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Abstract. The capital market plays a significant role in supporting investment activities and promoting 
economic growth. In Indonesia, the most widely used investment instruments include stocks, bonds, and 
mutual funds. Each of these instruments has distinct characteristics, levels of risk, and potential returns, 
requiring investors to understand their features before making investment decisions. This study aims to 
examine and compare the characteristics, advantages, and risks of stocks, bonds, and mutual funds as 
investment instruments in the Indonesian capital market. The research employs a literature review method 
by analyzing various sources, including books, academic journals, capital market reports, and relevant 
regulations. The findings indicate that stocks provide the highest potential returns but are accompanied by 
greater risks. Bonds, on the other hand, offer more stable income with relatively lower risk levels. 
Meanwhile, mutual funds serve as an attractive investment option, particularly for beginner investors, as 
they are professionally managed and provide diversification benefits. Therefore, the selection of investment 
instruments should be aligned with investors’ financial objectives, risk tolerance, and financial conditions 
to achieve optimal investment outcomes. 
Keywords: capital market, investment, stocks, bonds, mutual funds. 
 
Abstrak. Pasar modal memiliki peran yang sangat penting dalam mendukung aktivitas investasi dan 
pertumbuhan ekonomi suatu negara. Di Indonesia, instrumen investasi yang banyak digunakan oleh 
masyarakat antara lain saham, obligasi, dan reksa dana. Ketiga instrumen tersebut memiliki karakteristik, 
tingkat risiko, serta potensi imbal hasil yang berbeda sehingga memerlukan pemahaman yang baik sebelum 
dipilih sebagai sarana investasi. Penelitian ini bertujuan untuk mengkaji dan membandingkan karakteristik, 
keunggulan, serta risiko yang terdapat pada saham, obligasi, dan reksa dana sebagai instrumen investasi di 
pasar modal Indonesia. Metode penelitian yang digunakan adalah studi kepustakaan dengan memanfaatkan 
berbagai sumber referensi, seperti buku, jurnal ilmiah, laporan pasar modal, dan peraturan yang berkaitan 
dengan investasi. Hasil kajian menunjukkan bahwa saham menawarkan peluang keuntungan yang lebih 
tinggi dibandingkan instrumen lainnya, namun disertai tingkat risiko yang juga lebih besar. Di sisi lain, 
obligasi cenderung memberikan pendapatan yang lebih stabil dengan risiko yang relatif lebih rendah. 
Sementara itu, reksa dana menjadi alternatif investasi yang menarik, khususnya bagi investor pemula, 
karena pengelolaannya dilakukan oleh manajer investasi profesional serta memberikan manfaat 
diversifikasi. Oleh sebab itu, pemilihan instrumen investasi perlu mempertimbangkan tujuan investasi, 
tingkat toleransi risiko, dan kondisi keuangan masing-masing investor agar dapat memperoleh hasil yang 
optimal. 
Kata kunci: pasar modal, investasi, saham, obligasi, reksa dana. 
 
LATAR BELAKANG 

Dalam beberapa tahun terakhir, pasar modal Indonesia mengalami perkembangan yang 
cukup pesat. Hal ini ditandai dengan meningkatnya jumlah investor serta semakin luasnya akses 
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masyarakat terhadap berbagai produk investasi. Perkembangan teknologi digital turut berperan 
penting dalam mendorong pertumbuhan tersebut, karena proses investasi kini dapat dilakukan 
dengan lebih mudah, cepat, dan praktis melalui berbagai platform online. 

Investasi semakin dipandang sebagai salah satu langkah yang efektif untuk mengelola 
keuangan dan meningkatkan nilai kekayaan di masa depan. Selain berfungsi sebagai sarana 
pengembangan aset, investasi juga dapat membantu individu mencapai berbagai tujuan keuangan, 
baik untuk kebutuhan jangka pendek maupun perencanaan jangka panjang. 

Pasar modal Indonesia menyediakan beragam pilihan instrumen investasi yang dapat 
disesuaikan dengan kebutuhan dan preferensi investor. Beberapa instrumen yang paling banyak 
diminati adalah saham, obligasi, dan reksa dana. Setiap instrumen memiliki karakteristik, tingkat 
risiko, serta potensi keuntungan yang berbeda-beda. Oleh karena itu, pemahaman yang baik 
mengenai kelebihan, kekurangan, dan risiko dari masing-masing instrumen sangat diperlukan 
agar investor dapat menentukan pilihan investasi yang sesuai dengan tujuan dan profil risikonya.  

1. KAJIAN TEORITIS 

1. Teori Pasar Modal 

Pasar modal merupakan bagian dari sistem keuangan yang menjadi sarana pertemuan antara pihak 
yang memiliki dana dan pihak yang membutuhkan pendanaan melalui perdagangan efek. 
Kegiatan di pasar modal meliputi penawaran dan transaksi efek, pengelolaan investasi, aktivitas 
perusahaan penerbit efek, serta lembaga dan profesi yang mendukung operasionalnya. Selain 
berfungsi sebagai sumber pendanaan bagi perusahaan, pasar modal juga menjadi salah satu 
pilihan investasi bagi masyarakat untuk mengembangkan dana yang dimiliki. (Otoritas Jasa 
Keuangan, 2023). 

 2. Teori Investasi 

Investasi dapat diartikan sebagai kegiatan penanaman dana atau sumber daya yang dilakukan pada 
saat ini dengan harapan memperoleh manfaat ekonomi pada masa yang akan datang. Tandelilin 
(2017) menyatakan bahwa investasi merupakan komitmen untuk menempatkan sejumlah dana 
dengan tujuan mendapatkan keuntungan di masa depan. Dalam menentukan keputusan investasi, 
investor perlu mempertimbangkan beberapa faktor, seperti tujuan investasi, periode investasi, 
tingkat pengembalian yang diharapkan, serta risiko yang mungkin dihadapi. 

3. Teori Risiko dan Imbal Hasil (Risk and Return) 

Risiko dan imbal hasil merupakan dua hal yang saling berkaitan dalam investasi. Umumnya, 
semakin besar potensi keuntungan yang ditawarkan suatu instrumen investasi, semakin tinggi 
pula risiko yang harus dihadapi investor. Return adalah keuntungan yang diperoleh dari investasi, 
sedangkan risiko merupakan kemungkinan hasil yang diterima berbeda dari yang diharapkan. 
Oleh karena itu, investor perlu memahami hubungan antara risiko dan imbal hasil agar dapat 
memilih investasi yang sesuai dengan tujuan dan tingkat toleransi risiko nya. 

4. Teori Diversifikasi Portofolio 

Diversifikasi portofolio adalah strategi investasi yang dilakukan dengan menyebarkan dana ke 
berbagai jenis aset untuk mengurangi risiko. Dengan memiliki beberapa instrumen investasi 
sekaligus, kerugian pada satu aset dapat diimbangi oleh keuntungan dari aset lainnya. Oleh karena 
itu, diversifikasi menjadi cara yang efektif untuk mengelola risiko investasi dan banyak 
diterapkan dalam pengelolaan reksa dana. 

5. Saham sebagai Instrumen Investasi 

Saham merupakan tanda kepemilikan seseorang atau badan usaha dalam sebuah perusahaan. 
Investor yang memiliki saham berhak memperoleh keuntungan melalui dividen dan capital gain. 
Namun, investasi saham juga memiliki risiko, seperti kerugian akibat penurunan harga saham dan 
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fluktuasi pasar. Oleh karena itu, saham dikenal sebagai instrumen investasi yang menawarkan 
potensi keuntungan tinggi, tetapi disertai tingkat risiko yang cukup besar. 

6. Obligasi sebagai Instrumen Investasi 

Obligasi merupakan surat utang yang diterbitkan oleh pemerintah atau perusahaan untuk 
memperoleh pendanaan dari investor dalam jangka waktu tertentu. Pemegang obligasi berhak 
menerima pembayaran kupon secara berkala serta pengembalian pokok investasi saat jatuh 
tempo. Meskipun cenderung lebih stabil dibandingkan saham, obligasi tetap memiliki risiko, 
seperti kemungkinan gagal bayar oleh penerbit dan perubahan suku bunga yang dapat 
memengaruhi nilainya. (Fabozzi, 2013). 

7. Reksa Dana sebagai Instrumen Investasi 

Reksa dana adalah instrumen investasi yang mengumpulkan dana dari banyak investor untuk 
kemudian dikelola oleh manajer investasi dan ditempatkan pada berbagai jenis efek. Produk ini 
memudahkan masyarakat yang belum memiliki cukup waktu atau keahlian dalam mengelola 
investasi sendiri. Selain menawarkan diversifikasi untuk mengurangi risiko, reksa dana juga dapat 
dimulai dengan modal yang relatif terjangkau. Berdasarkan alokasi investasinya, reksa dana 
terdiri atas reksa dana pasar uang, pendapatan tetap, campuran, dan saham. 

8. Profil Risiko Investor 

Setiap investor memiliki tingkat toleransi risiko yang berbeda. Secara umum, investor dibagi 
menjadi tiga kelompok, yaitu konservatif, moderat, dan agresif. Investor konservatif lebih 
memilih investasi yang aman dan stabil, investor moderat bersedia mengambil risiko sedang 
untuk mendapatkan keuntungan yang lebih tinggi, sedangkan investor agresif siap menghadapi 
risiko besar demi memperoleh pertumbuhan investasi yang lebih optimal. Oleh karena itu, 
pemilihan instrumen investasi harus disesuaikan dengan profil risiko masing-masing investor. 

2. METODE PENELITIAN 

Penelitian ini menggunakan metode deskriptif kualitatif dengan pendekatan studi 
kepustakaan (library research) untuk mengkaji karakteristik instrumen investasi di pasar modal 
Indonesia, yaitu saham, obligasi, dan reksa dana. Analisis dilakukan berdasarkan berbagai teori 
dan informasi yang diperoleh dari sumber literatur yang relevan. Data yang digunakan merupakan 
data sekunder yang berasal dari buku akademik, jurnal ilmiah, peraturan perundang-undangan, 
serta publikasi resmi dari OJK dan BEI. Selain itu, penelitian juga memanfaatkan berbagai 
referensi lain yang berkaitan dengan pasar modal dan investasi 

Pengumpulan data dilakukan melalui studi dokumentasi, yaitu dengan menelusuri dan 
menelaah berbagai literatur yang membahas pasar modal, investasi, risiko dan imbal hasil, 
diversifikasi portofolio, serta karakteristik saham, obligasi, dan reksa dana. Data yang terkumpul 
kemudian diseleksi sesuai dengan fokus penelitian. Analisis data dilakukan secara deskriptif 
kualitatif dengan mengelompokkan informasi berdasarkan tema tertentu. Selanjutnya, setiap 
instrumen investasi dianalisis berdasarkan tingkat risiko, potensi keuntungan, likuiditas, dan 
kesesuaiannya dengan profil risiko investor. Hasil analisis tersebut kemudian dibandingkan untuk 
mengetahui kelebihan dan keterbatasan masing-masing instrumen. 

Objek penelitian mencakup saham, obligasi, dan reksa dana karena ketiganya merupakan 
instrumen investasi yang banyak digunakan masyarakat dan memiliki karakteristik yang berbeda. 
Melalui penelitian ini, diharapkan dapat diperoleh pemahaman yang lebih baik mengenai 
kesesuaian setiap instrumen investasi dengan tujuan investasi dan profil risiko investor. 
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3. HASIL DAN PEMBAHASAN  
1. Pasar Modal di Indonesia 

Pasar modal adalah bagian dari sistem keuangan yang menjadi tempat berlangsungnya 
kegiatan penawaran dan perdagangan berbagai instrumen investasi, seperti saham, obligasi, 
sukuk, dan reksa dana. Berdasarkan peraturan yang berlaku di Indonesia, pasar modal juga 
mencakup aktivitas perusahaan penerbit efek, pengelolaan investasi, serta lembaga dan profesi 
yang mendukung operasionalnya. 

Instrumen yang diperdagangkan di pasar modal disebut efek, yaitu surat berharga atau 
kontrak investasi yang memiliki nilai ekonomi dan dapat diperjualbelikan. Pasar modal memiliki 
peran penting sebagai sumber pendanaan bagi perusahaan sekaligus sebagai sarana investasi bagi 
masyarakat. Melalui pasar modal, pihak yang memiliki dana dapat menanamkan modalnya 
kepada pihak yang membutuhkan pendanaan. 

Di Indonesia, saham, obligasi, dan reksa dana merupakan instrumen investasi yang paling 
banyak dikenal. Masing-masing memiliki karakteristik, tingkat risiko, dan potensi keuntungan 
yang berbeda, sehingga investor perlu memahami setiap instrumen agar dapat memilih investasi 
yang sesuai dengan tujuan dan profil risikonya.Pasar modal memberikan banyak manfaat bagi 
perusahaan, investor, maupun perekonomian suatu negara. Beberapa manfaat tersebut antara lain: 

1. Pasar modal dapat digunakan sebagai sarana bagi perusahaan untuk memperoleh dana 
dalam jangka panjang yang diperlukan untuk memperluas usaha dan meningkatkan kinerja 
bisnis. 

2. Melalui pasar modal, masyarakat memiliki kesempatan untuk ikut memiliki perusahaan 
dengan cara membeli saham atau instrumen investasi lainnya yang diterbitkan perusahaan. 

3. Pasar modal menjadi wadah bagi investor untuk mengalokasikan dananya ke berbagai 
instrumen keuangan sesuai dengan tujuan dan tingkat risiko yang diinginkan. 

4. Adanya aktivitas di pasar modal mendorong perusahaan untuk menerapkan tata kelola 
yang baik, meningkatkan transparansi, serta menjalankan bisnis secara profesional sehingga 
tercipta iklim usaha yang lebih sehat. 

5. Akses terhadap pendanaan dari pasar modal membantu perusahaan menjaga 
keberlangsungan usahanya dalam jangka panjang dan mendukung proses regenerasi 
kepemimpinan perusahaan. 

6. Perkembangan pasar modal juga menciptakan berbagai peluang pekerjaan dan profesi 
baru, baik yang berkaitan langsung dengan industri pasar modal maupun kegiatan investasi. 

7. Selain memberikan manfaat bagi pelaku usaha dan investor, pasar modal turut 
mendukung pertumbuhan ekonomi nasional, meningkatkan penerimaan negara, serta 
menjadi salah satu tolok ukur dalam melihat kondisi perekonomian suatu negara. 

 Pasar Modal sendiri terdapat beberapa jenis, dapat diklasifikasikan berdasarkan waktu 
transaksinya, yakni pasar perdana dan pasar sekunder. 

1. Pasar perdana  

Pasar Perdana adalah tahap pertama penawaran efek atau saham kepada masyarakat 
sebelum diperdagangkan di bursa. Pada tahap ini, perusahaan menjual saham untuk pertama 
kalinya melalui proses Initial Public Offering (IPO) dengan bantuan penjamin emisi dan 
broker sebagai agen penjual. Harga serta jumlah saham yang ditawarkan telah ditetapkan 
sebelum masa penawaran dimulai. 

Karena jumlah saham yang tersedia terbatas, tidak semua investor dapat memperoleh saham 
sesuai pesanan. Jika permintaan melebihi jumlah saham yang ditawarkan, akan dilakukan 
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proses penjatahan secara proporsional, sedangkan dana yang tidak mendapatkan alokasi 
saham akan dikembalikan kepada investor. Pasar perdana menjadi menarik karena 
memberikan peluang memperoleh keuntungan apabila harga saham meningkat setelah 
mulai diperdagangkan di Bursa Efek. 

2. Pasar Sekunder 

Pasar sekunder adalah tempat perdagangan efek yang telah tercatat di Bursa Efek setelah 
proses IPO selesai. Pada pasar ini, transaksi dilakukan antar investor tanpa melibatkan 
perusahaan penerbit, sehingga dana hasil jual beli berpindah dari pembeli kepada penjual. 

Pasar sekunder berperan penting karena memberikan kemudahan bagi investor untuk 
membeli atau menjual efek kapan saja selama jam perdagangan berlangsung. Selain itu, 
harga efek di pasar sekunder ditentukan oleh mekanisme permintaan dan penawaran, 
sehingga dapat berubah sesuai kondisi ekonomi, kinerja perusahaan, dan sentimen pasar. 

2. Analisis Investasi Saham 

Saham merupakan tanda kepemilikan seseorang atau badan usaha dalam suatu perusahaan. 
Dengan memiliki saham, investor berhak atas sebagian aset dan keuntungan perusahaan sesuai 
jumlah saham yang dimiliki. Harga saham di bursa efek dapat naik atau turun tergantung pada 
permintaan dan penawaran pasar. Pergerakan harga tersebut dipengaruhi oleh faktor internal 
perusahaan, seperti kinerja keuangan dan prospek usaha, serta faktor eksternal seperti kondisi 
ekonomi, inflasi, suku bunga, nilai tukar, dan situasi politik. 

Sebagai pemegang saham, investor memiliki beberapa hak, seperti menerima dividen, 
menjual atau mengalihkan saham, mengikuti dan memberikan suara dalam RUPS, serta 
memperoleh bagian dari sisa kekayaan perusahaan jika terjadi likuidasi. Selain itu, pemegang 
saham juga berhak meminta perusahaan membeli kembali sahamnya dengan harga yang wajar 
atau mengajukan tuntutan hukum apabila merasa dirugikan oleh kebijakan perusahaan. 

Tipe-Tipe Saham di Indonesia 

1. Saham Biasa (Common Stock) 

Saham biasa adalah jenis saham yang menunjukkan kepemilikan seseorang dalam suatu 
perusahaan. Pemegang saham biasa memiliki hak untuk mengikuti dan memberikan suara 
dalam RUPS serta berhak menerima dividen jika perusahaan membagikan keuntungan. 
Namun, apabila perusahaan dibubarkan atau mengalami likuidasi, pemegang saham biasa 
memperoleh hak atas sisa aset perusahaan setelah seluruh kewajiban kepada kreditur dan 
pemegang saham preferen terlebih dahulu dipenuhi. 

2. Saham Preferen (Preferred Stock) 

Saham preferen adalah jenis saham yang memberikan hak istimewa kepada pemiliknya 
dibandingkan pemegang saham biasa. Pemegang saham preferen memperoleh prioritas 
dalam pembagian dividen, yang dapat bersifat kumulatif maupun nonkumulatif. Selain itu, 
mereka juga memiliki hak lebih dahulu atas hasil likuidasi perusahaan setelah kewajiban 
kepada kreditur diselesaikan. Umumnya, saham preferen tidak memiliki hak suara dalam 
RUPS, tetapi beberapa jenis dapat dikonversi menjadi saham biasa sesuai ketentuan yang 
berlaku. 

3. Saham Dwiwarna 

Saham dwiwarna adalah saham khusus yang dimiliki oleh Pemerintah Republik Indonesia, 
terutama pada BUMN dan perusahaan yang terkait dengannya. Meskipun jumlahnya 
terbatas, saham ini memberikan hak istimewa kepada pemerintah, seperti hak veto atau hak 
persetujuan terhadap keputusan penting perusahaan. Kehadiran dan persetujuan pemegang 
saham dwiwarna sering kali diperlukan dalam pengambilan keputusan strategis. Tujuan 
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utama saham ini adalah menjaga kepentingan negara dan memastikan pemerintah tetap 
memiliki kendali atas perusahaan yang berperan penting bagi perekonomian nasional. 

Berinvestasi dalam saham memberikan berbagai peluang keuntungan bagi investor. Beberapa 
manfaat yang dapat diperoleh dari kepemilikan saham antara lain sebagai berikut: 

1. Memperoleh Dividen 

Pemegang saham berhak menerima dividen, yaitu bagian keuntungan perusahaan yang 
dibagikan kepada investor. Besarnya dividen bergantung pada kinerja perusahaan dan 
ditetapkan melalui persetujuan dalam RUPS. 

2. Mendapatkan Capital Gain 

Selain dividen, Investor dapat memperoleh capital gain jika menjual saham dengan harga 
yang lebih tinggi daripada harga saat pembelian. Semakin besar selisih harga jual dan harga 
beli, semakin besar keuntungan yang diperoleh. 

3. Kemudahan dalam Bertransaksi 

Saham memiliki tingkat likuiditas yang tinggi sehingga dapat dibeli atau dijual dengan 
mudah melalui Bursa Efek selama jam perdagangan. Hal ini memberikan fleksibilitas bagi 
investor dalam mengelola investasinya. 

Selain menawarkan potensi keuntungan, investasi saham juga memiliki sejumlah risiko 
yang perlu dipahami oleh investor sebelum mengambil keputusan investasi. Beberapa risiko 
tersebut antara lain sebagai berikut: 

1. Tidak Memperoleh Dividen 

Pemegang saham tidak selalu memperoleh dividen karena pembagian keuntungan 
bergantung pada kondisi dan kinerja perusahaan. Jika perusahaan mengalami kerugian atau 
memilih menahan laba, dividen dapat tidak dibagikan. 

2. Mengalami Capital Loss 

Capital loss terjadi ketika saham dijual dengan harga yang lebih rendah daripada harga 
pembeliannya. Kerugian ini dapat disebabkan oleh penurunan kinerja perusahaan, kondisi 
ekonomi, atau perubahan sentimen pasar. 

3. Risiko Likuidasi Perusahaan 

Jika perusahaan bangkrut atau dibubarkan, pemegang saham menjadi pihak terakhir yang 
berhak atas sisa aset perusahaan setelah seluruh kewajiban kepada kreditur dan pihak lain 
diselesaikan. Dalam kondisi tertentu, investor bahkan dapat kehilangan seluruh modal yang 
telah ditanamkan. 

3. Analisis Obligasi 

Obligasi adalah instrumen investasi berupa surat utang yang diterbitkan oleh pemerintah 
atau perusahaan untuk memperoleh dana. Investor yang membeli obligasi berperan sebagai pihak 
yang meminjamkan uang kepada penerbit dan akan menerima imbal hasil sesuai kesepakatan. 
Keuntungan tersebut biasanya diberikan dalam bentuk kupon yang dibayarkan secara berkala 
hingga masa jatuh tempo. Pada saat jatuh tempo, penerbit wajib mengembalikan dana pokok 
kepada investor. Selain obligasi yang memberikan kupon, terdapat juga zero coupon bond, yaitu 
obligasi tanpa pembayaran kupon berkala, di mana keuntungan investor berasal dari selisih antara 
harga beli yang lebih rendah dan nilai nominal yang diterima saat jatuh tempo. 

Obligasi dapat dikelompokkan ke dalam beberapa kategori berdasarkan karakteristik 
tertentu, seperti pihak penerbit, sistem pembayaran kupon, kualitas kredit, hak konversi, dan 
jaminan yang menyertainya. Berikut penjelasannya: 



 
 
 
 

   
ANALISIS INSTRUMEN INVESTASI DI PASAR MODAL INDONESIA: SAHAM, OBLIGASI, DAN REKSA 

DANA 

18        JAEM  - VOLUME 3, NO. 3, SEPTEMBER 2026   

 
 
 

1. Berdasarkan Pihak Penerbit 

a. Obligasi Korporasi 

Obligasi korporasi adalah obligasi yang diterbitkan oleh perusahaan untuk memperoleh 
dana yang akan digunakan dalam kegiatan operasional, ekspansi bisnis, atau kebutuhan 
pendanaan lainnya. 

b. Obligasi Pemerintah 

Obligasi pemerintah merupakan surat utang yang diterbitkan oleh pemerintah untuk 
membiayai berbagai program pembangunan dan kebutuhan anggaran negara. Jenis obligasi 
ini umumnya memiliki tingkat keamanan yang lebih tinggi karena didukung oleh 
pemerintah. 

2. Berdasarkan Sistem Kupon 

a. Fixed Rate Bond (Obligasi Bunga Tetap) 

Obligasi jenis ini memberikan kupon dengan tingkat bunga yang tetap selama masa berlaku 
obligasi sehingga investor dapat memperkirakan jumlah pendapatan yang akan diterima. 

b. Floating Rate Bond (Obligasi Bunga Mengambang) 

Pada obligasi ini, besaran kupon dapat berubah mengikuti acuan tertentu, seperti tingkat 
suku bunga pasar atau indikator keuangan lainnya. 

c. Zero Coupon Bond (Obligasi Tanpa Kupon) 

Obligasi tanpa kupon tidak memberikan pembayaran bunga secara berkala. Investor 
memperoleh keuntungan dari selisih antara harga pembelian yang lebih rendah dengan nilai 
nominal yang diterima saat jatuh tempo. 

3. Berdasarkan Peringkat Kredit 

a. Investment Grade Bond 

Jenis obligasi ini memiliki peringkat kredit yang baik dan menunjukkan kemampuan 
penerbit dalam memenuhi kewajiban pembayaran utangnya. Oleh karena itu, risiko gagal 
bayarnya relatif rendah. 

b. Non-Investment Grade Bond 

Obligasi non-investment grade atau sering disebut high yield bond maupun junk bond 
menawarkan tingkat imbal hasil yang lebih tinggi, tetapi memiliki risiko yang lebih besar 
karena kondisi keuangan penerbit dinilai kurang kuat dibandingkan obligasi investment 
grade. 

4. Berdasarkan Hak Konversi 

a. Obligasi dengan Hak Konversi (Convertible Bond) 

Obligasi ini memberikan hak kepada pemegangnya untuk mengubah obligasi menjadi 
saham perusahaan penerbit sesuai dengan syarat dan ketentuan yang telah ditentukan. 

b. Obligasi Wajib Konversi (Mandatory Convertible Bond) 

Pada jenis ini, obligasi harus dikonversi menjadi saham pada waktu tertentu yang telah 
ditetapkan sebelumnya sehingga investor tidak memiliki pilihan untuk tetap memegang 
obligasi hingga jatuh tempo. 

5. Berdasarkan Jaminan 

a. Secured Bond (Obligasi Berjaminan) 



 
 
 
 
 
 

Analisis Instrumen  Investasi Pasar Modal Indonesia: Saham, Obligasi, dan Reksa Dana  
 

Obligasi berjaminan adalah obligasi yang didukung oleh aset tertentu sebagai jaminan. 
Jaminan tersebut dapat berupa jaminan umum maupun jaminan khusus yang memberikan 
perlindungan tambahan bagi investor apabila penerbit mengalami kesulitan keuangan. 

b. Unsecured Bond (Obligasi Tanpa Jaminan) 

Obligasi tanpa jaminan tidak didukung oleh aset tertentu. Kepercayaan investor terhadap 
jenis obligasi ini bergantung pada reputasi dan kemampuan keuangan penerbit. Salah satu 
contohnya adalah obligasi subordinasi yang memiliki prioritas pembayaran lebih rendah 
dibandingkan utang lainnya apabila perusahaan mengalami likuidasi. 

Investasi obligasi menawarkan beberapa manfaat yang dapat menjadi sumber keuntungan 
bagi investor. Keuntungan tersebut antara lain sebagai berikut: 

1. Pendapatan Kupon 

Investor memperoleh penghasilan berupa kupon yang dibayarkan secara berkala oleh 
penerbit obligasi hingga masa jatuh tempo. Besarnya kupon biasanya telah ditentukan sejak 
awal sehingga pendapatan dapat diperkirakan. 

2. Capital Gain 

Investor juga dapat memperoleh capital gain jika obligasi dijual dengan harga yang lebih 
tinggi daripada harga pembeliannya. Selisih harga tersebut menjadi keuntungan tambahan 
bagi investor. 

Risiko Investasi Obligasi 

Meskipun obligasi dikenal sebagai instrumen investasi yang relatif stabil, investasi ini tetap 
memiliki sejumlah risiko yang perlu dipahami oleh investor. Beberapa risiko tersebut antara lain 
sebagai berikut: 

1. Capital Loss 

Capital loss terjadi ketika obligasi dijual dengan harga yang lebih rendah daripada harga 
pembeliannya, sehingga investor mengalami kerugian. 

2. Risiko Likuiditas 

Risiko ini muncul jika obligasi sulit dijual kembali karena rendahnya minat pembeli atau 
terbatasnya aktivitas perdagangan di pasar. 

3. Risiko Kebangkrutan 

Jika penerbit obligasi mengalami kebangkrutan atau masalah keuangan serius, 
kemampuannya untuk memenuhi kewajiban kepada investor dapat terganggu. 

4. Risiko Gagal Bayar 

Risiko gagal bayar terjadi ketika penerbit tidak mampu membayar kupon atau 
mengembalikan pokok investasi sesuai dengan waktu yang telah ditentukan. Ini merupakan 
salah satu risiko utama dalam investasi obligasi. 

4. Analisis Investasi Reksa Dana 

Reksa dana adalah instrumen investasi yang mengumpulkan dana dari banyak investor 
untuk kemudian dikelola oleh Manajer Investasi dan ditempatkan pada berbagai instrumen 
keuangan, seperti saham, obligasi, dan pasar uang. Pengelolaan secara profesional ini 
memudahkan masyarakat yang ingin berinvestasi tetapi tidak memiliki cukup waktu atau 
pengetahuan untuk mengelola investasi sendiri. 



 
 
 
 

   
ANALISIS INSTRUMEN INVESTASI DI PASAR MODAL INDONESIA: SAHAM, OBLIGASI, DAN REKSA 

DANA 

20        JAEM  - VOLUME 3, NO. 3, SEPTEMBER 2026   

 
 
 

Saat ini, reksa dana dapat dibeli dengan mudah melalui Manajer Investasi, APERD, 
maupun platform digital yang telah memperoleh izin resmi. Selain itu, investor juga dapat 
memantau perkembangan investasinya secara online dengan lebih praktis dan fleksibel. 

Reksa dana dapat diklasifikasikan berdasarkan sifat, karakteristik pengelolaan, serta tujuan 
investasinya. Berikut penjelasan mengenai berbagai jenis reksa dana yang tersedia di Indonesia. 

1. Berdasarkan Sifat Reksa Dana 

a. Reksa Dana Terbuka 

Reksa dana terbuka adalah jenis reksa dana yang memberikan fleksibilitas kepada investor 
untuk membeli maupun menjual kembali unit penyertaannya kapan saja sesuai aturan yang 
berlaku. Nilai investasinya ditentukan berdasarkan Nilai Aktiva Bersih (NAB) yang 
diumumkan setiap hari bursa. Karena proses pencairannya relatif mudah, reksa dana 
terbuka memiliki tingkat likuiditas yang tinggi. 

b. Reksa Dana Tertutup 

Reksa dana tertutup adalah jenis reksa dana yang unit penyertaannya hanya ditawarkan 
pada saat penerbitan pertama dan tidak dapat dijual kembali kepada manajer investasi. Nilai 
Aktiva Bersih (NAB) diumumkan secara berkala, biasanya minimal satu kali dalam 
seminggu. Jika ingin menjual kepemilikannya, investor harus melakukannya melalui 
mekanisme perdagangan yang telah ditentukan. 

2. Berdasarkan Karakteristik Reksa Dana 

a. Reksa Dana Konvensional 

 Reksa Dana Saham 

Reksa dana saham menginvestasikan minimal 80% dana pada saham yang diperdagangkan 
di bursa. Jenis ini menawarkan potensi keuntungan yang tinggi dari kenaikan harga saham 
dan dividen, tetapi memiliki risiko yang cukup besar karena harga saham dapat berubah 
secara signifikan. 

 Reksa Dana Campuran 

Reksa dana campuran menempatkan dana pada berbagai instrumen, seperti saham, 
obligasi, dan pasar uang. Tingkat risikonya berada di tingkat menengah karena 
portofolionya lebih beragam dibandingkan reksa dana saham. 

 Reksa Dana Pendapatan Tetap 

Reksa dana ini mengalokasikan sebagian besar dananya pada instrumen utang, seperti 
obligasi. Tujuannya adalah memberikan pendapatan yang relatif stabil dengan risiko yang 
lebih rendah dibandingkan reksa dana saham. 

 Reksa Dana Pasar Uang 

Reksa dana pasar uang berinvestasi pada instrumen pasar uang atau surat utang berjangka 
kurang dari satu tahun. Jenis ini memiliki risiko paling rendah dan umumnya menawarkan 
likuiditas yang tinggi. 

b. Reksa Dana Terstruktur 

  Reksa Dana Terproteksi (Protected Fund) 

Reksa dana terproteksi dirancang untuk menjaga nilai pokok investasi hingga jatuh tempo 
dengan menempatkan dana pada instrumen utang berkualitas tinggi. Produk ini biasanya 
memiliki jangka waktu tertentu dan hanya ditawarkan pada masa penawaran awal. 
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 Reksa Dana Penjaminan 

Reksa dana penjaminan memberikan perlindungan investasi melalui pihak penjamin. Dana 
investasi umumnya ditempatkan pada instrumen utang yang memiliki kualitas kredit yang 
baik sehingga tingkat keamanannya lebih terjaga. 

  Reksa Dana Indeks 

Reksa dana indeks dikelola dengan mengikuti pergerakan indeks tertentu. Portofolionya 
disusun menyerupai komposisi indeks acuan dengan tujuan menghasilkan kinerja yang 
sejalan dengan pergerakan indeks tersebut. 

c. Reksa Dana Lainnya 

  Reksa Dana Syariah 

Reksa dana syariah adalah produk investasi yang dikelola sesuai dengan prinsip-prinsip 
Islam. Dana investor hanya ditempatkan pada instrumen yang masuk dalam Daftar Efek 
Syariah (DES), sehingga terhindar dari unsur riba, gharar, dan kegiatan usaha yang tidak 
sesuai syariah. 

 Reksa Dana Penyertaan Terbatas (RDPT) 

RDPT merupakan reksa dana yang ditujukan khusus bagi investor profesional. Dana yang 
dihimpun diinvestasikan pada sektor riil atau aset tertentu, dengan nilai investasi minimum 
yang relatif besar sehingga tidak diperuntukkan bagi investor ritel pada umumnya. 

 Reksa Dana Target Waktu 

Reksa dana target waktu adalah reksa dana yang dirancang untuk mencapai tujuan investasi 
dalam jangka waktu tertentu. Alokasi investasinya akan disesuaikan secara bertahap sesuai 
target yang telah ditentukan, sehingga cocok untuk kebutuhan keuangan yang memiliki 
batas waktu jelas, seperti dana pendidikan atau dana pensiun. 

Manfaat Investasi Reksa Dana 

Reksa dana menjadi salah satu instrumen investasi yang banyak diminati karena 
menawarkan berbagai keuntungan bagi investor. Beberapa manfaat yang dapat diperoleh melalui 
investasi reksa dana adalah sebagai berikut: 

1. Dikelola oleh Profesional yang Berpengalaman 

Dana investor dikelola oleh Manajer Investasi yang memiliki pengetahuan dan pengalaman 
dalam mengelola portofolio investasi. 

2. Diversifikasi Investasi 

Dana investasi ditempatkan pada berbagai instrumen keuangan sehingga risiko dapat 
tersebar. Dengan cara ini, potensi kerugian dapat diminimalkan dibandingkan jika hanya 
berinvestasi pada satu jenis aset. 

3. Keterbukaan Informasi 

Investor dapat memantau perkembangan investasi melalui laporan dan Nilai Aktiva Bersih 
(NAB) yang diumumkan secara berkala. 

4. Tingkat Likuiditas yang Tinggi 

Reksa dana memiliki tingkat likuiditas yang baik karena investor dapat menjual kembali 
unit penyertaannya sesuai ketentuan produk. Proses pencairan dana relatif mudah, terutama 
pada reksa dana terbuka. 

5. Keuntungan Pajak 
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Beberapa jenis reksa dana memperoleh perlakuan pajak yang lebih menguntungkan. Hal ini 
memungkinkan investor menikmati hasil investasi secara lebih optimal sesuai dengan 
ketentuan perpajakan yang berlaku 

Sebagaimana instrumen investasi lainnya, reksa dana juga memiliki berbagai risiko yang 
perlu dipahami oleh investor. Meskipun dana dikelola oleh manajer investasi yang profesional, 
tidak ada jaminan bahwa investasi akan selalu memberikan keuntungan sesuai harapan. Beberapa 
risiko yang dapat muncul dalam investasi reksa dana antara lain sebagai berikut: 

1. Risiko Penurunan Nilai Investasi 

Nilai investasi dapat menurun jika harga aset yang menjadi portofolio reksa dana 
mengalami penurunan, sehingga NAB ikut berkurang. 

2. Risiko Perubahan Kondisi Ekonomi dan Politik 

Perubahan ekonomi, inflasi, kebijakan pemerintah, maupun situasi politik dapat 
memengaruhi kinerja pasar dan nilai investasi reksa dana. 

3. Risiko Perubahan Regulasi 

Adanya perubahan aturan atau kebijakan di sektor keuangan dan pasar modal dapat 
berdampak pada hasil investasi yang diperoleh investor. 

4. Risiko Pembubaran dan Likuidasi Reksa Dana 

Dalam kondisi tertentu, reksa dana dapat dibubarkan dan dilikuidasi. Dana investor akan 
dikembalikan sesuai dengan nilai aset yang tersedia saat proses tersebut berlangsung. 

5. Risiko Likuiditas 

Risiko ini muncul ketika banyak investor mencairkan investasinya secara bersamaan 
sehingga manajer investasi membutuhkan waktu untuk menyediakan dana tunai. 

6. Risiko Pasar 

Perubahan suku bunga, harga saham, kondisi pasar obligasi, serta berbagai faktor ekonomi 
dapat menyebabkan naik turunnya nilai investasi reksa dana. 

7. Risiko Nilai Tukar Mata Uang 

Untuk reksa dana yang berinvestasi pada aset berdenominasi mata uang asing, perubahan 
kurs dapat memengaruhi nilai investasi dan hasil yang diterima investor. 

5. Analisis Perbandingan Saham, Obligasi, dan Reksa Dana 

Berdasarkan pengukuran kinerja investasi menggunakan Sharpe Ratio, reksa dana saham 
syariah pada Oktober 2022 menghasilkan return tahunan sebesar 3,38%. Dengan asumsi tingkat 
pengembalian bebas risiko sebesar 2% dan tingkat risiko (standar deviasi) sebesar 4,38%, 
diperoleh nilai Sharpe Ratio sebesar 0,315. Nilai positif tersebut menunjukkan bahwa investasi 
mampu memberikan imbal hasil yang lebih tinggi daripada tingkat bebas risiko setelah 
memperhitungkan risiko yang dihadapi investor. Hasil ini menunjukkan bahwa kinerja reksa dana 
saham syariah tergolong cukup baik, meskipun masih terdapat peluang untuk meningkatkan 
efisiensi pengelolaan risiko agar hasil investasi lebih optimal. Perkembangan pasar modal syariah 
di Indonesia juga menunjukkan tren yang positif. Hal ini terlihat dari meningkatnya dana kelolaan 
reksa dana syariah serta bertambahnya nilai sukuk yang beredar. Peningkatan tersebut 
mencerminkan semakin besarnya minat masyarakat terhadap instrumen investasi syariah yang 
tidak hanya menawarkan manfaat ekonomi, tetapi juga sesuai dengan prinsip-prinsip syariah. 

Namun, evaluasi kinerja instrumen investasi syariah masih menghadapi kendala karena 
keterbatasan data historis yang lengkap dan spesifik, terutama untuk jangka panjang. Kondisi ini 
menyulitkan peneliti maupun pelaku pasar dalam melakukan analisis yang mendalam mengenai 
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efektivitas dan kinerja berbagai instrumen syariah. Secara umum, pasar modal syariah Indonesia 
terus berkembang, yang ditandai dengan meningkatnya kapitalisasi pasar, jumlah efek syariah 
yang tercatat, dan nilai aset bersih reksa dana syariah. Meski demikian, tingkat pengembalian 
investasi masih berfluktuasi dari waktu ke waktu dan dipengaruhi oleh berbagai faktor, seperti 
kondisi ekonomi, strategi pengelolaan portofolio, serta perkembangan pasar keuangan global. 
Selain itu, besarnya dana kelolaan atau kapitalisasi pasar tidak selalu mencerminkan tingginya 
keuntungan yang diperoleh investor, karena indikator tersebut lebih menunjukkan ukuran dan 
pertumbuhan pasar. 

Oleh karena itu, masih diperlukan penelitian yang lebih mendalam untuk membandingkan 
kinerja saham syariah, sukuk, dan reksa dana syariah, sehingga dapat diperoleh gambaran yang 
lebih jelas mengenai tingkat keuntungan, efektivitas, dan daya saing masing-masing instrumen 
investasi syariah. 

6. Kesesuaian Instrumen Investasi dengan Profil Risiko Investor 

Setiap investor memiliki tingkat toleransi risiko yang berbeda, sehingga pilihan instrumen 
investasi yang sesuai juga tidak sama. Profil risiko menggambarkan kemampuan dan kesiapan 
seseorang dalam menghadapi kemungkinan kerugian dari investasi. Oleh karena itu, pemilihan 
instrumen investasi perlu disesuaikan dengan karakter dan tujuan keuangan masing-masing 
investor. 

Investor konservatif lebih mengutamakan keamanan dana dan cenderung menghindari 
risiko yang tinggi. Mereka biasanya memilih instrumen yang relatif stabil, seperti obligasi 
pemerintah, reksa dana pasar uang, dan reksa dana pendapatan tetap. Investor moderat memiliki 
toleransi risiko pada tingkat menengah. Mereka bersedia menerima fluktuasi nilai investasi dalam 
batas tertentu dengan harapan memperoleh keuntungan yang lebih tinggi. Instrumen yang 
umumnya sesuai untuk profil ini antara lain obligasi korporasi, reksa dana campuran, dan 
kombinasi investasi saham. 

Sementara itu, investor agresif lebih berfokus pada pertumbuhan nilai investasi dalam 
jangka panjang dan siap menghadapi risiko yang lebih besar. Kelompok ini biasanya memilih 
saham atau reksa dana saham karena menawarkan potensi imbal hasil yang tinggi meskipun 
tingkat risikonya juga lebih besar. Dengan demikian, tidak ada instrumen investasi yang cocok 
untuk semua orang. Pemilihan investasi harus mempertimbangkan tujuan keuangan, jangka waktu 
investasi, dan kemampuan investor dalam menghadapi risiko. Memahami profil risiko sejak awal 
sangat penting agar keputusan investasi yang diambil lebih tepat dan sesuai dengan kebutuhan 
masing-masing individu. 

7. Perkembangan Investasi Pasar Modal di Indonesia 

Dalam beberapa tahun terakhir, pasar modal Indonesia mengalami perkembangan yang 
cukup pesat. Hal ini terlihat dari terus meningkatnya jumlah investor yang terdaftar, yang 
menunjukkan semakin tingginya minat masyarakat terhadap investasi. Kesadaran untuk 
berinvestasi juga semakin berkembang, terutama di kalangan generasi muda yang mulai 
memahami pentingnya perencanaan keuangan untuk masa depan. Kemajuan teknologi digital 
menjadi salah satu faktor utama yang mendukung pertumbuhan tersebut. Saat ini, masyarakat 
dapat membuka rekening investasi, melakukan transaksi, dan memantau portofolio dengan mudah 
melalui berbagai aplikasi investasi. Kemudahan akses ini membuat pasar modal semakin terbuka 
dan dapat dijangkau oleh berbagai lapisan masyarakat. 

Selain teknologi, berbagai program edukasi yang diselenggarakan oleh OJK dan BEI juga 
berkontribusi dalam meningkatkan jumlah investor. Kegiatan seperti seminar, sosialisasi, Sekolah 
Pasar Modal, dan penyebaran informasi melalui media digital membantu masyarakat memahami 
investasi yang aman, legal, dan sesuai dengan kebutuhan mereka. Dengan edukasi yang memadai, 
investor diharapkan mampu mengambil keputusan investasi secara lebih bijak. Meskipun 



 
 
 
 

   
ANALISIS INSTRUMEN INVESTASI DI PASAR MODAL INDONESIA: SAHAM, OBLIGASI, DAN REKSA 

DANA 

24        JAEM  - VOLUME 3, NO. 3, SEPTEMBER 2026   

 
 
 

demikian, pasar modal Indonesia masih menghadapi tantangan, terutama terkait tingkat literasi 
keuangan yang belum merata. Masih banyak masyarakat yang belum memahami produk dan 
instrumen investasi dengan baik, sehingga berisiko melakukan kesalahan investasi atau menjadi 
korban investasi ilegal. Oleh karena itu, peningkatan literasi keuangan perlu terus dilakukan 
melalui kerja sama antara pemerintah, regulator, industri keuangan, dan lembaga pendidikan. 
Secara keseluruhan, perkembangan investasi di pasar modal Indonesia menunjukkan tren yang 
positif. Namun, pertumbuhan jumlah investor perlu diimbangi dengan peningkatan pemahaman 
masyarakat mengenai manfaat, risiko, dan karakteristik investasi agar keputusan yang diambil 
lebih tepat dan sesuai dengan tujuan keuangan masing-masing. 

KESIMPULAN  

Berdasarkan pembahasan yang telah dilakukan, dapat disimpulkan bahwa saham, 
obligasi, dan reksa dana merupakan instrumen investasi yang memiliki karakteristik, tingkat 
risiko, serta potensi keuntungan yang berbeda. Saham menawarkan peluang keuntungan yang 
tinggi melalui capital gain dan dividen, tetapi memiliki risiko yang relatif besar karena harga 
saham dapat berfluktuasi sesuai kondisi pasar. Obligasi cenderung memberikan pendapatan yang 
lebih stabil melalui pembayaran kupon secara berkala, sehingga tingkat risikonya umumnya lebih 
rendah dibandingkan saham. Sementara itu, reksa dana memberikan kemudahan bagi investor 
karena dikelola oleh manajer investasi profesional dan menerapkan diversifikasi untuk membantu 
mengurangi risiko investasi. 

Dalam memilih instrumen investasi, investor perlu mempertimbangkan tujuan keuangan, jangka 
waktu investasi, kondisi keuangan, serta kemampuan dalam menghadapi risiko. Tidak ada satu 
instrumen yang dapat dianggap paling baik untuk semua orang karena setiap investor memiliki 
kebutuhan dan profil risiko yang berbeda. Oleh karena itu, pemahaman yang baik mengenai 
karakteristik masing-masing instrumen sangat penting agar keputusan investasi yang diambil 
lebih tepat dan sesuai dengan tujuan yang ingin dicapai. 

Selain itu, penerapan strategi diversifikasi dengan menempatkan dana pada beberapa instrumen 
investasi dapat menjadi langkah yang efektif untuk menyeimbangkan antara potensi keuntungan 
dan risiko. Dengan cara tersebut, investor memiliki peluang yang lebih besar untuk mencapai 
tujuan keuangan sekaligus mengurangi dampak kerugian akibat perubahan kondisi pasar. 
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