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BAB II

TINJAUAN PUSTAKA

2.1 Nilai Tukar

2.1.1 Pengertian Nilai Tukar

Nilai tukar mata uang, khususnya mata uang Rupiah saat ini sering mengalami fluktuasi terhadap mata uang Dollar Amerika. Hal ini diakibatkan karena adanya mekanisme pasar di pasar uang atau valuta asing. Nilai tukar Rupiah mencapai angka terendah pada awal tahun 1998. Sekalipun menguat sampai saat ini, nilai tukar Rupiah masih jauh lebih rendah dibanding dengan kondisi pertengahan 1997,  pada saat gejala depresiasi Rupiah mulai terlihat. 
Transaksi perdagangan yang terjadi antara dua negara atau lebih tidak lepas dari penggunaan valuta asing. Penggunaan valuta asing mempengaruhi pergerakan nilai tukar mata uang suatu negara terhadap mata uang negara lain. Pergerakan nilai tukar mempengaruhi perubahan nilai setiap saat. 
Erna Herlinawati dalam buku Jurnal Indonesia membangun vol no.1 (2004 : 81) mengemukakan bahwa : 

“Nilai tukar mata uang adalah harga suatu mata uang terhadap mata uang lainnya.”

Dan menurut Mandala Manurung Prathama Rahardja dalam bukunya Uang, Perbankan, dan Ekonomi Moneter (2004 : 72) menyebutkan :

“Harga mata uang asing disebut juga sebagai kurs atau nilai tukar, harga suatu mata uang dinilai dengan mata uang lain”.

Jadi nilai tukar atau harga mata uang asing adalah nilai tukar mata uang suatu negara terhadap suatu mata uang negara lainnya. Suatu mata uang dikatakan semakin mahal jika nilai tukarnya semakin menguat, dan begitu juga sebaliknya. Untuk mengetahui perkembangan nilai tukar Rupiah (per satu Dollar Amerika) digunakan analisis kurs harian nilai tukar Rupiah.
2.1.2 Faktor Yang Mempengaruhi Nilai tukar Rupiah 
Ada beberapa faktor yang mempengaruhi nilai tukar Rupiah, seperti yang dikemukakan oleh Dr. Hamdy hady dalam bukunya Valas Untuk Manajemen (2001 : 46 sampai 53) yaitu :

· Supply dan demand foreign currency
Valas (forex) sebagai benda ekonomi mempunyai permintaan dan penawaran pada bursa valas. Sumber-sumber penawaran (supply) valas terdiri dari :

a) Ekspor barang dan jasa yang menghasilkan valas;

b) Impor modal (capital import) dan transaksi valas lainnya dari luar negeri ke dalam negeri.

Sedangkan sumber-sumber dari permintaan (demand) valas terdiri dari :

a) Impor barang dan jasa yang menghasilkan valas;

b) Ekspor modal (capital import) dan transaksi valas lainnya dari dalam negeri ke luar negeri.

Sesuai dengan teori mekanisme pasar, setiap perubahan permintaan dan penawaran valas yang terjadi di bursa valas akan merubah harga atau nilai valas tersebut.

Bila ekspor barang atau jasa dan impor modal naik, penawaran valas akan bertambah. Bila permintaan valas tetap tidak berubah maka akan terjadi perubahan atau penurunan kurs valas. Dalam hal ini valas akan depresiasi, sedangkan Rupiah akan apresiasi dan begitu juga sebaliknya.
· Posisi BOP (Balance Of Payment)

Balance Of Payment (neraca pembayaran internasional) adalah suatu catatan yang disusun secara sistematis tentang semua transaksi ekonomi internasional yang meliputi perdagangan, keuangan, dan monetar antara penduduk suatu negara dan penduduk suatu luar negeri untuk suatu periode tertentu (biasanya satu tahun). Catatan transaksi ekonomi internasional yang terdiri atas ekspor dan impor barang, jasa, dan modal pada suatu periode tertentu akan menghasilkan suatu posisi saldo positif (surplus) dan negatif (defisit) atau ekuilibrium.

Dari struktur BOP dapat diketahui, apakah posisi monetary account akan menunjukkan BOP surplus atau defisit atau ekulibrium. Dalam hal ini, perlu diketahui hal berikut

a) Apabila saldo monetary account memberi tanda negatif  (–), berarti BOP dalam posisi surplus.

b) Apabila saldo monetary account memberi tanda positif  (+), berarti BOP dalam posisi defisit.

Bagi kalangan dunia bisnis, biasanya bagian yang lebih diperhatikan yaitu posisi saldo Balance Of  Trade (BOT), terutama sekali posisi saldo current account (neraca transaksi berjalan) dan saldo capital account (neraca modal). 

current account dan capital account akan menghasilkan posisi saldo perubahan cadangan devisa yang mencerminkan posisi saldo valas yang diperoleh atau dimiliki oleh negara untuk periode bersangkutan. Dalam hal ini apabila menunjukkan tanda positif, maka dapat dikatakan bahwa posisi BOP surplus. Sebaliknya, apabila posisi saldo perubahan cadangan devisa menunjukkan tanda negatif, maka dapat dikatakan bahwa posisi BOP defisit. Selanjutnya secara toritis, posisi saldo devisa ini dapat mempengaruhi kurs valas dikarenakan alasan berikut :

a) Bila posisi saldo devisa (dR) positif ini berarti supply valas lebih besar daripada demand valas (Sfc>Dfc atauu sebaliknya Ddc>Sdc) untuk periode tersebut, sehingga akan menimbulkan efek positif dalam arti nilai Rupiah (domestic currency) relatif stabil pada bursa valas dan dapat menghilangkan isu devaluasi. Selanjutnya, bila posisi saldo positif, kurs valas cenderung akan menurun yang berarti bahwa nilai Rupiah relatif kuat atau stabil.
b) Sebaliknya, bila posisi saldo dR negatif karena Sfc<Dfc atau sebaliknya Ddc<Sdc, maka akan menimbulkan efek atau sebaliknya ddc<sdc, maka akan menimbulkan efek negatif dalam arti nilai Rupiah relatif lemah atau kurs valas cenderung meningkat di bursa valas dan sering diikuti dengan isu devaluasi Rupiah.
· Tingkat inflasi

Perubahan laju inflasi dapat mempengaruhi permintaan dan penawaran valuta yang kemudian mempengaruhi nilai tukar.
· Tingkat suku bunga

Hampir sama dengan pengaruh tingkat inflasi, maka perkembangan atau perubahan tingkat bunga pun dapat berpengaruh terhadap kurs valas. Perubahan suku bunga relatif mempengaruhi inflasi dan sekuritas-sekuritas asing yang selanjutnya akan mempengaruhi permintaan dan penawaran terhadap valuta asing dan nilai tukar.
· Tingkat pendapatan (Income)

Seandainya kenaikan pendapatan masyarakat di Indonesia tinggi sedangkan kenaikan jumlah barang yang tersedia relatif kecil, tentu impor barang akan meningkat. Peningkatan impor ini akan membawa efek kepada peningkatan demand valas yang pada gilirannya akan mempengaruhi kurs valas.
· Pengawasan pemerintah

Faktor pengawasan pemerintah yang biasanya dijalankan dalam berbagai bentuk kebijakan moneter, fiskal, dan perdagangan luar negeri untuk tujuan tertentu mempunyai pengaruh terhadap kurs valas. Misalnya : pengawasan lalu lintas devisa, pengetatan uang beredar, penaikan tingkat bunga, dan sebagainya. Kebijakan pemerintah tersebut pada umumnya akan berpengaruh terhadap panawaran dan permintaan valas yang pada gilirannya akan berpengaruh pula terhadap kurs valas.
· Ekspektasi dan spekulasi/isu/rumor

Adanya harapan bahwa tingkat inflasi atau defisit BOT – USA akan menurun atau sebaliknya juga dapat mempengaruhi kurs valas. Adanya spekulasi atau isu defaluasi Rupiah karena defisit current account yang besar juga berpengaruh terhadap kurs valas dimana valas secara umum mengalami apresiasi. Pada dasarnya, ekspektasi dan spekulasi yang timbul dimasyarakat akan mempengaruhi permintaan dan penawaran valas yang pada akhirnya akan mempengaruhi kurs valas, demikian pula halnya dengan isu atau rumor.

2.1.3 Kebijakan Nilai Tukar di Indonesia

Dengan dikeluarkannya UU No. 32 Tahun 1964, di Indonesia mulai diberlakukan suatu sistem nilai tukar yaitu sistem kurs tetap dengan mematok nilai tukar Rupiah terhadap Dollar Amerika dengan kurs resmi sebesar Rp 250,00 per satu US$. Selama periode ini Bank Sentral Indonesia telah melakukan kurang lebih tiga kali tindakan devaluasi mata uang Rupiah terhadap Dollar Amerika, sehingga pada tahun 1978 negara Indonesia mulai menganut sistem nilai tukar mengambang terkendali. 

Sistem nilai tukar mengambang yang dianut Indonesia adalah sistem kurs mengambang yang dipengaruhi oleh campur tangan dari pemerintah. Sistem ini berjalan dari tahun 1977 sampai dengan 1997. Setelah terjadinya peristiwa  krisis ekonomi dan moneter pemerintah menetapkan sistem nilai tukar mengambang bebas yang dimulai pada tanggal 14 Agustus 1997, dengan arti pemerintah mulai saat itu melepaskan pergerakan Rupiah pada kekuatan permintaan dan penawaran uang.

2.2 Pasar Modal

2.2.1. Pengertian Pasar Modal

Capital Market atau yang biasa disebut dengan pasar modal merupakan suatu pasar untuk berbagai instrumen keuangan jangka panjang yang dapat diperjualbelikan, baik dalam bentuk hutang maupun modal sendiri. Pasar modal adalah pasar untuk surat berharga jangka panjang sedangkan pasar uang (money market) adalah pasar surat berharga jangka pendek.

Di pasar modal diperjualbelikan instrumen keuangan seperti obligasi, waran, right, saham, obligasi konvertibel dan berbagai produk turunan seperti opsi (put atau call). Menurut Marzuki Usman mengatakan bahwa :

“Pasar modal adalah wahana untuk mencari dana bagi perusahaan dan wahana investasi bagi pemodal menyangkut kepentingan banyak pihak. Karena itu untuk terciptanya iklim investasi yang baik dan berlakunya pelaksanaan pembinaan dan pengawasan yang baik harus ada investasi yang mengatur”

Di pasar modal terdapat Undang-Undang yang mengaturnya yaitu Undang-Undang No.8 tahun 1995 tentang Pasar Modal yang didalamnya terdapat pengertian pasar modal secara lebih spesifik, yaitu 

“Pasar modal adalah kegiatan yang bersangkutan dengan penawaran umum dan perdagangan efek. Perusahaan publik yang berkaitan dengan efek yang diterbitkan serta lembaga dan profesi yang berkaitan dengan efek”

Dalam perekonomian suatu negara pasar modal memiliki peranan yang besar itu dikarenakan pasar modal menjalankan 2 (dua) fungsi sekaligus yaitu fungsi ekonomi dan fungsi keuangan. Pasar modal sebagai fungsi ekonomi menyediakan fasilitas yang mempertemukan dua kepentingan antara pihak yang memiliki kelebihan dana (investor) dan pihak yang memerlukan dana (issuer), sedangkan pasar modal sebagai fungsi keuangan memberikan kemungkinan dan kesempatan memperoleh imbalan (return) bagi pemilik dana yang sesuai dengan karakteristik investasi yang dipilih. 
Dengan adanya kegiatan di pasar modal diharapkan aktivitas dalam perekonomian menjadi meningkat karena pasar modal merupakan salah satu alternatif pendanaan bagi perusahaan sehingga perusahaan tersebut dapat beroperasi dengan skala yang lebih besar dan pada gilirannya akan meningkatkan pendapatan perusahaan serta kemakmuran masyarakat luas.

2.2.2. Manfaat Pasar Modal

Pasar modal yang ada memberikan manfaat yang besar bagi perekonomian dan para investor serta lembaga lainnya yang ada dalam pasar modal. Adapun manfaat pasar modal, sebagai berikut :

1. Bagi Dunia Usaha

Pemerintah telah mendorong pertumbuhan lembaga-lambaga bank, lembaga keuangan bukan bank dan pasar modal sebagai alternatif sumber dana bagi perusahaan. Dalam usaha meningkatkan modal dengan menarik dana dari luar, perusahaan akan memperhatikan masalah jumlah dana dan jangka waktu untuk memperolehnya. Disamping itu jenis dana yang ditarik tidak kalah penting untuk jadi pertimbangan.

Apakah dana yang ditarik itu pinjaman atau modal sendiri (equity) akan tergantung pada posisi keuangan perusahaan yang telah ada. Dengan demikian bank tidak selalu akan dapat memenuhi permintaan kredit perusahaan. Posisi keuangan yang telah melampaui “ratio debt to equity” yang aman tidak memungkinkan bank untuk meningkatkan kredit (modal pinjaman) bagi perusahaan yang bersangkutan.

Dalam posisi demikian penambahan modal perusahaan dapat ditambah dengan jalan menambah jumlah equity (saham). Jika perusahaan sudah tidak mungkin untuk meningkatkan modal pinjaman, padahal kebutuhan modal sudah sangat mendesak, hal tersebut akan semakin menyulitkan perusahaan hingga perlu dicari jalan keluarnya. Melalui pasar modal perusahaan dapat memperoleh dana pinjaman maupun dana equity. Melalui pasar modal perusahaan dapat meningkatkan dana pinjaman dengan menjual obligasi atau sekuritas kredit. Sedangkan peningkatan equity dapat ditempuh dengan menjual saham. 

Pasar modal mempunyai daya tarik tersendiri yang perlu dinikmati oleh emiten. Langkah besar ini memerlukan pertimbangan para pemegang saham dan perlu dinyatakan dalam anggaran dasar. Oleh karena itu, untuk terjun ke pasar modal terlebih dahulu harus diputuskan dalam Rapat Umum Pemegang Saham (RUPS).

2. Bagi Pemodal

Dewasa ini pasar modal telah berkembang baik, merupakan sarana investasi lain yang dapat dimanfaatkan oleh masyarakat pemodal. Bagi masyarakat dalam melakukan investasi di pasar modal dapat dilakukan melalui pembelian instrumen pasar modal seperti saham, obligasi ataupun sekuritas kredit.

Investasi di pasar modal juga mempunyai beberapa kelebihan dibanding dengan investasi pada sektor perbankan maupun sektor lainnya bagi investor, pasar modal memberikan kelebihan-kelebihan dan keleluasaan sendiri. Dalam melakukan investasi di pasar modal, calon investor dapat memilih berbagai jenis efek yang diinginkan , apakah dalam bentuk saham, obligasi maupun sekuritas kredit.

Manfaat yang dapat diperoleh bagi masyarakat pemodal dalam berinvestasi di pasar modal antara lain :

a. Nilai investasi berkembang mengikuti pertumbuhan ekonomi. Peningkatan tersebut tercermin pada meningkatnya harga yang menjadi Capital Gain.

b. Sebagai pemegang saham investor memperoleh dividend, sebagai pemegang obligasi investor memperoleh bunga tetap maupun bunga yang mengambang.

c. Mempunyai hak suara dalam RUPS bagi pemegang saham. Mempunyai hak suara dalam RUPO bila diadakan bagi pemegang obligasi.

d. Dapat dengan mudah mengganti instrumen investasi, misalnya dari saham A ke saham B, sehingga dapat meningkatkan keuntungan atau mengurangi risiko.

e. Dapat sekaligus melakukan investasi dalam beberapa instrumen untuk mengurangi risiko.

Dalam pasar modal yang berkembang baik seperti sekarang, masyarakat hendaknya tidak hanya melihat pada hasil jangka pendek dalam bentuk dividend saja, tetapi juga melihat prospek jangka panjang yakni peningkatan nilai saham, dan ini tercermin pada selisih harga jual dengan harga beli saham yang bersangkutan di bursa.

Bagi masyarakat pemodal yang rasional tentu akan mengharapkan return dengan suatu tingkat risiko yang paling minimal. Oleh karena itu bagi masyarakat pemodal yang bermaksud untuk terjun dalam investasi di pasar modal, khususnya saham, disamping keuntungan yang diharapkan tentunya mempertimbangkan risiko apa saja yang akan timbul bila investasi dilakukan.

3. Bagi Lembanga Penunjang Pasar Modal

Lembaga penunjang pasar modal antara lain : Penjamin Emisi, Akuntan Publik, Konsultan Hukum, Notaris, Perusahaan Penilai, Biro Administrasi Efek, Wali Amanat, Perantara Perdagangan Efek dan Perdagangan Efek merupakan lembaga-lembaga yang sangat berperan di dalam mengembangkan pasar modal di Indonesia. Berkembangnya pasar modal seperti dewasa ini memberikan manfaat yang besar bagi lembaga penunjang tersebut menuju ke arah profesionalisme dalam memberikan pelayanannya, sesuai dengan bidang dan tugasnya masing-masing. Selama ini keberhasilan perusahaan yang telah go public maupun transaksi yang terjadi di bursa menunjukkan pula keberhasilan dari peran serta aktif lembaga penunjang pasar modal tersebut.

Peran penjamin emisi sebagai lembaga penunjang pasar modal yang strategis dalam mengarahkan dan membawa calon-calon emiten untuk memasuki pasar modal kiranya benar-benar dimanfaatkan dengan sebaik-baiknya. Untuk itu harus ada usaha-usaha dari penjamin emisi dalam meningkatkan kemampuan profesionalismenya terutama dalam bidang pelayanan serta berusaha untuk memperkecil biaya emisi yang dijadikan pertimbangan utama calon emiten untuk go public. 

Manfaat lain yang dapat dilakukan penjamin emisi adalah sebagai pembentuk harga (market maker) dengan dibukanya bursa paralel. Di bursa reguler penjamin emisi harus melakukan evaluasi berharap berbagai aspek dari calon emiten yang kemudian hasilnya disampaikan kepada Bapepam serta menjamin emisi efek tersebut pada waktu pasar perdana, sedangkan di bursa pararel ditambah tugasnya dengan bertindak selaku pembentuk pasar terhadap emisi yang dijaminnya selama dua tahun. Lembaga penunjang seperti Akuntan Publik, Notaris, Konsultan Hukum juga secara tidak langsung memanfaatkan pasar modal melalui peranannya membantu calon-calon emiten yang akan go public seperti meng-audit laporan keuangan, mengubah anggaran dasar dan memberikan saran-saran mengenai hal-hal yang berkaitan dengan bidang hukum. Semakin banyak perusahaan yang go public maka semakin besar peranan dan manfaat yang dapat diperoleh lembaga-lembaga penunjang ini. 
Perantara Perdagangan Efek dan Pedagang efek juga dapat mengambil manfaat yang besar dari berkembangnya pasar modal, khususnya di dalam menarik para calon investor untuk menanamkan dananya pada berbagai alternatif investasi yang tersedia di pasar modal. Keberhasilan mereka ini sangat ditentukan oleh kemampuannya untuk memberikan informasi yang benar dan pelayanan yang sebaik-baiknya kepada calon investor. Manfaat pasar modal yang berkembang nantinya akan lebih mendorong tumbuhnya lembaga-lembaga penunjang pasar modal lainnya yang belum ada sekarang seperti Clearing House dan lain-lainnya untuk memanfaatkan dan mengambil peran serta sebagai lembaga penunjang pasar modal.

4. Bagi Pemerintah

Pemerintah menyadari keterbatasan sumber-sumber dana pembangunan pada pelita sebelumnya. Sumber-sumber pembiayaan yang cukup besar tentunya tidak saja harus berasal dari tabungan pemerintah tetapi juga dari tabungan masyarakat. Oleh karenanya peran swasta sangat diperlukan dalam membiayai dana pembangunan itu. 
Selain, perbankan, pasar modal merupakan sarana yang paling tepat di dalam memobilisasi dana masyarakat yang handal guna membiayai dana pembangunan tersebut oleh sebab itu, melalui berbagai paket deregulasi dan debirokratisasi peranan pasar modal terus didorong perkembangan.

Pasar modal memberikan manfaat bagi suatu negara. Manfaat tersebut adalah :

· Menyediakan sumber pembiayaan jangka panjang bagi perusahaan sekaligus memungkinkan mengalokasi sumber dana secara optimal.

· Sebagai sumber pembiayaan jangka panjang bagi emiten.

· Menimbulkan suatu profesi atau lapangan kerja yang menarik bagi seseorang yang memahami keadaan dunia usaha dalam hal pendanaan.

· Memberikan tempat berinvestasi bagi investor sekaligus memungkinkan upaya diversifikasi.

· Menyediakan leading indikator bagi trend ekonomi negara.

· Menciptakan iklim atau dunia usaha yang sehat, keterbukaan, profesinalisme dan penyebaran kepemilikian.

· Pengelolaan perusahaan dengan iklim keterbukaan, mendorong pemanfaatan manajemen profesional.

· Memungkinkan adanya penyebaran kepemilikan perusahaan yang telah  go public ke masayarakat menengah dan memberi kesempatan kepada masyarakat untuk memiliki suatu perusahaan yang sehat dan memiliki prospek yang baik.

· Sebagai salah satu alternatif investasi yang memberikan potensi dividend (keuntungan) dan risiko yang dapat diperhitungkan melalui keterbukaan, likuiditas dan diversifikasi investasi.

5. Swastanisasi Bursa

Pada awal tahun 1991 fungsi Bapepam dari pelaksanaan pasar modal menjadi hanya sebagai : pengawas saja, sehingga pelaksanaan Bursa Efek Jakarta diserahkan kepada pihak swasta atau dilakukannya “SWASTANISASI BEJ”.

Berdasarkan Akte Pendirian Perseroan Terbatas PT. Bursa Efek Jakarta yang dibuat pada tanggal 4 Desember 1991, maka resmilah berdirinya PT. BEJ  (Bursa Efek Jakarta) yang dikelola swasta. Pemberian izin ini menurut Menteri Keuangan (JB. Sumarlin) adalah dengan alasan :

· Menyerahkan penyelanggaraan bursa kepada swasta.

· Memperbaiki mekanisme dan prosedur go public.

· Menempatkan emiten sebagai pihak yang bertanggung jawab bila informasi yang mereka sampaikan tidak benar atau merugikan investor.

· Meningkatkan jumlah modal perusahaan efek agar lebih profesional.

· Menentukan pihak yang berwenang memberikan izin.

Jumlah pelaku pasar modal akan menjadi lebih luas lagi dengan membuka kemungkinan pendirian : Lembaga Kliring Penyelesaian dan Penyimpanan Harta, Bursa Efek, Tempat Penitipan Harta dan Reksadana.

2.2.3. Keberhasilan Pasar Modal

Adapun hal-hal yang mempengaruhi keberhasilan pasar modal, di antaranya :

· Supply dan demand sekuritas yang diperdagangkan

· Kondisi ekonomi dan politik

· Masalah hukum dan peraturan pasar modal ( UU Nomor 8 Tahun 1995 tentang pasar modal dan peraturan pemerintah Nomor 45 Tahun 1995 tentang penyelenggaraan kegiatan di bidang pasar modal)

· Keberadaan lembaga yang mengatur dan mengawasi kegiatan pasar modal

· Lembaga-lembaga yang memungkinkan dilakukan transaksi secara efisien

2.3 Keuntungan dan Risiko Investasi di Pasar Modal

2.3.1. Keuntungan Investasi di Pasar Modal

Ada dua keuntungan yang diperoleh pemodal dengan pembelian atau pemilikan saham suatu perusahaan, yaitu ;

1. Dividend
Yaitu keuntungan yang dibagikan perusahaan yang menerbitkan saham tersebut atas keuntungan yang dihasilkan oleh perusahaan. Dividend dibagikan setelah adanya persetujuan dari para pemegang saham dalam RUPS. Jika salah seorang pemodal ingin mendapatkan dividend, maka pemodal harus memegang saham tersebut dalam kurun waktu yang relatif lama (hingga kepemilikan saham tersebut berada dalam periode dimana pemodal diakui sebagai pemegang saham yang berhak mendapat dividend). Pada umumnya dividend merupakan salah satu daya tarik bagi para pemegang saham dengan orientasi jangka panjang. Dividend yang dibagikan dapat berupa dividend tunai – artinya kepada setiap pemegang saham diberikan dividend berupa uang tunai dalam jumlah mata uang negara ( Rupiah) tertentu untuk setiap saham. Atau dapat pula berupa dividend saham – artinya untuk setiap pemegang saham diberikan dividend sejumlah saham sehingga jumlah saham yang dimiliki seorang pemodal akan bertambah dengan adanya pembagian dividend saham tersebut.

2. Capital Gain
Capital Gain adalah selisih antara harga beli dan harga jual. Capital gain terbentuk karena adanya aktivitas perdagangan saham di pasar sekunder. Pada umumnya pemodal yang orientasinya jangka pendek mengejar keuntungan yang diperoleh melalui Capital Gain. 

2.3.2. Risiko Investasi di Pasar Modal

Risiko investasi saham muncul dari “dalam” maupun dari “luar” emiten yang menerbitkan saham tersebut. Risiko yang timbul dari dalam perusahaan yang mempengaruhi penerimaan dalam investasi saham di pasar modal dapat dilihat melalui performance perusahaan. Seperti misalnya penerimaan perusahaan, kemampuan manajemen, kebijakan perusahaan, pemasaran dan distribusi produk, dan lain-lain. Sedangkan risiko yang timbul dari luar perusahaan yang juga mempengaruhi penerimaan dalam investasi saham adalah seperti keadaan ekonomi, sosial, dan politik baik nasional maupun internasional. Pengamatan dan analisis yang tepat mengenai hal-hal tersebut seyogyanya dilakukan oleh pemodal dalam rangka investasi saham.

Para pemodal yang menginvestasikan dananya di pasar modal akan menghadapi risiko atas kepemilikan saham. Adapun risiko yang dihadapi yaitu:

1. Tidak mendapat dividend
Perusahaan akan membagikan dividend jika operasi perusahaan menghasilkan keuntungan. Dengan demikian perusahaan tidak dapat membagikan dividend jika perusahaan tersebut mengalami kerugian. Dengan demikian potensi keuntungan modal untuk mendapatkan dividend ditentukan oleh kinerja perusahaan tersebut.

2. Capital Loss
Dalam aktivitas perdagangan saham, tidak selalu pemodal mendapatkan Capital Gain atau keuntungan atas saham yang dijualnya. Ada kalanya pemodal harus menjual saham dengan harga jauh lebih rendah dari harga jual. Dengan demikian seseorang pemodal mengalami Capital Loss. Dengan jual beli saham, terkadang untuk menghindari potensi kerugian yang makin besar seiring dengan terus menurunnya harga saham, maka seseorang investor rela menjual saham dengan harga rendah. Istilah ini dikenal dengan istilah cut loss. 

3. Perusahaan bangkrut atau dilikuidasi

Jika suatu perusahaan bangkrut, maka tentu saja akan berdampak secara langsung pada saham perusahaan tersebut. Sesuai dengan peraturan pencatatan saham di Bursa Efek, maka jika suatu perusahaan bangkrut atau dilikuidasi, maka secara otomatis saham perusahaan tersebut akan dikeluarkan dari Bursa atau di Delist. Dalam kondisi perusahaan dilikuidasi, maka pemegang saham akan menempati posisi lebih rendah dibanding kreditur atau pemegang obligasi, artinya setelah semua asset perusahaan tersebut dijual, terlebih dahulu dibagikan kepada para kreditur atau pemegang obligasi, dan jika masih terdapat sisa, baru dibagikan kepada para pemegang saham.

4. Saham di Delist dari Bursa (delisting)

Risiko lain yang dihadapi oleh para pemodal adalah jika saham perusahaan dikeluarkan dari Pencatatan Bursa Efek alias di Delist. Suatu saham perusahaan di Delist dari Bursa umumnya dikarenakan kinerja yang buruk. Saham yang telah di delist tentu saja tidak lagi diperdagangkan di Bursa, namun tetap dapat diperdagangkan di Luar Bursa dengan konsekuensi tidak terdapat patokan harga yang jelas dan jika terjual biasanya dengan harga yang jauh dari harga sebelumnya. 

2.4 Saham di Pasar Modal

2.4.1 Saham 

Banyak ekonom melihat keterkaitan antara fluktuasi dalam investasi dan fluktuasi dalam pasar modal. Istilah saham mengacu pada bagian dalam kepemilikan perusahaan. Sedangkan saham itu sendiri mempunyai pengertian suatu bukti keikut sertaan atau kepemilikan seseorang ataupun lembaga atas suatu perusahaan berbentuk perseroan.

2.4.2 Pengertian Harga Saham

Harga saham suatu perusahaan merupakan suatu kejadian yang sulit untuk diperkirakan. Sehingga sering dikatakan bahwa melakukan investasi dalam bentuk saham yang disertai harapan untuk memperoleh Capital Gain merupakan kegiatan berjudi (gambling activity). Namun dengan adanya perkembangan pasar di bidang teknologi komputer digital, sistem operasi dan berbagai macam perangkat lunak aplikasi, pada dasarnya dapat dikembangkan suatu metode atau model untuk memprediksi munculnya suatu data yang sifatnya acak atau tidak berpola. Harga saham cenderung menjadi tinggi ketika perusahaan mempunyai banyak peluang bagi investor yang menguntungkan, karena peluang laba berarti pendapatan masa depan yang lebih tinggi untuk pemegang saham.


Dan menurut Mandala Manutung Prathama Rahardja dalam buku Uang, Perbankan, dan Ekonomi Moneter. Mengemukakan bahwa :

“Harga saham mencerminkan nilai sebuah perusahaan dihadapan para pembelinya. Jika harga saham semakin tinggi, bararti nilai perusahaan dianggap semakin tinggi juga.”

Dalam melakukan penilaian terhadap saham suatu perusahaan, terlebih dahulu perlu dipahami dua pengertian yang sering dicampur adukkan, yaitu pengertian nilai (value) dan pengertian harga (price). Yang dimaksud nilai saham adalah nilai intrinsik (intrinsic value) yang mengandung unsur kekayaan perusahaan pada saat sekarang  unsur potensi perusahaan untuk menghimpun laba pada masa mendatang.
2.4.3 Indeks Harga Saham

Indeks harga saham merupakan suatu indikator yang menggambarkan perubahan atau pergerakan harga-harga sejumlah saham. Ada beberapa macam pendekatan atau metode perhitungan yang dipergunakan untuk menghitung indeks harga saham yaitu :

1. Menghitung dari indeks individual saham yang masuk anggota indeks.

2. Menghitung rata-rata harga saham yang masuk dalam anggota indeks.

3. Menghitung rata-rata tertimbang nilai pasar.

Saat ini Bursa Efek Jakarta (BEJ) memiliki tujuh macam indeks harga saham yang terdiri dari :

· Indeks Harga Saham Gabungan (IHSG)

IHSG sebagai indikator pergerakan harga saham yang tercatat di Bursa, baik saham biasa maupun saham preferen. IHSG menggunakan seluruh saham yang tercatat sebagai komponen perhitungan indeks.

· Indeks Sektoral

Indeks ini merupakan sub indeks dari IHSG. Indeks sektoral menggunakan semua saham yang termasuk dalam masing-masing sektor. Semua saham yang tercatat di Bursa Efek Jakarta diklasifikasikan kedalam sektor menurut klasifikasi industri yang telah ditetapkan Bursa Efek Jakarta, yang di beri nama JASICA (Jakarta Stock Exchange Industrial Classification). Kesembilan sektor tersebut adalah : 

· Sektor Prima (Ekstraktif) yaitu pertanian dan pertambangan, 

· Sektor Sekunder (Industri Pengolahan/Manufaktur) yaitu industri dasar dan kimia, aneka industri dan industri barang konsumsi, 

· Sektor Tersier (Jasa) yaitu : Transportasi dan Infrastruktur, keuangan, dan perdagangan , jasa dan investor. 

· Indeks LQ 45

Indeks ini terdiri dari 45 saham dengan likuiditas tinggi,yang diseleksi melalui beberapa kriteria pemilihan. Selain penilaian atas likuiditas, seleksi atas saham-saham tersebut mempertimbangkan kapitalisasi pasar.

· Jakarta Islamic Index (JII)

Dalam rangka pengembangan pasar modal syariah, PT Bursa Efek Jakarta bersama dengan PT. Danareksa Invesment Management telah meluncurkan indeks saham yang dibuat berdasarkan Syariah Islam, yaitu JII (Jakarta Islamic Index). Jakarta Islamic Index terdiri dari 30 jenis saham yang dipilih dari saham-saham yang sesuai dengan Syariah Islam. Penentuan kriteria pemilihan saham dalam Jakarta Islamic Index melibatkan pihak Dewan Pengawas Syariah PT Danareksa Invesment Management. 

JII (Jakarta Islamic Index) dimaksudkan untuk digunakan sebagai tolak ukur untuk mengukur kinerja suatu investasi pada saham dengan basis syariah. Melalui index diharapkan dapat meningkatkan kepercayaan investor untuk mengembangkan investasi dalam ekuiti secara syariah.

· Indeks Saham Papan Utama

Dengan maksud menyediakan suatu indikator untuk memantau perkembangan saham yang masuk dalam masing-masing papan pencatatan. Indeks ini dihitung dengan metode yang sama dengan perhitungan indeks Bursa Efek Jakarta (BEJ) lainnya, yaitu indeks yang nmenggunakan rata-rata tertimbang dari nilai pasar. Perhitungan indeks dilakukan setiap hari bursa.

· Indeks Saham Papan Pengembangan

Indeks ini sama dengan indeks saham papan utama. Karena indeks papan utama dan indeks papan pengembangan baru diluncurkan oleh Bursa Efek Jakarta (BEJ).

· Indeks Individual

Yaitu indeks harga masing-masing saham terhadap harga dasarnya. Indeks ini merupakan indikator perubahan harga suatu saham dibandingkan dengan harga perdananya.

2.5 Pengaruh Nilai Tukar Rupiah (Per Satu Dollar Amerika) Terhadap Harga Saham

Dengan adanya fluktuasi nilai mata uang Rupiah (per satu Dollar Amerika) dapat mempengaruhi besar kecilnya harga saham suatu perusahaan di Bursa Efek Jakarta (BEJ). Menurut Mandala Manurung Prathama Rahardja dalam buku Uang, Perbankan, dan Ekonomi Moneter (2004 : 97) mengemukakan bahwa :
“Pengaruh perkembangan nilai tukar terhadap perkembangan harga saham dapat dijelaskan dengan berbagai arugumen. Pertama, perubahan nilai tukar akan mempengaruhi perkembangan ekspor-impor dan tentunya mempengaruhi kinerja perusahaan. Jika kinerja perusahaan semakin baik, maka harga saham akan semakin mahal. Kedua, perubahan nilai tukar dapat mendorong investor asing pasar finansial untuk menambah pembelian atau menjual sekuritas suatu negara.”

Risiko dari fluktuasi nilai tukar Rupiah beserta hal-hal yang mempengaruhinya tentunya akan berpengaruh terhadap perilaku pasar modal (mempengaruhi harga saham perusahaan-perusahaan yang menjual sekuritas di pasar modal). Perkembangan nilai tukar Rupiah (per satu Dollar Amerika) mempengaruhi pergerakan nilai saham di Bursa Efek karena jika nilai tukar Rupiah menguat akan mendorong para investor (lokal maupun asing) untuk menambah pembeli atau menjual suatu sekuritas. Serta akan mempengaruhi kinerja suatu perusahaan yang pada akhirnya akan mempengaruhi harga saham perusahaan. 
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