
Setiap pihak sebelum membuka kontrak harus
menyetorkan margin awal, dan karena kontrak tersebut
memiliki waktu yang terbatas, maka pada saat jatuh
tempo posisi kontrak harus ditutup pada berapapun
harga yang terjadi bursa. Margin itu sendiri harus
berada pada suatu level harga tertentu dan jika margin
tersebut turun di bawah level tersebut, yang biasanya
diakibatkan kerugian yang sangat besar, lembaga kliring
akan meminta investor untuk menambah dananya
kembali.

Bagaimanapun, harus diperhatikan bahwa seluruh
transaksi pada kontrak berjangka dilakukan di Bursa
Efek.

Di Indonesia, saat ini bentuk kontrak berjangka yang
tersedia adalah LQ45 Kontrak Berjangka Indeks yang
diselenggarakan oleh Bursa Efek Surabaya. (lihat
penjelasan tentang Indeks LQ45 pada bab III –
Mekanisme Perdagangan).

b. Manfaat:
a). Instrumen Hedging

Hedging dimaksudkan untuk meminimalkan risiko

Contoh: seorang investor yang memiliki portofolio
berencana untuk menjual salah satu sahamnya di
masa yang akan datang, tapi dia ingin menentukan
pendapatan yang d ipero lehnya dengan
menetapkan harga jual sahamnya saat ini.

Pilihan apa yang tersedia bagi investor? Dia dapat
membuka kontrak jual di masa yang akan datang,
sehingga berapapun harga yang terbentuk pada
saat jatuh tempo, investor tetap akan menjual
saham tersebut dengan harga yang telah ditetapkan
sebelumnya.

c. Resiko memiliki Waran:

(a) Jika harga saham pada periode pelaksanaan
(exercise period) jatuh dan menjadi lebih rendah
dari harga pelaksanaannya, investor tidak akan
menukarkan waran yang dimilikinya dengan saham
perusahaan, sehingga ia akan mengalami kerugian
atas harga beli waran tersebut.

Contoh:  Jika seorang investor membeli waran di
Pasar Sekunder dengan harga Rp 200, serta
harga pelaksanaan Rp. 1.500. Pada tanggal
pelaksanaan, harga saham perusahaan yang
bersangkutan turun menjadi Rp 1.200. Jika hal
tersebut terjadi, maka investor tidak akan
menukarkan waran yang dimilikinya, karena ia
harus mengeluarkan Rp 1.700 (Rp 1.500 harga
pelaksanaan + Rp 200 harga Waran). Jika ia tidak
menukarkan Waran yang dimilikinya maka kerugian
yang ditanggung hanya Rp 200, yaitu harga beli
waran tersebut.

(b) Karena sifat waran hampir sama dengan saham
dan dapat diperdagangkan di bursa, maka pemilik
waran juga dapat mengalami kerugian (capital
loss) jika harga beli waran lebih tinggi daripada
harga jualnya.

C. Kontrak Berjangka Indeks Saham

a. Definisi:
Adalah kontrak atau perjanjian antara 2 pihak yang
mengharuskan mereka untuk menjual atau membeli
produk yang menjadi variabel pokok di masa yang
akan datang dengan harga yang telah ditetapkan
sebelumnya. Obyek yang dipertukarkan disebut
“Underlying Asset”.
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BAPEPAM telah mengeluarkan keputusan yang mengatur
mengenai Efek Beragun Aset, tapi sampai saat ini belum
ada produk Efek Beragun Aset yang tersedia di Pasar
Modal Indonesia.

4. Reksa Dana

A. Definisi Reksa Dana

Sekumpulan Saham, Obligasi, serta Efek lain yang dibeli
oleh sekelompok investor dan dikelola oleh sebuah
perusahaan investasi yang profesional.

Dengan membeli sebagian Unit Penyertaan, investor
individual dengan dana yang terbatas dapat menikmati
manfaat atas kepemilikan berbagai macam Efek. Selain
itu investor juga terbebas dari kesulitan untuk menganalisa
Efek.

Reksa Dana dapat diklasifikasikan menjadi 4 kategori
berdasarkan investasinya, yaitu: Reksa Dana Saham,
Obligasi, Pasar Uang, dan Reksa Dana Campuran. Investor
dapat memilih jenis reksa dana yang sesuai dengan tujuan
investasinya.

a. Reksa Dana Saham
Merupakan Reksa Dana yang menginvestasikan dana
nya pada saham-saham emiten. Jenis ini memberikan
potensi risiko yang besar serta tingkat pengembalian
(return) yang besar pula, atau “high risks high returns”.
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b). Spekulasi
Investor dapat berspekulasi dengan melakukan
perdagangan indeks ber jangka dar ipada
melakukan transaksi untuk masing-masing saham.
Hal ini dimungkinkan karena adanya “leverage”.
Dengan “leverage” investor dapat memperoleh
keuntungan dari pergerakan harga dengan modal
yang lebih sedikit jika dibandingkan dengan modal
yang harus dikeluarkan jika melakukan transaksi
perdagangan masing-masing saham di atas.

c). Arbitrase
Dengan arbitrase, investor dapat memperoleh
keuntungan dari perbedaan antara harga di pasar
spot dan pasar berjangka.

c. Risiko:

a) Pada saat jatuh tempo, investor harus menutup/
menyelesaikan posisi nya, walaupun harga yang
terjadi berbeda dengan harapannya, sehingga
investor dapat mengalami kerugian yang sangat
besar jika dibandingkan dengan modal awalnya.

b). Apabila investor mengalami kerugian yang besar,
maka ia diharuskan untuk menyetor tambahan
dana ke lembaga kliring.

D. Efek Beragun Aset

Definisi:

Efek Beragun Aset adalah surat tanda hutang yang dijamin
dengan sekelompok Efek tertentu:
§ Tagihan Kartu Kredit,
§ Sewa Guna Usaha
§ Kredit Rumah,
§ Dan sebagainya
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b. Reksa Dana Obligasi
Bagi investor yang ingin memperoleh pendapatan yang
dapat diprediksi serta stabil, jenis Reksa Dana ini
merupakan instrumen yang perlu dipertimbangkan,
mengingat jenis ini memberikan tingkat pengembalian
serta risiko yang moderat.

c. Reksa Dana Pasar Uang
Reksa Dana ini memberikan tingkat risiko dan
pengembalian yang rendah.

d. Reksa Dana Campuran
Merupakan Reksa Dana dari berbagai macam Efek.
Alokasi aktiva di distribusikan pada investasi saham
untuk tujuan pertumbuhan, obligasi untuk pendapatan,
pasar uang untuk tunai dan stabilitas.

B. Tipe Reksa Dana

a. Tipe  Perseroan
Bentuk Reksa Dana ini adalah Perusahaan Terbatas
(PT). Di Indonesia tipe ini diklasifikasikan menjadi 2,
yaitu Reksa Dana Terbuka serta Reksa Dana Tertutup.

b. Tipe Kontrak Investasi Kolektif
Merupakan kontrak diantara Manajer Investasi dan
Bank Kustodian yang mewakili legalisasi dari pemilik
Unit atau investor. Kontrak ini memberikan kewenangan
kepada Manajer Investasi untuk mengelola Portofolio
Investasi Kolektif, dan kewenangan Bank Kustodian
untuk bertindak sebagai Kustodi bagi dana kolektif.
Di Indonesia, tipe reksa dana ini hanya dalam bentuk
Reksa Dana Terbuka, yang mendominasi Reksa Dana
yang ada di pasar.

C. Kategori Reksa Dana

a.  Reksa Dana Terbuka (Open-end)
Reksa Dana ini dimaksudkan bahwa Manajer Investasi
selalu siap untuk membeli kembali atau menebus unit
penyertaan yang dimiliki investor kapan saja investor
tersebut ingin menjualnya, sesuai dengan nilai aktiva
bersih per saham atau per unit.

Nilai Aktiva Bersih (NAB) = Nilai pasar aktiva Reksa
Dana (sekuritas, kas, dan seluruh pendapatan) - total
kewajiban.

NAB per Saham atau = NAB
per Unit adalah         jumlah Saham yang beredar
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b. Reksa Dana Tertutup (Closed-end)
Pada Reksa Dana tipe ini, jika investor ingin menjual
unitnya, ia dapat langsung menjualnya ke Bursa. Harga
yang terbentuk di Bursa juga tergantung pada permin-
taan dan penawaran yang terjadi.

D. Manfaat investasi pada Reksa Dana

a. T i n g k a t  p e n g e m b a l i a n  y a n g  p o t e n s i a l
Tingkat pengembalian yang diharapkan investor dari
investasi pada Reksa Dana adalah:
§ Dividen dan atau Bunga, yang dapat diterima dari

Manajer Investasi.
§ Keuntungan atau Capital Gain dari peningkatan

Nilai Aktiva Bersih.

Contoh:  Setahun yang lalu, investor membeli unit
Reksa Dana dengan harga Rp 1.000. Pada akhir
tahun, diasumsikan bahwa NAB Reksa Dana
meningkat menjadi Rp 1.250 per unit. Jika investor
menjual investasinya pada harga tersebut, maka
ia akan memperoleh keuntungan atau capital gain
sebesar Rp 250.

b. Diversifikasi
Suatu portofolio Reksa Dana terdiri dari berbagai macam
Efek yang dapat dimiliki oleh investor dengan biaya yang
relatif sedikit.

c. Pengelolaan secara profesional
Investor tidak perlu melakukan analisa efek karena tugas
tersebut sudah dilakukan oleh Manajer Investasi yang
profesional.



d. Likuiditas
Reksa Dana Terbuka sangat likuid karena investor
dapat menjual unit miliknya kapan saja kepada Manajer
Investasi.

E. Risiko investasi pada  Reksa Dana

a. Kerugian yang potensial
Selain Reksa Dana Pasar Uang yang memberikan
tingkat pengembalian dan risiko yang kecil, tipe Reksa
Dana yang lain lebih rentan terhadap risiko.

b. Risiko Likuidasi
Untuk Reksa Dana Tertutup, investor tidak dapat men-
jual investasinya kapan saja ia inginkan, karena penjual-
annya harus dilakukan di Bursa yang tergantung pada
permintaan serta penawaran yang ada.
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BAB III

MEKANISME PERDAGANGAN

1. Pasar Perdana dan Pasar Sekunder
Pasar Modal di Indonesia terdiri dari Pasar Perdana dan Pasar
Sekunder.

A. Pasar Perdana adalah pasar dimana efek-efek
diperdagangkan untuk pertama kalinya, sebelum dicatatkan
di Bursa Efek. Di sini, saham dan efek lainnya untuk
pertama kalinya ditawarkan kepada investor oleh pihak
Penjamin Emisi (Underwriter) melalui Perantara Pedagang
Efek (Broker-Dealer) yang bertindak sebagai Agen Penjual
saham. Proses ini biasa disebut dengan Penawaran Umum
Perdana (Initial Publik Offering/IPO).

Bagaimana Proses Perdagangan di Pasar Modal?

Bab ini menjelaskan tentang proses perdagangan di
Pasar Modal di Indonesia, dan juga peraturan untuk

masing-masing instrumen


