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Pemerintah senantiasa mengembangkan pasar modal sebagai salah satu wahanainvestasi dan mobilisasi
dana masyarakat. Tujuannya adalah untuk meningkatkan profesionalisme para pelaku pasar modal sehingga
pasar modal menjadi iebih efisien dan mencerminkan kondisi riil pasar itu sendiri. Permasalahan yang
dihadapi oleh investor dalam menginvestasikan dananya di pasar modal bahwa investor tidak dapat
mengetahui secara pasti hasil yang akan diperoleh dari investas tersebut. Parainvestor hanya dapat
memperkirakan berapa tingkat keuntungannya dan berapa peluang penyimpangannya.

Tujuan penelitian adalah mengkaji bagaimana perkembangan investasi portofolio di BEJ selama periode
1997-1999 serta bagaimana tingkat keuntungan dan risiko investasi selama periode tersebut. Metode
penelitian yang digunakan adalah metode analisis deskriptif digunakan untuk mengkaji perkembangan BEJ
dan metode analisis kuantitatif dengan bantuan Microsoft Statistic Package untuk mengkaji tingkat
keuntungan dan risiko atau sensitivitas suatu saham terhadap perubahan pasar yang biasa disebut beta (13).

Selama periode tahun 1997-1999, perkembangan BEJ secara materiil meningkat. Jumlah emiten saham,
jumlah lembar saham tercatat dan kapitalisasi pasar sekunder pada BEJ dari tahun ketahun mengalami
peningkatan yang berfluktuasi. Meningkatnya kapitalisasi pasar sekunder didominasi oleh 40 (empat puluh)
emiten terbesar, kondisi demikian belum mencerminkan kondisi riil seluruh kapitalisasi saham tercatat pada
BEJ.

Perkembangan perdagangan saham pada BEJ, dapat ditinjau dari volume, nilai, dan frekuensi perdagangan
saham. Kegiatan transaksi perdagangan saham, 90% terjadi pada pasar reguler dan crossing. Kegiatan
perdagangan saham secara umum didominasi oleh 40 (empat puluh emiten) terbesar, kondisi demikian
belum mencerminkan kegiatan perdagangan saham seluruh saham tercatat. Hal ini mengindikasikan bahwa
tidak semua saham tercatat pada BEJ aktif diperdagangkan.

Ditinjau dari transaksi antar investor, kegiatan jual beli saham dapat dilihat dari sudut pandang investor
asing jua-investor asing beli, investor lokal jual-investor lokal beli. Kegiatan jual beli saham pada BEJ
masih didominasi oleh investor asing. Kondisi demikian mencerminkan bahwa investasi pada BEJmasih
tetap menarik investor asing sebagai wahana membentuk diversifikasi investasi internasional.

Setiap investor melakukan investasi pasti mengharapkan tingkat kemungkinan hasil semaksimal mungkin
dengan risiko seminimal mungkin. investasi saham aktif diperdagangkan pada BEJ akan lebih
menguntungkan dari padainvestas pada deposito. Keuntungan yang diperoleh investor dari investasi itu
adalah capital gain dan deviden. Setiap investasi pasti mengandung risiko. Risiko investasi saham dapat
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dibedakan menjadi risiko tidak sistematis dan risiko sistematis. Risiko tidak sistematis dapat dihilangkan
dengan diversifikasi dan risiko sistematis tidak dapat dihilangkan dengan diversifikasi. Investor dapat
membentuk investasi portofolio, untuk menurunkan risiko tidak sistematis saham. Semakin banyak saham
yang membentuk portofolio, semakin efektif untuk menurunkan risiko tidak sistematis saham.

Analisis portofolio pada keseimbangan, risiko tidak sistematis saham diukur dengan varian kesalahan
tingkat keuntungan yang berkaitan dengan perubahan indeks pasar dan risiko sistematis (risiko pasar) diukur
dengan beta saham.

Hasil yang diperoleh dari penelitian bahwa dari 40 (empat puluh) saham LQ-45 hanya 24 (dua puluh empat)
emiten yang menghasilkan keuntungan investasi lebih besar daripada tingkat suku bunga deposito rata-rata
selama satu bulan. Hasil penelitian melalui data sekunder juga menunjukkan bahwa ke 40 (empat puluh)
saham emiten adalah saham defensif dimana beta saham tersebut Iebih kecil dari 1 (satu) artinya bila terjadi
perubahan baik naik atau turun maka tingkat keuntungan akan berubah dengan arah yang berlawanan.
Pemerintah harus menciptakan iklim investasi yang kondusif yang mendukung terciptanya pasar modal yang
bergairah sehingga dapat mengurangi risiko sistematis.



