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Dalam pembangunan ekonomi nasional

suatu ne8ara, drperlukan pembiayaan baik
dan p.,merintah maupun dari masvarakat-
Kebutuhan pembiavaan pembangunan di masa
mendatang akan semakin besar Kebutuhan
rtu lidaI aldn dapat dibuvai oleh pcmenntah
sria melalur pencnmaan paialdan penerima.rn
la'nnvr I Kadarrg-kadanS Fpmenuhan
lpt'utuhan tcrscbur dapat drperoleh da
bantuan luar neBcii. \amun, batl pemenntah
pinidman luar n('t,lri bukan m.rupaka[ (,)rir
yar18 \trate*rs untul pembantunrn, Folensi
Jdna masvJrakat Indonesta harus daoat
dioptimal[an untuk drgunalan Lnruk ;lr,
dihcntuk pasar modal vang dimaksudkan
scbatai wahana untuk memenuhi kebutuhan
ppmbravaan p(,mbanBun.ln. Funt:i strJtelirs
d.rr penhnt pasar modal membuat pcmcnnt.ih
amat berkepcntingan atas perkembangan d,It
kt'ma,uan Fasar mrxla I, ta rcnd brr potensr untuk
penghrmpunarr dan.r {ecara masif. schrngB.)
dat'at dimdnfddrLdn uniuk memperbe\ar
! olume Lcgiatrn pcmbangunan.:

Dalam era tlobalisasi, setiap netara harus
tunduk pada peraturan ekonomi regional dan
orllanrsasr ckoni,rnr dunra s.rta trdal bebas ldtr
.rtau terlarang nrcncnlulan dturdn marn vrn$
bcrtcntdnS.rn n(,1u \,rng tidal \':uJr ,l+nEn
.lturan internas,onal vang tclah disepakati.
I!'lisnlnva, donga| !VTO, suatu ncgara tenL.tt

'nrh 
hulum intcrnasr()n.rlJan tiJJt munglrn

lagi membudt pcrun,langan .cnJrri !ant
bertentanBan dtngan hulum i ternd5r,)nnl
rvalaupun untuk tujuan vang baik Alasan
sapcrli inilah vang mendorcng schap negarn
alan berusaha melakukan elisiensi at.ru
menghilangkan ekonomi biava tinggi agdr
dapat bersaing atanpun mclakukan rr.,/*.r,
konsolidasi, akuisisi, aliansi, dan kerja s;ma
bilateral antarperu$haan daLrnl bentuk apa

ttun aSir Japal menang dahm per\alr8an
SJl.rh s.rtu (ara untuk mcnclin biava trnggr
adalah menggirinS perusahaan slvasta masuk
ke pasar molal atar shultur modal perusahaar

menjadi lebih baik, lebih efisien, dan lebih
terkendali,rlph mar!arakat, s€rta pn\atis,asi
Badan U$ha Mihk Negara (BUi\,{N) untuk
menghapuskan beban berat yan8 ditanttunt
oleh Anggaran Pendapatandan Belania Negara
(APBN),

SE'ARAH OAt' PERATI PASAR rc
:\ktivitas pasar modal di Indonesi. telah

berlan8sunt cukup lama yaitu s€jak tah un 1912
dan ketika itu masih dilakukan sep€nuhnva ol€h
Pemerintah Hindia Belanda.l'ada saat ttu, efek
!ant diperdatantkJn irlah saham drn ublitasr
milik perusahaan dan Pemerintah Handia
Eelanda. Setelah mel€$,ah masa k.'m.'rdekaan,
Pemerintah Indonesia mengambil ahh dan
m€neruskan kembali perdagangan clek vang
tplah dirintis oleh Pe,ncrurtah Hindia 8.1tu a itu.

Perk.mbrn8rn Frs.r modal di lnJoncsr.l
mengalamr penin8k.tan vant santat p€sat
terutama s€telah pem€rintah melakukan
berbagai reSulasi di hidanB k€uangan dan
pcrbankkan termasuk pasdr modal. Para
pelaku di pasar modal telah menvadari bahr{ a
perdatantan efek dapal memberikan /ctrfl
yang cukup baik bagi m€reka dan s€kalrsus
menrberikan lon.tnbu:r v.rnp boirr b.rgi
perkembangan pr:rekon()mian negara kita.

fasar modal merupakan ketiatan vang
hcrhubungan dengan penarLaran umum dan
perd.Sangan cfck, perusaha.an go prdlic vang
berkaitan dengan etu'l vang ditl:rbrtkannva
scrla krnbagr d,rn Fftifesi vanB herkaitdn
dengan efek. l'arar rnorlal meny{drakan
bqbagai altcmatlf in\ estasr batipara inrostor
selain alternatif ldinnvr vartu mcnabung di
barrk, membeh enr.\, asuranqi. tanah, dan
bangunan. I'asar o\oddl bertrndal scb.Bar
prnghubung ant,ird prra rn!est(,r dcngan
perusahaan ataupun institusi pcnerintah
rnelalui perdag.rrrqrr instrumen leuanBan
iarSla panjanB soprrt, obligasr Ja'l saham

fasar modal bprbeda dentan pasar uang,
p€rHaarulya terleta k pada iantka $,aktu atau
jatuh lempo produknva. Pasar uanS dikenal
sebagai pasar yant menyediakan sarana
peminiamandana dalam jangka pcndek (iatuh
t€mpo kurant atau sama dentan satu tahun).
Pasar mfiral mempunvai ianSka h'aktu paniant
atau lebih dari satu tahun. PerbeJa.rn lainva
terl€iak pada fungsinva, <limana pasar uairg
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Pa$r m(xlal merupakan kegiahn vang
tryhubung&r dangan F,qurl'aran umum,
penlagantan eftl, dan peru.dlvtal -S' i,xdr
s€rta hal-hal yang berkaital dtngan efek. lasar
mdal menv(diaLan be$aga r .r ltcmati f in\ (stasr

bagi pal2 ilrcsk)r selain alt('nudf lainnva,
vdrhr mmabun8 di twrl, mrrrrb.'L rmas.
asuranri, tanah dan bangurun. fasr modal
bertindak s€ba8ai peghubung antaE prrr)
inrGt,r dcnBin SrnNhaan rtauptrn in:trnrsr
pmerinbh melalx penLrgangarr urstrrm.rr
Leuangan pngta paniurg.

l'a-sar mrxial berbeda dmgar past uanp
pcrbedaannva tcrletal pdJa Fngb $aktu dr.ru
jatuh temB) p(}dulnva. Pasar uan,< dikcnal
sebagai pasar val1i menvslakali sarand
perninFman dnna dalam jangkn pmdek (Fnrh
ternF kurufl8 ahu sama dmgan satu hhun),
xrlanglan pur modal mernpunvai FnBt r
$aktu pan,arB atau leb,h d.}n sctu Lfiun
I'erb€ddan lnrnva terletak padn turt inva. Favr
udnt mclnlulnn keSiahn rn(.ngrh)tarrLln
daru :Axrr r,feltif Jan eltsitn rJan pihat r arrg
mmlpunvar kelebihan daru kepadd pilul vang
kekurantan sehinglF teriadi keimbangan
antara ponat<ran dan p$mintaa dnn.l.
lnstsurnm atdu surat-surat Lrcrhatta vang
.trpedJB.uSlff di pasar mdal st,ring di:aLut
.f('k. I t rlier tirn cfck ddildh:i(t p surat bLrh.rrtr
vang Jtertntlar oleh peruraluan *pert srJ rrm.
obl+asi, obhSasi konr.€nti, bukh r.q/rl (ng/rl
65x+ setiap tunrnan (afurlr, dari efek rl.iu&l
lirorydrl), surat p€nFkuan utang, sural beahff);a
komersial (rnt'r,x{cid papel).

Kata Kunci: Pasar Modal, InstrummPasar
Modal, Kegiatan, Kel€mbn8aan I'asar
Modal, efck
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melakukan kegiatan mengalokasikan dana
secara ef€ktif dan efesien dari pihak van!;
mempu-nvai kelcbihan dana lepada pihak vang
Lelurantan sehinStd terjadi k€iermbanSan
dntara penawaran drn permintaan dana.

Surat b€rharga yant diperdaganBkan dalam
pasar uang terdiri atas surat berhar8a ian8ka
paniang, surat berharga mmmgah, dan surat
berharga pendck, namun trans.ksi vanS
drlalukan t.'lJF tanBkd waktu p(.nd.k. h'nrs
surat b€rhaqia vang umumnya diperdagantkan
dalam pasar uang meliputi rntara lain surat
Promes, surat Ponbcndaharaan neSara, surat
berharga vang diterbitkan oleh pcmerintah,
surat wesel vang draksep oleh bar1k, sertifikat
deposito, dan sertifikat vang drkeluarkan oleh
hank sentral atau scrtifikat Bank krdonesir.

Secara normatrf dasar hukum pasar modal
adalah UL'No.8 lahun1995 tenlang Pasar
Modal vanS ditnldaklanjuti den8an l'eratura'r
Pemerintah No. .lilahun llr9i tpntang
Penvelenggaraan Kegiatan di BidanS Pasar
Modal. Pelak!.r pasar modal ad.llah pemb!li
dan penjual dana atau modal baik pt'rorangan
mauFun badan u\dha vang scl'rt,an ddfi
mcr€ka m.laluk.rn penvisrhan dananva
untul leg'rlan produklrl dan sebagran larn
m(,merlukan tanrbahan dana/ modal unttrk
mcngembarrgkan usahanva. S€mentara itu,
komoditas adalah baran8 atau pr,-rduk yang
diperiualbelik.n di pasar moda1. T€rmasuk
kc dalam komodihs.dalah bursa uang,
modal, timah, kar('t, tembakau, minvak, emas,
perlapalan, asuransi, prbankan, dan lain-larn.

Selain hat-hal tcrsebut di atas, n'laka dnpat
dikctahui bahrra peran dan manraat pasnr
modal antara lainj
a. l'asar modal merupalan vvalBna FTlgalokaslan

dana s€cara efisi.n, di maru i1\'6tor dap.t
melakuknn inveshsi pada beberapn perusah.r.u
melalui penrbclian efek-etuk yang dipt rdal;ang-
bn di pasar mulal. Sebaliknva, perusah.r.rn
dapat memp.,roleh dana van8 dit utuhk.ln
denSan mennra.arkan iflstrumen keuanSan
jantka pGnjang melalui pasar modal ters€but.

b. Payu modal memberikan altemarif inrestasi
vant memberikah keuntuntan dentan
s0iumlah risiko t('rte u.

] nn,rl Wis.ho,lrr{* fir&d /./J, /r,r,.So..hd..Ul\S
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c. Pasar modal memuntkink.n para i[vpstor
memilili p€rusahaan yant sclEt dan berpGf'€l
baik. DenBan demikian, Ferusahaan vant
sehat dan memiliki prospek vang baik tidak
hanva dimiliki oleh sejumlah orang tertentu
saia. Penvebaran kepemilikan secara luas
dapat mendorong perkefi bangan penlsahaan
mm,adi lebih kansparan

d. Ielaksanaan manaiemen p€rusahaan sedra
profesional dan transpardn. Keikuts.'rtaan
masyarakat dalam kepemilikan perusahaan
merrdorong p€rusahaan untuk menerapkan
manajemen secaE lebih profesional, efFien,
dan berorientasi pada leuntungan s.'hingjEa
terripta kondisi "good corporate go(emance"
BAPEI'AM m€ngan urkan sctiap perus,rhaan
publik memiliki suatu komite audit.

e. PeninSkatan aktivitas ckonomi nasional.
Dengan adanva pasar mdlal p€rusahaan a!.an
lebih mudah memperoleh dana s€hin$a nl.an
mendoort perekonominn nasiotutl menirdi
lchih mnlu(ian m€noptakan Lt"\emparan kerli
vang lLras sprta menintkrtkan pcndapdtan
paiak had pemerintah.

ARI K:LUTAMA

msnikmati kemakmuran karena adanva sektor
swasta vang komPetitiI

Dalam menialankan iungsinva, pasar
m(xlal dibaSi meniadi tiga macam, vaitu pasar
p(.rdana, pasar sekunder, dan Fa5ar paralel."

a. Pasar Perdana
Pasar perdana adalah pasar saham dalam
masa penawaran ef€k dan perusahaan
peniual €t€k (emiten) kepada mas!,aralat
untuk pertama kalinva. Den8an demikian,
berarti kegiatan pasar modal yangberkaitarl
dentan penawaran umum berlangsunt
di pasar perdana atau p.sar primer. Pasar
perdana adalah pen,ualan perdana efek
oleh perusahaah vanS rrcn€rbilkan el€k
scbelum cfek tersel,ut diiu,rl dentan harta
rm isi sehing8a F,ru!.haan yang m'rnerbitkan
dana dari peniualan t€rscbut.

tr. PasarSekunder
I'asar s€kundcr adalah lilik s€ntral kegratan
pasdr modal knrena pada pasar sokunder
tcrjadi aktivitas pcrdatanta" vdnS mem-
pertemulan pcniual dan pembeli etck. Di
pasar sekundcr ini pcnerbit cfek disobut
investor jual sedar8kan pembeli efek discbut
pembeli. Pasar sekunder adalah peniualan
e{ek setelah peniualan padn pasar perdana
bc)'irkhir. Pada pnsarsekunder rtu llilrta(,Ick
ditentukan berdasarkan Lur! elek tersehut.
Jadi pasar sekunder adalah peniualanefek/
\errrhht sctcldh pd(dr pcr.l.'nd hpralh
Pada pasar itu e{ek vang dip('rdaSanSkan
d€ngan harta kurs.

( Bursa Paralel
tsursa paralel merupakan bursa efek vang
ada Bagi perusahaan vang menerbitkan
clpl vanB alan men,ual cl€knva melalur
bursa dapatdilakukan melalui busa Faralel
Bur<a paralel merupakan allerndtrf haEi
perusahaafl vang.$ tublir mcm pquabelikan
ctekrva iila dapat memenuhr sv.rat vant
dit€ntukan pada bu.sa etek. radi, bursa
paralel merupakan suatu sistem perdaSang-
an efek yang terortanisasi di luar Bursa

Ef.'k lndonesia (BEI), dmgan bentul Fasar
sekunder diatur dan dis€lenBgarakan oleh
ferserikatan PerdatanSan Uang dan EleL'
e,ek (PPUE), diawasi dan dibina olch Badan
Pengawas Otoritas Jasa Keuantan (O.lK)

Di dalam pasar modal terdap.l lemhal.a-
l€mhdga yang mmialanl kegiatan-kcSrtalan
pasar modal, vangantara lain seba8ai ber rlut:;
1. Emiten

Emitcn adnlah pihak !,ang melakukan
penau,aran umum.

2. Pcrusalu.rn Publik
Perusahaan publik adalah pers€ronn vant
sahamnya telah dimiliki !€kuranS-kurangnva
oleh 3ll0 (tiga ratus) F,emetang saha,n dan
mcnii lili mdial disetor sekurang-kur,r ngnva
Rp. 3 000 00().000 (tiga miliar rupiah) atau
suatu iumlah peme€an8 saham dan m()dnl
dis€tor vang ditetapkan dengan peraturan

Pemerintah.
3. Bapcpam

Badan I'cllgari?s Pasar Mfilal ),ang blrtuiuan
mervuiudkan tercipatanva k€tiatar pasar
modal vang tcratur, waiar, dan edsien lr.rta
melindunti kep€ntinBan pemodalnva dan

.1. Bursa Elek
Bursa Ff.k adatah pihak vang m.,nvelong-

tarakan dan menvediakan sistem dan atau
sarana untuk nremPo(emukan Penarlrran
iual dan bcli ef€k, pihak-piha\ lain dcn8an
tuiuan lllemp€rdagantkan efek di dntara

5. L€mbaga Kliring P.'njaminan
L€mbata Klirint dan Peniaminan adalah
pihak van8 menv€le,rSgarakan iasa Llirint
dan peniaminan penvelenggaraan tranraks,
bursa (Pasal I angka 9 UUPM), vaitu kon-
trak vang dibuat oleh anggota bursa efek,
vaitu p(rnntara pedagant efek !,an8 telah
mcmpcrol('h izin usaha dari Bapepam dan
mempunvai hak untuk m€mperdatangkan
sistem dan atau saran busa er€k menurut
perahuan bursa efek.

6. f.mbaga Penvimpanan dan Penyelesaian
(LPP)
Lemb.rga Penvimpanan Dan Penyel$aian

7 Jdrl \l 
' 
\ ol,o.rlil,, lri,n. S!..lora LNS PGs loot
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KECIATAN DAN KELEMBACAAN PASAR
MODAL

Pada dd5.)rn!,a, pasar modal menicln['at.rni
hubungan nntara pemilik dana (in\(5klr)d.rn
pentguna dand. DenSan demikian, dapni
dikatakan bahrla pasar modal adalah wahnna
inl estasi bngi inyestor dall rvahan. sumb.r
ddna br*' Frngguna dana. l'errnar lain darr
pasar modal adalah mengumpulkan dan
menS€rahlan tabuntan masvarakat untuk
kepertuan in!t'stasi. Pasar modal tergolon8
dalam penBcrtian "financial nrarket' vang
bertuiuan un tu I mentadakan alokasi tablurgan
(sn.,i,rS) seca ra e feisie dari pemilik dann 1r1i'cr)
kepadr pemJkaidana tcraLhir (rllir,lrl. rsr/). {

Dongan mcnintkatnva rnvcstasi, Ldpasit.is

Produksl alnn meninBkat, vant berarti
menambah baranS dan jasa yang diperlukan
masvaral\at serta memperluas lapangdn ker,r.
Sektor swasta meniadi lebih kompetitif dan
pasar modal van8 maiu terutama bagran
5ekurit.snva memungkinkan indir'idu,
bagaiman.rpun kecilnra kontribusi mereka,

$.r K\11n, lt@Et hantrtuD: r,/ rlo,ra. di\drp din
,6ur'Anur. Lk illodl Lrcrwt :n^ht l'.qbr\u' ldd
,nrndw, Blrlut rr ,{umo Bidug-:(n7 122

lvadumSunnro,.{rd<srPi6,,L,,t,kEI t h.r.-t!dt-*a
l..rLl d'Luhp d.n AJr'e Sukr.l.,xkr.r, //,/,- /,Jn/r
Mr.al . Jrkm. Crhdr lrdxe.. ?o)q I IJ Ju$fAtr*.r 4',r, lll-l??



adalah pihak vang mmvelenttarakn ke-

datan k ustolian sentral bati bank kustodian,
perusahaan efek, dan pihak lain.

7. Reksa Dana
Reksa dana adalah wadah !,ang diper-
tunalan untuk menghimPun dana darr
masvarakat p€modal untuk selaniutnva
diinvestasikan dalam portofolio efek oleh
manajer investasi.

8. Perusahaan Efek
I'erus.haan efek adalah pihak vang melaku-
kan lcgialan usaha s€batdi penBmin emisi
eleL, perantara p€datanB efcL, atau manaier

9. wakil I'erusahaan Efek
wakil dari pihak ],ang melakukan kegiatan
usaha scbaSai FEnjamin emisi efek, p€rantnra
polngang.fck, aiau manaier investasi.

l0.Perantara I'eda8ang Efek
Perantara Pedagang Efek adalah pih.tk
vang mclakukan usahaiualb€li cfek untuk
kepentingan sendiri atau pih.k lain.

'lL Peniamin Emisi Efek
f.niamin emisi efek adalah pihak yang men-
buat kontral dentan emit(i untuk melakukan
perdagangan umum ba$ kePentingan emitdn
dengan atau tanpa kewaiiban untuk mcmbeli
sisa efel ran8 tidak te4ual.

l2.Ptnasihnl lnvostasi
Pcnasihat invcstasi adalah pihak vdnt
memhrr nasihat lepada pilt tl lain mcnt.nai
penjualan.tau pemb€lian efek dm8.n m€m-
perolPh imbalanjasa.

l3.Manai€,r hvtstasi
\,lanaicr in\ estasi adalah pihal yant kegiatan
usahanva m€ntelola F)rtololio efek untuk
para nrsab.lh at.ru mengelola Porhfolio
h\,estisr kolektil u.ntuk rplclompok nl\abalt,
kccuali perusahaan asuransi, dana pensiun,
dan bank vang melakukan sendiri keSiatan
usahan!,. bodasarkan pe.aturan p€rundant-
undantan yant berlaku.

l4.lnvestor atau pemodal
Investor adalah pihak yant melakukan ke.

tiatan in vestasi atau menanamkan modaln),a
di pasar modal. In\'€stor vant dikenal di
pasar moJa I tordiri atas inlestor peroranSan
dan kelcmbagaan.
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l5.Lelnba& PerlunianB Pasar Modal
1) Kwtodian

Kustodian adala.h pihak vang memberi
kan iasa penrtiFan efek dari harta lain
vant berkaitan dengarr efek dan iasa lairr,
termasuk menerima dcl iden, bunga dan
hal-hal lain, menv(lesaikan transaksi
efek, serta mewakili pemegang rekening
vant menjadi nasabahn),a (pasal I angka
8 UUPM).

2) Biro Administrasi EIek
Biro administrasi efek adalah pihak beF
dasarkan kontrak dentan emiten melak-
sanakan pen.atatan pemilikan efek dan
pembagian hak vanS b€rkaitan dengan
efek.

3) Wali AmaMt
Wali amanatadalilh pih.rk vang mewakili
kepentingan pemq{ant elek yang bersilat
utang.

4) Bank Kustodian
Banl kustodian adalllr pihak vang mem-
berikan iasa penttipan kolektil dan harta
lainnva vant bcrkaitnn dcnBan efek.

5) lemerintkat Etek
Perusaharn pemerilgkat efek adalah pihak
vant menerbitkan peringkat-pcrintkat
bagi surat utang (&'&t sccurilrcs), seperti
obligasi dan arrlrrelc/al l{Fr.

l6.Profcsi Penunjang Pdsrr ltl(dal3
a) Akuntan Publik

Aluntan putr[ ddalnh pfiak r anB rnernh]i
kan pcndapat atas kervaiarim dalam semua
hal yanS mat€rial, posisi keuantan, hasil
usaha, sftta arus La{ s€suai den8an prirsip
akuntansi !,ang berlrku umu Akuntan
puhlik beryerah daLrm rnenturykapkan
infonnasi keuangan p.TusalEan dan mern-
lxdk n FrndaFrt men8on.1i kerLaFran atas
data van8 disaiikan dalam lapran keuangan

b) Konsultan ltukum
Konsultan hukum merupakan ahli
dalam bidang hukum vang memberikan
dan mmandatantani pendapat hukum
mmgmai emisi dan.ltau emiten. Peran
konsultan hukum diperlukan dalam
setiap emisi efek Larena lembaga ini
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mempunvni tungsi untuk m€mbuktikan
p€ndapatdari seti hukum \Le$l ott Rt't)
m€nSenai keadaan emiten.

c) Penilai
Penilai adalah pihak yanS melakukan
penila;an terhadap aktiva perusahaan.
Peran penilai adalah dalam mmentukan
nilai llajal dari harta milik perusahaan.
N ai tnidrf'erlutar sebafBi bagan mft'rmn.r
bagi para investor bagi para investor di
dalam nlen8ambil keputusan in\'estdsr.

d) Pcnasihrt ln\'6tasi
Penasihat inrestasi adalah pihak vang
mcmblri rasih.t lepada pihak larn
mengenai penjualan atau pemb€lian eiek
dergan mempeloleh imbalan jasa.

e) Notaris
I\'otaris ad.rlah pr,iabat umum t"an8
ber$ enanB membuat akta otentik dan
kewerugan lainnvd s€bagaimaia dimaksud
dalam UU No. 30 Tahun 2004 ientnng
Iabatan Notaris.e Dalam pasar morJal,
notaris merupakan peiabat umum vang
b€rB,enarl8 mombuat anggaran dasar dan
akta p€tubrhan angga ran dasar termasuk

Pcmbuatnn P('4aniidn Pmiamrnan cmr.i
(,fck, perinniian dn tarpeniamin !'misi ofol,
perianjian p€rlraliamarratan, perianiinn
a8en penjual, dan perjanjian lain yan8
diperlukan.

W
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Instrlrmcn atau surat-surat berharga vant
diperdagangkan di pasar modal sering disebut
efek. I'entertian efek adalah setiap su.at
berhartr vanS ditcrbitkan oteh perusahaan
seperti saharn, obligasi, obligasi kon\ ersi, bukti
Rr.{rl (R(l't lsifl.), setrap turunan (dcrirati0
dari efek, waran (iudrnxrf), surat pengakunn
utant, surat b.rhnrga komersial (.ornrr(,r.rd/
Fpcl). Bcrikut rJal.rh Fenplasan dari berbagai
instrum€n-instrumen ters€but:

l. Saham
a. Definisi dnri $iham

Saha adalah sertifikat vang enuniuk-

9 llm Hon. / &/ku, AJa,tr.rd .!:/,r. r d. Elft yarr

kan bulti kepemilikan suatu perusahaan,
danpem ang saham memi Lild ha k klatn
atas penghasilan dan altiva p€rusahaan.

b. Jenis-jenis Saham (FN):o

l Saham Biasa (.-orrr;on rl{rt). Di antara
$rat-sumt Hurga wng dip€rdatanS-
kan di pasar nudal, saham biasa adalah
vang paling dikenal masvarakat. Di
anhra €rniten (perusaluan vang mener-
bi*an surat berharga), saham biasa
juga merupakan yang paling banyak
digunakan untuk m€naril dana dari
mnsyarakat. Jcnrs ters€but memitiki
karakteristik seperti:

a. Hak klaim terakhir atas aktiva per-
usnhaan iika porus.haan d ilikuidasi.

b Hak suari proporsional padi
pemilihan drreksi serta keputusan
lain YanE dit.'hpkan pada Rapal
Umum Peme8,rng Sahrm

(. Di\'idcn, iikr pcru-snhan rndmperoleh
laba d.rn .tisrtuiui .li dalaN RaFat
Umum l,cmccantSahnm.

d Hr! n.m.sn ef€k l€rlebih dnhulu
s€lrelum (tek tcrsebul ditaq'arkan
k€padr mas!arakil

2. Saham Pref,rron, mcmiliLi ln [n kt.'ristik
*ba8ai b€rikut:
a. Pembavarnn dit,idendalam iumlah

yan8 t€taP

b. Hak klaim k't ih dahulu dibanding
saham biasa iika perusahaan di-
likuidasi.

.. Dapat diknN'erslkan menladi saha-rn
biasa-

c. Manfaat in(estasi pnda saham ndalahJl
1. Dividen

Diliden adalah bagian leunlungan
perusahaan !ant dibaBikan kepada
pemeSan8 saham. Jumlah di\,id€n
vang akan dibaSikan diusulkan oleh
Dewan Dreksi dan dis€tuiui di dalam
Rapat Umum Pemegang Saham. renis
Dvidm:
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a) Dviden Tunai, iika emiten mem-
bagikan dit,iden kepada para
p€mesan8 saham dalam bentu*
s€jumlah uang untuk setiap saham
vary dimiliki.

b) Dividen Snhnm, iika emiten mem-
batikan dj! iden kepada para
pemegnng saham dalam bentuk
saham baru perusahan tersebut,
yart pada akhir va akan meninS-
ka&an prnlah saharn 1,angdimiliki
pemogang saham.

2. Cal'ital C,aul

lnveskrr dapat menikmati Crlltdl
Corr, jika harga iual m€lobihi harga
b€li saham terscbut.
Contoh: Inr'ejt(r A mernbeli saham Pf.
X, yanS listinS dr Bursd Efek, setahun
vang lalu dengar h.rr8.1 Rp 3.500. Sant
inihargasnham lt X telah mmingkat
mmjadi Rp 3.750 Iika in\'€,stor A men-

iual sahamnya pacta har8a ters€but,
maka ia akan Dreniknrali Cnpildl Caut
at u keuntunta setx5ar Rp 250 pe'
saham (tanpa pcrhituntan pajak dan
komisi)

d. Risiko Inlestasi pada sdham:
1.'ndak ada pemb.rgian d,!iden

.Jika emiten tidal dap.t rnembukukan
laba pnda tahun berialan atau l{apat
Umum I'cmeSang Saha memutus-
kan untuk tjdak mcmbagikan di\ iden
kepada pemeSans saham karma laba
vangdipt nnch akan drgunakan untuk
ekspansi usaha

2. Cdpilal Loss

Inveskx akan mcrlSalnnli capilaL loss,
jika harga belisahnm lcbih bcsar dari
harga jual.

Contoh: !rr('skn' /\ mcmbdi saham
ff. X setahun v.ng lalu pada harg.
Rp 3,500 Saat ini haBa saham turun
men,adi Rp 3,100. rika ia meniual
salumnva maka ia akan ruti Rp {&)
Cfanpa Frhituntan pajak dan komisi).

3. Risiko l-ikuidasi

lika emiten bangkrut atau dilikuidasi,
paru p€metanS saham memiliki hak
klaim terakhir terhadap aktiva pe-
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rusahaan s€telah s€luruh kerl'ajiban
emiten dibavar Hal yanS t!,rburuk
adalahjika tidak ada lagi akrila varg
tcrsisa, nral(a para pemegang saham
tidak memperoleh apa-apa.

4. Saham delistirig dari Bursa
Karcna beberapa alasan tertentu,
sah.m dapat dihapus prn.atatannva
(dclislr,rg) di Bursa, sehintga pada
akhirnva saham t€rsebut tidak d,rpat
diperdagantkan.

2. Obligasi d.n Obligasi Konve6i
a. Definisi dan Jenis

Oblrg.rir adaldh sertrlrkat vdnE bfri\i
kontrak anlara investor dan perusahaan,
v;mg mcnvatalanbahk a ifl.skn teF{,but/
p€megang obliSasi telah meninj.rmkan
seiumlah uang kcpada pt'rusa hn n n
P.ru'.ihd.rn vrnB mcncrbrtlJn otrlrSnsi
nrrnlpunvai kcwa jiban untlrk mefi Lrdvar
bunSa socara r€guler sL'suai d(nFan
iangka i{aktu vant telah ditetapkan rerta
pokok piniaman pada saat iatuh trmpo.
Nilai suatu obligasi be$erak berlau,anan
arah dengan perubahan sukrr bung,r
secara umunr. ,ika suku bunga se(ara
Lrmum cendorunt turun, maka nilaintau
harga obligasi akan meningkat, kar€na
para invesk)r ccnderung untuk ber
rnr'€stasi pad. oblitasi. S€mentarn itu,
iikn suku bunga s.'cara umum iend(!runB
m(.nr18lat, nr!la nilaiaiau lrar6.r rrbhg.rsi
a-kan hrrL0r, lrtlra para in!,eshrr ccndcrunB
untuk nrcnanamkan uanFva di bank.
Obhgasi vang diterbitkan oleh p€rusahaan
adald}l CD4r.,ml. Bdrrd. s€men tJ nr rrbL pasi
(an8 diterbitkanoleh pemerintah d isebu t
(ioi.r'r,rfl r,rl 8o,rd. Adapula Mrrni./l,n/
B0I'1, vart merupakan obliSnsi vnng
ditrrbitknn pcmrrintah dacrah untuk
mcmbiav.ti provel l€rtentu di dacr.rlr.
Sebelum melakukan in|estasi pad.r obli-
tasi, d isarankan bagi para investor un tuk
memperhalikan pe.inSkat obliSasi, vaitu
metode penilaian akan kemungkinan
gagal bavar pada obligasi. Saat ini ter-
dapat 2 (dua) plrusahaan pcmcrin8kat
cfet, \artu, fT. PEFINDOdan PT Kasnr.
Du* & Phelps Credil Rating lndon(sia,
vant ketiatan usahanva adalah m€n8-
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analisis kekuatan Fsisi keuantan dari
Perusahaan Penerbit oblitasi.
Sementara itu, Oblitasi Kontersi adalah
obligasi yary dapat dit!*irrkan dengan
saham biasa pada harga tertentu. Bagi
emiten, obligasi konversi me(upakan
daya tarik yang dituiukan kepada para
investor unh* meningkatlan peniualan
obligasi.u

b. Manfaat Oblitasi.
Terdapat berbatai manfnat dari obligasi,
antara lain:
1. Bunta

Bunga dibavar.€aara reBUIer sarnpai

iatuh tempo dan ditetapkan dalam
persentas€ dari nilar nominal. Contoh:
Obligasi rJengan kup,Jn 10'.r,, akan
membavar Rp l0 s€trap Rp 100 dari
nilai nominal setiap tahun. Bi.sanva
pembavaran bunca teriadi sctiap 3
atau 5 bulan sckrlr.

Z. Cnt ihtl C..in
Sebelum jatuh tempo biasanva oblitasi
diperdatantkan di l'asar g,ekundct
,elintga in!estor ncmpunvai kesem-
palan untuk memperoleh Crpital Catu.
Capl'hl C,{ir iuSa dapnt dip!rcleh iika
in\,€stor memboti obtigasi d68an diskon
vaitu dengan nilai le[rih rendah dari
nilai nomindlnva, kcmu.h.1n paJa saat

latuh NmPo r.r akan mempedeh pem-
bavaran senilai dcntan harga nominal.

3. Hak klaim Brtama
Jika emiten banSkrut ntau.l jlikuidasi,
pemeganS obliSasi sebagai kreditor
menriliki hak klaim pcrtama atas
aktiva p€rusihaan.

1. Jika memiliki Oblr8asi Konver$i,
rnvrlstor dapat m(,ngkonvrrsikan
obligasi menjadi saham parJa harga
yang telah dit€taplan, dan kcmudian
berhal untuL memperolclr manfaat
atas saham.

c- Risiko investasi pada obliSasi
Tidak semua investasi itu menda tangkan
kountungan, namun ada beberapa |isiko
atas inveit.si pada ebligasi, antara lain:

l: D!.h Rlh Sonrty.M. r.)rd, & rrAnr.\,. \'.$rhn .

!n^.utra 4ti4ry.,2002,.6

1. Catal bavar (dzra(ll)
KetaSalan dari €rnit5l untuk mehkulGn
pemba!,aran burya serta lrutang F)lok
pada waktu yang t€lah diietapkin, atau
Legagalan emitm untuk memenuhr
ketmtuan lah vang ditetapl.rn dalam
kontrak obligasi.

2. C,rprld/ Lors

Obligasr vant diiual sebelum tnluh
tcnr|xr d€n8an harya vant lebrh rcndah
Llnri harga belinva.

3. Cnllabililu
Sr'belum iatuh tempo, emiten mem-
pun!ai hak untuk membcli kcmbali
obli8asi vanS t€lah diterbitkan. Obli-
Basi demikian biasanva akan ditarik
l.,mbali pada saat suku bunSa -rieiara
umum menun,uklan keoendcrunStur
menurun. Jadr pemegant ohlitalr
vdng merriliki persvautan d//dl,ililv
herB)tcnsimeru$,apabila suLu bun8a
m'nuniu|].rn k<Endenxrgar m(nttIu1.
Bias,rnva untuk mentkompensasr
krrugran ini, emiten aknn mcmb.'rilGn
Prcmium.

3. Derivatil
Deri\atil terdiri dari efek yang diturunkan
dari instrulncn efck lain !,nn8 disebut
"und€rlvrnt ". Ada beberapa nacam iNtsllrnsr
dern'atrt di lndonesia, seperti Bulti R({ll,
War.rn, dan Konhak Berjantka.
DeriYatil nrdruprkan instrumen van8 san-
gat berisilo tikn tiJ.k diperturHkan s{{arn
hati-hati.

.1. Bukii Rrylr
a. Delinisi

Ri{rl i'sll. diterjemahkan seb.gai bukti
Itigrrl. Al.it inr.estasi ini merupakan
produk turunan dad saharn. Kcbiiakasir-
naan Rr{lrl isi!. merupalan upnva cmiterr
untuk mcnambah saham vant bcredar,

Suna menambah modal perusahaan. Se-
bab denSan pengeluaran saham baru itu,
berart pemodal harus m€ngeliarlan uang
untul mcmbeli Rigrrl issrr. Kemudian
nr(xlal tersebut akan masuk k(' rnodal
perusahnan. Bati pemodal, Ri{rt issrc
tr€rdampak poFitif kalau tidak t'eryeng
aruh tcrhadap harga saham. Sebalknva,
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berdampak netatif lalau menvebablan
mm urunnva harta. s.<a6 umum dampak
RLq&l issrte bias dirasakan oleh semua
prmodal. (B/rl rsir. merupakan hal ba8i
pemodal membeli saham baru vanS
dikelurkan emit€n. Oleh kirEru m€rupalan
hak maka iniestor tidak terikat harus
membelinva. Hal itu berbeda dengan
saham bonus atau djliden saham, vang
oiomahs ditcrima olch p€megant $haln.
Manfaat dari Bukti Rrl'/,ti
1. Inl estor memiliki hak istimewa untuk

membeli saham baru pada harga vang
telah ditetapkan dentan menukarkan
Bukli RrLirt vanB dimilikinya. Hal ilu
memuntkinkan invelrtor untuk mem-
pe(rch k€untullgan dengan mcm-
beli saham haru de Bar harta vant
lebih murah. Contoh: Jik. seor.1nS
investor membeli Bukti Rrg/, di Pnsar
Selunder parla harga Itp 2m, d€n8an
harga pclaksanaan (c.rrrcisc pl.i,) IIF
1.500. I'ada tan&;al p€laksanaan har8a
saham perusrh.an X diasumsikan
meloniak hin&aa Rp 2.m0 per lembar,
lr dapat menrbeli saham ['t X hanva
dengan membavar Rp'1.700, vaitu
Itp 1.500 (harga p€lak$naan) + Rp
200 (har8a Rrfrl). Kemudian inveshr
t(,rsebut akan mempercleh keunhrn gan
Rp 300 vang b€rasal dariRp 2. XJ'Rp
1.700.

2. Bukh R 8irl dapat diperdagan8kan pad.r
I'asarsekunder, sehrhgga inl estor dapal
monilmati Cpital C.ll,, ketika harga

iual dari Euth Ri\'&l ters€but lebih bi$ar
dari harga belinva.

3. Risiko memiliki Bulti lli{hl:
a) Iika harga saham pada periode

pelalsanaan jatuh dan mentadi
lebih rendah dari harga pelak-
sallaan, mak.l mvestor tidal akan
mengkonversikan Buktr RiI/rl
ters€but, sementara itu inrestor
akan mengalami kerutian atas
harga beli Rrlfrx.

Contoh: Scorang investor mem-
beli Bukti ItrJtl di Pasar Sekundn
pada harga Rp 200 dervtan harga
pelaksanaan Rp l 500. Kemudian
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pada periode pelaksanaan, harga
saham tl(un meniadi Rp. 1,200

Pet saham. Investor tersebut tentu-
nya tidak alan menukarkan Bukti
Rrsrrl vant dimilkin],a, karena jika
ia melakukannva, maka ia harus
membavar Rp Lru (Rp 1.500 harSa
pelaksanaan + Rp 2m harga Ri{rrt).
Semcrtara itu, iika ia tidak menukar-
kan Bukti R.g/rl ],ary dimilikin],a,
maka ia mcngahmi kerugian Rp 2fr)
atas harga Rlqlrt tersebut.

b) Bukti Rrgrl dapat diperdagangkan
pada pasar sckunder, sehingga
n\ €st()r dapnt mr'ngalami kcrugian
(Cflpitnl LF.) lehka hdrya lual dan
Bukti RrSrl tfrs€but lebih rcndah
dad harta bclinva.

Definisi
Waran biasanvn m.lckat sebagai d.va
tarik (s'.l,'e?l(,r.r) pacl.r penawaran umunl
saharn ataupun obliSdsi. Biasanva harta
pelaksana.rn lebih rcndah dari padd hargd
pasar saham. Setelah saham ataupun
obliSasi tersebul lercatat di bu$a, rr?ran
dapat diperdatanSkan secara t.rpisah.
Periode perdntang.n r(aran lebih lama
dari pada hu kti I,tt(I l, vaitu 3(tiga)tahun
sampai 5 (lima) tahLrn-
Waran merupakan suahr pilihan t)/,lxrlr),
dimani pemilik 11 aran mepunvai pilihan
untuk mmukarkan atau tidak warannva
pada saat iatuh tcmp(,. Pemilik wa(;n
dapat mmukarkal (,aran yang dimihlinya
6 (enam) bulan setolah rvaran teisebut
diterbitkan oleh emiten. Harga waran
itu sendiri berflultuasi selama peflode
perdagangan.

Nlanfaat dari Waran:
1. Pemilik waran memiliki hak untuk

membeli saham baru perusahaan
dengan harga vant l€bih rendah
dari harga saham tersebut di Pasar
S€kunder dengan cara menukarkan
waran !,ang dimilikinva ketika lErta
saham pcrusahaan tersebut mr'lebihi
harta pelaksanaan.
Contoh: Iika s{'oran8 invl'stor mem-
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beli R,aran pada harta Rp 200 per
lemb.rr dengan harga pelaLsanaan Rp
1.500, dan pada tanggal pelaksanaan,
hdr8a saham perusahaan melrilrgkat
mentadi lip 1.800 per saham, maka
ia akan menrb€li saham perusahaan
tcrscbut dentan ha€a hanva Rp 1.700
(Rp 1.5(D + Rp 200). Jika ia langsung
mrnrbrli saham perusahaan t('rscbut
dl pnsai i€kunder ia harus mengclu'
arkdn Rp 1.800 per saham.

2. Apabila waran diperdagangkan di
Bu$a, rnakn pemilik waran mempunyai
k€sempatan untuk mempcroleh kc-
urtung.rn (Crpilal Crr-,4 vaitu apabila
harSa iual $,aran ters€but lebih bcsdr
dari har8a beli.

PENUTUP

berharga vang dit€rbitkan oleh perusahaan
s.perti saharh, obligasi, obhBasr koN,ersi, bukti
R,fnl (Ri{r'l lrsr{d), s€tiap turunan (,r.ria?llzd)
dan cfek, vl,aran (ir'rlrflrl), surnt pcnSakuan
utang, surat berharga komcrsial (.r)rflre,(i.r/

l'asar m,,.l.rl rllriupakan keginrdn v.inS
bcrhubung,rr dr,rg.r n pcn.r!\..\,.rn umL,rn
dan perdrg.r,rs.',r riek, prrusrh.ran 1,r 1,al,lr,
vang L.erl;rtarr cltng,:n elck vans drk'rbrtlJn
scrl.i lcmbaF.r .l.rn pr,rft'si yanB bcrk.lltrn
d.ng.rn.l.L l',r.,r ! moJal mc,rrcd!.rl.rn
brrbaqai nlt,'r nnlil rn\ tstir\i bngi p.rra ,n\ r\t,,r
srlrin .tlt.rn.rtri hrnn!d vditu m.|,ri,(rr,i di
banl, membrlr.mrs, asuransi, tJnah d.rn
bdngunnn I'.r..lr modal bcrtrndnL s.'t,ngnr
p,rnghuburg.rnt.,rr para in\ rsn)r d('nirn
pcrurahnaf rt.r(f urr institusi lem.r rnlnh
mtlalui pcnbgrng,rn instrum.n k.Lr.!nq.rn
;angla pani.rng

Pasar mod.rl l)erhL,la dengan pns.rr urng.
drmana perttdrin tedetak prda irngh u .r ltu
rtau jatuh t.rnpo produLnvd P.rsar u.rnq
dik{'rral s.b"r$.r p.rsrr vrng mrnv.d'Jl.,n
sarnna P.'mi j.rnrn (iIna tlalam jangka pen,i..k
ljatuh t.rltpo kur,rfg ntau sama dcngnn \.rt'r
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