012  idBBB
220,000,000,000 11-MAR-2011 1JdBBB+
280,000,000,000 11-MAR-2013 idBBB+

IDAMD0044 1 B6
IDAOO0D441C4
IDAOO0044102
IDAOO0D35901
IDADODO36008
IDADODO322BE
IDAODDO31289
1DAOO00312C7
IDAODDD40TAY
IDAOO00408BS
IDADDO040UC]
IDAOOO0S 1007
IDAOO0D43DAZ
IDAOODD439BO
IDADODD439CE
IDAQOOOJSSOS
[DAGODO3 1408
IDADODO4 1 8AG
IDAC:00419B.2
IDAOOOO300B4
IDAODOD35208
1DAD0DD34003
1DAOO00400B2
IDAGOOMON CR

IDAODDO43103
IDAOOOD32601
1DAOO0OD3 1504
IDADDDD31306
IDAOOOD3TIOS
1DACODD44408
IDAODDD44309
IDAGOODIS000
IDANOO421AD
IDAOMIO422B6
10ADD00446AT
IDAODDD446B5
IDACDOD3207
IDADDN32106
1DAODOO3S307
IDAGOOO35 104
IDAODO3TIBE]
IDAOGODATICY
IDAODODIRGOS
IDU00000010L
IDU00OO00200
IDADOOO34T06
IDAOODO3G4A2
IDAOODO3 G4 BO
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