INVESTASI KEUANGAN 
(FINANCIAL INVESTMENTS)
· PENGERTIAN INVESTASI KEUANGAN DAN 

      UNSUR YANG PERLU DIKETAHUI

Investsai keuangan (financial investments), yaitu investasi di sector keuangan (financial sector) atau investasi yang dilakukan di pasar keuangan (financial markets), adalah investasi pada instrumen keuangan (financial instruments yang antara lain terdiri dari financial assets), jadi bukan investasi di sector riil.

Setelah mengetahui apa itu sector keuangan (financial sector), maka untuk pembahasan investasi keuangan perlu mengetahui :

1. Jenis pasar keuangan (financial markets), yaitu : 

a. Pasar Uang (Money Market) dan untuk berdenominasi dalam valas disebut Pasar Valas (Foreign Exchange (FX) Market).

Money Markets adalah pasar dari financial assets dan financial instruments lainnya yang mempunyai jangka waktu (maturity) pendek, yaitu kurang dari 1 (satu) tahun. 

b. Pasar Modal (Capital Market)
Capital Market adalah pasar dari surat berharga (securities), yang merupakan bagian dari financial assets, yang mempunyai maturity jangka menengah dan panjang.
2. Bentuk financial markets :
a. OTC (the Over the Counter), yaitu pasar yang terjadi antar tempat (counters) melalui alat dan teknologi komunikasi dan informasi seperti telepon, fax, website, internet, telex dan bahkan telegram. 

b. Bursa (bourse), yaitu suatu tempat transaksi dimana berada semua calon pembeli dan calon penjual yang akan dan melaksanakan pembelian dan penjualan. Biasanya mereka merupakan perwakilan dari perusahaan sekuritas (securities companies).

Bursa, seperti di Indonesia yaitu BEJ (Bursa Efek Jakarta)      dan BES (Bursa Efek Surabaya) dan NYSE (New York Stock Exchange) di U.S.A., biasanya dimiliki dan diselenggrakan oleh suatu perusahaan milik sejumlah atau asosiasi perusahaan sekuritas, dimana pelaksanaan bursa didasarkan atas ketentuan intern peerusahaan bursa dan ketentuan otoritas pasar modal sepeti Bapepam di Indonesia. 

Khusus untuk bursa pada Future Trading, misalnya the Chicago Board of Trade dan the Chicago Mercantile Exchange di U.S.A, serta Bursa Komoditi Berjangka di Indonesia,  penyelenggara bursa melayani para pembeli dan penjual langsung dengan mengisi future contracts. Jadi pada future trading bourse tidak terdapat perwakilan perusahaan sekuritas di bursa, serta pembeli dan penjual umumnya tidak ketemu langsung.
3. Instrumen keuangan (financial instruments).

a. Financial instruments terdiri dari : 

1). Financial assets, yaitu semua financial instrumen yang mempunyai nilai dalam uang serta untuk sejumlah instrumen mempunyai harga pasar dan resiko keuangan (financial risks).
2). Instrumen lainnya adalah sebagai alat terlaksananya transaksi, seperti promes (promissory notes), cek (chequeu), bilyet giro, debit advice, credit advice, serta lainnya. 

b. Financial assets yang merupakan bagian financial instruments terdiri dari :

1). Surat berharga (securities), yang terdiri dari :

a). Surat berharga utang (I Owe You atau IOU securities), termasuk Sertifikat Deposito (Certificates of Deposit atau CDs).

b). Surat berharga Sekuritisasi Asset (Asset Securitization), misalnya sekuritisasi piutang dan persedia (inventory) barang jadi misal property. 
c). Surat berharga saham (stocks or shares) serta pengganti saham yaitu Rights dan Warrants.. 

2). Financial assets yang tidak mempunyai harga pasar (market price) dan resiko keuangan pasar (market financial risks), seperti dana masyarakat di bank-bank (deposits) yaitu giro (demand deposit), tabungan (saving deposit), serta deposito (time deposit). 

c. Penggolongan lain financial instruments :

1). Atas dasar neraca penerbit financial instruments (borrowers) seperti pada butir b. di atas :

a). IOUs

b). Sekuritisasi asset

c). Stocks

2). Atas dasar jenis suku bunga dibayar oleh borrowers :

a). Add on instruments – instruments yang membayar suku bunga atau bunga pada jatuh waktu instruments, sehingga jumlah yang dibayar pada maturity sebesar nilai nominal tambah bunga (suku bunga x nilai nominal).

b). Discount instruments – instruments yang membayar tingkat diskonto atau diskonto (tingkat diskonto x nilai nominal) pada saat dibeli, sehingga harga beli (purchase price) selalu di bawah nilai nominal dan pada jatuh waktu hanya membayar nilai nominal. 

3). Atas dasar jenis pendapatan :

a). Fixed income instruments -- karena penerbit financial instruments membayar pendapatan tetap kepada pemilik atau pemegang instrumen berupa bunga atas dasar suku bunga atau diskonto atas dasar tingkat diskonto.

b). Non fixed income or dividend instruments – karena stocks membayar dividen kepada pemegang atau pemilik saham (stocks). 

d. Penggolongan financial instruments atas dasar jenis financial markets :

1). Instrumen Pasar Uang (Money Markets instruments) terdiri dari :
	Di Indonesia
	Di U.S.A.

	a). Dana Masyarakat atau Dana Pihak Ketiga pada Perbankan (deposits) : 

· Giro (demand deposit)

· Tabungan (saving deposit) 

· Deposito (time deposit) termasuk CDs.

b). SBI dan SBPU

SBI (Sertifikat Bank Indonesia) dan SBPU (Surat Berharga Pasar Uang, atas dasar ketentuan Bank Indonesia (BI) terdiri dari promes (promissory notes) dan wesel masing-masing setelah diendos (endorsed) oleh bank umum. 

SBI dan SBPU dijadikan  oleh BI sebagai surat berharga (discount securities bukan add on securities) dalam rangka pelaksanaan kebijakan moneter melalui instrumen moneter Operasi Pasar Terbuka (OPT) – (Open Market Operation (OMO)). yaitu jual beli surat berharga melalui lelang tertutup (Dutch auction). 

Sistem lelang dimaksud dilakukan dengan target jumlah atau harga (tingkat diskonto yaitu suku bunga SBI dan SBPU).  

· Melalui SBI :

BI menyedot likuiditas dari perbankan dan masyarakat melalui bank-bank – jadi bersifat kontraktif atau menyedot likuiditas di pasar keuangan dan masyarakat, sedangkan pada waktu SBI jatuh waktu BI melunasi SBI – jadi bersifat ekspansif
· Melalui SBPU (tapi setelah krisis kurs dan moneter tahun 1997 dan 1998) hampir tidak pernah digunakan lagi) :

BI menambah likuiditas perbankan dan masyrakat – jadi bersifat ekspansif. 
c). Pasar Uang Antar Bank (PUAB)

PUAB, disebut Interbank Money Market atau Call Money Market,  sebagai instrumen Money Market karena digunakan oleh bank-bank untuk menutup kalah kliring atau menjual jumlah menang kliring apabila dimungkinkan. 
Yang dijual adalah dana likuiditas bank (menang kliring) berupa giro bank pada bank sentral, dengan jaminan promes atau dengan jaminan atau penjualan SBI dan instrumen pasar uang lainnya milik bank pembeli (bank kalah kliring). 
d). CDs
Sertifikat yang diterbitkan oleh bank-bank yang berfungsi sama dengan Time Deposit, tetapi merupakan surat berharga dan oleh karena itu dapat diperjual belikan. Sedangkan bukti Time Deposit berupa tanda bukti (bilyet) yang bukan surat berharga dank arena itu tidak dapat diperjual belikan. 

e). Commercial Papaers (CPs)

Surat berharga promes yang diterbitkan oleh perusahaan untuk dapat diperjual belikan. Biasanya ada kaitan atau diendors oleh bank. 
f). Bankers’ Acceptances
Surat berharga berupa wesel yang diterbitkan atau ditarik oleh eksportir atas dasar Usance L/C, kemudian diaksep atau diterima oleh bank penerima L/C atau bank lain sehingga dapat diperjualbelikan sebagai surat berharga. 

g). Repurchase Agreements (RPs)
Surat berharga yang mengandung kontrak pembelian kembali oleh penerbit kontrak. 

h). Promes, yaitu bukti utang dan bukan merupakan surat berharga dank arena itu tidak dapat diperjualbelikan.
i). Keberadaannya terbatas.

j). Keberadaannya terbatas.


	b). Sama.
b). T-bills (Treasury bills)

Merupakan dis-count securities dan mempunyai maturity kurang dari 1 (satu ) tahun.

Penerbit adalah negara melalui Departemen Ke-uangan (Treasu-ry Department), untuk APBN (Government Budget).

T-Dep. jual T-bills ke pasar keuangan.

The Federal Re-serves (Bank Sentral U.S.A.) untuk OMO jual beli T-bills dari dan ke pasar. 

c). Sama, disebut Fed Fund, kare-na PUAB meng-gunakan giro bank pada bank sentral (the Fe-deral Reserves) yaitu dana pada the Fed, sehingga disebut Fed Fund.  
d). Sama. 
e). Sama. 
f). Sama.
g). Sama

h). Sama, disebut Promissory Notes.

i). Eurodollars

Dollars yang dijual di pasar di luar U.S.A atau tidak tunduk pada ketentuan financial markets di U.S.A. 

j). Derivatives, seperti :

· Futures – su- rat berharga dengan fu-ture contracts untuk komo-diti, emas, in-deks saham (stock index), valas.

· Interest rate swaps
· Options– kon-trak opsi 


2). Instrumen Pasar Valas (FX Market) :

a). Mencakup semua instrument Money Market di atas kecuali SBI dan SBPU.

b). Tambah Currency Swap – yaitu penjualan valas ke dalam uang domestik yang harus dibeli kembali setelah jangka waktu pendek tertentu tetapi dengan hedge yaitu harga jual beli kembali (price of repurchase and resale) telah ditetapkan dari awal pada hari jual beli awal. Jadi kontrak Currency Swap meliputi spot transaction dan hedged forward transaction.
3). Instrumen Capital Market :
a). Bonds, yang diterbitkan oleh :

· Pemerintah (government bonds), yang umumnya diperdagangkan di bursa.

· Perusahaan (corporate bonds), yang dapat diperdagangkan di bursa atau melalui OTC untuk private placements.

b). Medium Term Notes (MTNs), yang biasanya melalui OTC untuk private placements.

c). Stocks, yang dapat diperdagangkan di bursa atau OTC (private placements).

d). Rights (Pre Emptive Rights) dan  Warrants – pengganti sahama, yang biasanya diperdagangkan melalui OTC untuk private placements. 

4. Pengertian pendapatan

a. Suku bunga (interest rates) vs. 
      Tingkat diskonto (discount rates) 
Baik interest rate atau discount rate adalah tingkat persentase terhadap nilai nominal dari setiap fixed income financial instrument, yang dibayar oleh penerbit instrumen dan diterima oleh pemegang atau pemilik instrumen.

Tapi istilah umum untuk ke dua jenis pendapatan itu, baik theori maupun praktek, disebut suku bunga (interest rates.   

Jumlah yang dibayar oleh interest rates disebut bunga (interest. 

Jumlah yang dibayar oleh discount rates disebut diskonto (discount).  

b. Interest rates dan discount rates vs. yield 
Yield adalah interest rate atau interest dan discount rate atau discount yang diterima oleh pemegang atau pemilik instrumen.

Terdapat istilah :

1). Yield Curve – struktur interst rates atau discount rates atau yield menurut jangka waktu (the structure of interest rates or yields based on maturity). 

2). Struktur yield menurut resiko (the structure of interest rate or yield based on the number of financial risk), atas dasar the lower the risk the lower yield, vice versa.
c. Yield vs. Return 
Return adalah yield tambah Capital Gain atau Capital Loss – yaitu selisih Harga Jual dan Harga Beli. 

d. Discounted rate
Discounted rate adalah rate yang dipilih untuk digunakan pada rumus dan perhitungan present value, seperti interst rate, discount rate, yield, return, serta lainnya.  

· INVESTSAI KEUANGAN (FINANCIAL INVESTMENTS)
1. Jenis financial investments
a. Money Market as well as FX Market financial investments

b. Capital Market financial investments

2. Bentuk investasi 
a. Money Market investment, contoh :

1). Investsai pada T-bills untuk dana likuiditas  US$1 juta yang hanya dapat diinvestsaikan selama 3 bulan, sehingga terdapat pilihan diinvestasikan pada :

a). T-bills 3 bulan.

b). T-bills 6 bulan, tapi pada akhir 3 bulan harus dijual, sehingga harus dapat memperkirakan suku bunga T-bills pada hari akhir 3 bulan mendatang.

c). T-bills 1 bulan, tapi perlu melakukan investasi 3 kali dan factor yang menentukan adalah perkiraan suku bunga T-bills pada hari akhir setiap 1 bulan mendatang. 

2). Investasi pada deposito, SBI, Reksadana, atau instrumen Money Market lainnya. 

b. Capital Market investment, pada bonds atau stocks atau keduanya.

c. Portfolio, termasuk seperti Reksadana. 

3. Teori investasi keuangan (financial investment theories) – lihat makalah oleh DR. Erman Munzir 
a. Portfolio theory dan Reksadana (Mutual Funds) theory. 
b. Capital Asset Pricing Models.
c. Valuation untuk bonds atau stocks, untuk menentukan apakah harga pasar yang terjadi kemahalam (overpriced) atau kemurahan (underpriced). 
d. Manajemen investasi keuangan (financial investment management.
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