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PENDIDIKAN & PELATIHAN SEKURITAS





TRADING STRATEGY

Bagaimanakah cara terbaik investasi di saham ? Pertanyaan sederhana ini ternyata sangat sulit jawabannya bahkan bagi para pelaku yang sudah berpengalaman sekalipun. Ada beberapa trading strategy yang bisa dilakukan oleh investor dan tidak ada cara trading yang secara konsiten mengungguli cara trading lainnya. Masing-masing trading strategy mempunyai keunggulan dan kelemahan.

Kita akan sedikit jelaskan trading strategy yang umum dilakukan oleh para investor mulai dari strategi yang paling konservatif hingga yang lebih spekulatif. Beberapa strategi tersebut adalah :

1. Buy and hold

2. Rupiah cost average

3. Constant rupiah plan

4. Buying on margin

Strategi yang anda pilih harus sesuai dengan tujuan investasi, keadaan keuangan. horison waktu investasi, dan seberapa jauh toleransi anda menghadapi resiko. Lagipula perhatikan seberapa sering anda dapat meluangkan waktu membaca atau memonitor berita tentang perusahaan yang anda beli, berita keuangan dan informasi seputar pasar modal pada umumnya.

1. BUY AND HOLD

Membeli saham berkualitas baik dan memegangnya selama jangka waktu cukup panjang ( lebih dari 1 tahun ) dapat menghasilkan return yang relatif besar tanpa anda perlu membaca berita keuangan setiap hari dan tanpa memusingkan market timing yaitu kapan saat yang “tepat” untuk membeli / menjual Efek. Strategi demikian disebut juga passive investment strategy. Strategi buy and hold mengasumsikan bahwa harga saham bergerak dengan trend naik untuk jangka panjang.

Kunci sukses buy and hold strategy tergantung dari tiga hal utama  yaitu :

1.1. Trend jangka panjang pasar modal

1.2. Karakteristik saham yang dipilih

1.3. Dividend reinvestment

Berikut ini penjelasan singkat dari masing-masing faktor kunci sukses buy and hold strategy.

1.1. Trend Jangka Panjang Pasar Modal

Secara historis, pasar modal bergerak dengan trend naik seperti yang pernah terjadi pada periode Oktober 1998 – Mei 1999, tetapi tentu saja ada beberapa penurunan ( crash market ) seperti yang terjadi pada periode Juli 1997 – Desember 1997 dan periode April 1998 – September 1998. Strategi buy and hold memberikan keuntungan dari trend naik jangka panjang.

1.2. Karakteristik Saham Yang Dipilih

Agar strategi ini berjalan maka investor harus mengadakan riset sendiri atau membaca riset dari perusahaan Efek, koran, majalah, jurnal pasar modal, informasi via internet walaupun tidak perlu setiap hari namun minimal setiap kuartal hal itu harus dilakukan. Penelitian tersebut untuk mendapatkan saham - saham yang solid dengan ciri -  ciri utama sebagai berikut :

· Posisi keuangan yang solid : profit margin ( profit margin industri dan pertumbuhan laba yang steady ( tidak fluktuatif )

· Pemimpin dalam industrinya

· Mengambil langkah-langkah kongkret meningkatkan pangsa pasar dan menjamin pertumbuhan jangka panjang

Saham-saham yang memenuhi criteria diatas umumnya blue-chips, income-stocks ( seperti saham penyedia kepentingan umum & saham perusahaan telekomunikasi ) dan established-growth stocks. Tipe investor yang konservatif bisa memilih portofolio yang terdiri dari income-stocks sedangkan investor yang sedikit lebih agresif bisa memasukkan juga estsablished growth stocks dan blue-chips stocks.

1.3. Dividen Reinvestment

Keuntungan menerapkan buy and hold strategy adalah kesempatan reinvestasi dividen, yaitu dividen yang diterima berupa uang tunai dibelikan saham yang sama sehingga jumlah saham yang dimiliki menjadi bertambah. 

Perlu diperhatikan bahwa satuan perdagangan saham di Indonesia adalah 1 lot = 500 lembar sehingga bila dividen tunai yang diterima tidak bisa membeli saham sebanyak 1 lot maka investor perlu menambah dana tunai untuk melengkapi agar bisa membeli dalam satuan per lot. Bila hal itu tidak dilaksanakan maka akan timbul kesulitan penjualan kembali saham yang tidak dalam satuan per lot.

Memonitor Buy and Hold Strategy

Strategi buy and hold tidak sama dengan apa yang sering dicandakan orang dengan menyebut buy and neglect strategy atau strategi beli dan lupakan dimana seseorang yang sudah membeli saham kemudian menaruhnya ke dalam lemari besi dan melupakannya, baru setelah beberapa tahun berselang orang tersebut mengingat kembali sahamnya dan melihat bahwa dia sudah mendapatkan keuntungan dari apresiasi harga sahamnya. Berbeda dengan strategi tersebut, investor yang menerap-kan strategi buy and hold tetap harus memantau sahamnya setiap kuartal dengan mempelajari laporan keuangan, pertumbuhan laba, dividen, manajemen dan prospek kedepan. Bila ada data yang menurun dalam beberapa kuartal secara berurutan maka saham tersebut tidak layak lagi dipertahankan dan gantilah dengan saham lain yang lebih baik.

Bila strategi buy and hold sudah memberikan keuntungan potensial maka bisa saja anda menjual sebagian saham untuk menutup nilai investasi awal anda dan men-depositokan nilai awal investasi tersebut ke bank yang aman. Tujuan dari penjualan sebagian saham ini adalah berjaga-jaga apabila terjadi penurunan saham yang drastis atau bahkan kebangkrutan perusahaan .

2. RUPIAH COST AVERAGE

Rupiah Cost Average adalah strategi investasi jangka panjang dimana anda menginvestasikan sejumlah uang ke saham atau reksa dana pada interval waktu tertentu ( misalnya : bulanan, kuartalan, setengah tahunan dan lain-lain ). Dengan strategi ini anda membeli saham tanpa mempertimbangkan harga pasar pada saat pembelian. Jadi bila anda berinvestasi setiap tanggal 1 maka anda membeli saham tertentu setiap tanggal 1 tidak perduli apakah harga sahamnya sedang naik atau sedang turun. Konsistensi terhadap jumlah dana yang diinvestasikan maupun waktu berinvestasi sangat menentukan kesuksesan strategi ini dalam upaya meminimumkan resiko harga dan resiko timing.

Rupiah Cost Average bekerja dengan prinsip sederhana yaitu ketika harga saham turun, dana investasi yang jumlahnya tetap bisa untuk membeli lebih banyak saham. Sebaliknya ketika harga sham naik, dana investasi yang jumlahnya tetap hanya bisa membeli sedikti saham. Dalam jangka panjang anda akan menemukan biaya setiap saham lebih rendah daripada harga pasar saat ini.

Ilustrasi berikut ini memperjelas perhitungan Rupiah Cost Average pada saham Astra International. Dengan asumsi : Investasi dilakukan setiap awal bulan sejak 2 Jan 20xx sejumlah tetap Rp. 10 juta dan saham yang dibeli bisa odd lot ( pecahan ). Hasilnya dibandingkan kinerja IHSG selama periode waktu yang sama 

	Tanggal
	Rp. yang 
	Harga Saham 
	Jumlah Saham

	 
	diinvestasi
	(Rp.)
	 dibeli ( lbr )

	2-Jan-xx
	10,000,000
	2,575
	3,883

	1-Feb-xx
	10,000,000
	2,625
	3,810

	1-Mar-xx
	10,000,000
	2,475
	4,040

	1-Apr-xx
	10,000,000
	2,525
	3,960

	1-May-xx
	10,000,000
	2,550
	3,922

	1-Jun-xx
	10,000,000
	2,500
	4,000

	Total # 
	Total Rp. yang
	Harga rata-rata
	Total # saham

	Pembayaran
	diinvestasikan
	per lembar (Rp.)
	yang dibeli (lbr)

	6 kali
	60,000,000
	2,541
	23,615

	Harga ASII tgl 30 Jun 20xx  =  Rp.
	2,600
	

	Laba ( Rugi ) dalam %
	2.33%
	

	Buy and hold ASII (%)
	0.97%
	

	IHSG periode yang sama %
	1.30%
	


Ada beberapa kekurangan pada investasi dengan strategi ini, diantaranya Rupiah Cost Average membatasi keuntungan anda selama periode kenaikan harga saham karena rata-rata biaya saham anda lebih tinggi daripada harga pasar saat saham dibeli pertama kali. Anda akan lebih untung bila membelikan semua dana anda  pada saat investasi pertama kali yaitu saat harga saham belum naik. Selain itu kekurangan yang lain menyangkut pendisiplinan diri yang relatif sulit dilakukan, strategi ini juga lebih merepotkan dibanding buy and hold dan anda mungkin harus menyesuaikan strategi ini dengan menambah sedikit dana atau mengurangi dana investasi supaya jumlah saham yang dibeli tidak berupa saham odd lot.

3. CONSTANT-RUPIAH PLAN

Dengan strategi ini anda menginvestasikan sejumlah tertentu uang ke portofolio saham dan anda menjaga jumlah investasi pada level tersebut tanpa mempedulikan kenaikan atau penurunan harga saham. Jika harga saham naik, anda menjual sebagian saham sehingga mengurangi nilai portofolio anda menuju ke level sejumlah investasi yang telah anda tetapkan. Hasil dari penjualan diinvestasikan ke efek pendapatan tetap atau didepositokan. Sebaliknya jika harga saham turun, anda membeli saham untuk mengembalikan nilai portofolio anda ke level investasi yang anda tetapkan. Uang yang dipergunakan membeli saham bukan berasal dari penjualan efek pendapatan tetap namun dari sumber lain.

Keuntungan dari strategi ini adalah memaksa anda merealisasikan keuntungan ketika harga saham naik. Dengan demikian, kecenderungan yang terjadi pada kebanyakan investor yaitu membeli lebih banyak saham ketika harga naik atau membeli pada saat harga mencapai puncak tertinggi, dapat dihilangkan. Kebalikannya, ketika harga saham jatuh, strategi ini mengharuskan anda membeli lebih banyak saham, atau dengan kata lain membiarkan anda mengambil keuntungan atas naiknya daya beli uang anda. 

Dengan strategi constant-rupiah plan ini, prosentase portofolio yang diinvestasikan ke saham akan bervariasi, seperti diperlihatkan oleh gambar 1. Ketika harga saham naik, segera anda jual, sehingga prosentase dari portofolio yang diinvestasikan di saham akan menurun dan investasi di instrumen investasi lainnya meningkat. Ketika harga saham turun, anda harus segera membeli, sehingga prosentase yang di investasikan ke saham bertambah dan prosentase instrumen investasi lainnya menurun. Gambar 1 meng-ilustrasikan hubungan ini.

Gambar 1 menerangkan bagaimana constant-rupiah plan berjalan untuk seorang investor yang menjaga investasinya di saham sebesar Rp. 50.000.000 dan sisanya di obligasi atau efek pendapatan tetap lainnya. Pada waktu portofolio dibentuk, investor tersebut telah menetapkan bahwa dia akan mengembalikan portofolionya ke sejumlah constant-rupiah ketika harga saham naik atau turun 20% misalnya, dari investasi awal (Rp. 50 juta). Oleh sebab itu  ketika nilai saham naik Rp. 10 juta (20% x Rp. 50 juta), dia menjual sebagian saham tersebut hingga kembali ke posisi awal Rp. 50 juta. Uang penjualan di-reinvestasi ke obligasi. Ketika harga saham menurun Rp. 10 juta ( 20% ) dibawah Rp. 50 juta, investor membeli sejumlah saham untuk mengembalikan nilai investasinya ke Rp. 50 juta.
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Gambar 1. Constant-rupiah plan.

Kesuksesan strategi ini berdasar prediksi bahwa dalam jangka panjang, harga saham akan naik. Ketika kenaikan harga saham terjadi, constant-rupiah plan memaksa anda melakukan profit taking dari investasi yang spekulatif (saham) dan mentransfernya ke instrumen yang kurang spekulatif ( obligasi, saham preferen, certificate of deposit ).

Investor pada gambar 1 menetapkan nilai portofolionya sebesar Rp. 100 juta, dimana Rp. 50 juta dialokasikan untuk saham dan Rp. 50 juta untuk obligasi. Anggap harga saham naik secara ajeg ( steady ). Setiap kali harga mencapai constant-rupiah level dan mengaktifkan tanda jual, investor mentransfer kelebihan saham ke obligasi, dengan suku bunga yang mungkin lebih rendah daripada return saham. 

Dalam keadaan bull market yang panjang, investor yang menggunakan constant-rupiah plan tidak memaksimalkan keuntungan karena return portofolio yang didapat lebih kecil daripada investasi di saham namun resikonya juga relatif lebih kecil . 

Saat menentukan proporsi saham dan obligasi dalam portofolio harus memperhatikan karakteristik resiko dari masing-masing investor. Bila investor mempunyai tipe konservatif atau menghindari resiko maka investasikan lebih banyak uang ke efek pendapatan tetap. Jika tujuan investasi dari investor adalah pertumbuhan maka alokasikan lebih banyak uang ke saham. Selain itu keputusan anda dipengaruhi juga oleh kondisi pasar. Jika suku bunga rendah, saham lebih disukai karena menawarkan kesempatan bertumbuh.

4. MARGIN TRADING

Membeli saham secara margin adalah membeli saham dengan membayar sebagian saja dari total harga pembelian. Anda menyetor dana sebagai “down payment” yang biasa disebut initial margin requirement atau deposit margin. Berdasar Keputusan Ketua Bapepam No. Kep-09/PM/1997 tanggal 30 April 1997 telah diatur besarnya deposit margin adalah 50 % dari total harga pembelian. Perusahaan Efek memberikan pinjaman sebesar 50 % sisanya. Pinjaman ini disebut margin account’s debit balance dan dijamin oleh saham yang anda beli.

Selama anda memegang saham, anda dikenakan bunga yang dihitung secara harian dan bunga tersebut ditambahkan kepokok pinjaman ( bunga berbunga ). Selain itu karena saham yang dibeli dengan margin belum sepenuhnya dibayar maka saham-saham tersebut tidak diatasnamakan investor tapi diatasnamakan perusahaan efek sehingga disebut street name. Ini untuk melindungi perusahaan efek apabila investor gagal melunasi hutangnya.

Keuntungan membeli secara margin adalah leverage ( efek pengungkit ). Anda menggunakan uang yang relatif kecil untuk membeli saham dengan nilai lebih besar. Pertambahan nilai saham menghasilkan prosentase keuntungan yang lebih besar untuk setiap rupiah yang diinvestasikan dibanding bila saham dibayar lunas tanpa margin.

Untuk lebih jelasnya kita ambil contoh berikut ini. Bila anda membeli 1.000 lembar saham XYZ seharga @ Rp.5,000,- per lembar. Pada transaksi reguler tanpa margin maka anda harus membayar tunai 1.000 x Rp. 5,000 = Rp. 5 juta. Bila anda membeli dengan transaksi margin maka anda cukup menyetor “uang muka” sebesar 50 % x Rp.5 juta = Rp. 2.5 juta. Seandainya harga saham XYZ melonjak menjadi Rp. 6,000,- per saham maka anda akan memperoleh laba. Besarnya laba kalau anda tidak membeli secara margin adalah Rp. 1 juta ( 1,000 lembar x Rp. 1,.000,- ) atau 20% , sedangkan bila anda membeli secara margin maka keuntungannya sebesar Rp. 1 juta – bunga tapi dari modal awal yang hanya Rp. 2.5 juta berarti keuntungan sebesar 40% bila perhitungan bunga diabaikan. Dari contoh diatas tampaknya transaksi margin lebih menguntungkan daripada membeli tanpa margin. Hati-hati menyimpulkan hal ini. Disamping ada untungnya, perdagangan margin ada resikonya juga. Kalau harga saham yang dibeli secara margin turun, maka kerugian yang dialami juga berlipat ganda.

Misalkan saja dalam kasus anda tadi, bila saham XYZ turun menjadi Rp. 4,000,- per lembar. Pada transaksi tanpa margin, anda cuma rugi 20 % ( Rp. 5,000 - Rp. 4,000 dibagi Rp. 5,000 ) namun kerugian anda menjadi 40 % bila menggunakan transaksi margin. Perhitungannya sama seperti diatas Rp. 1 juta + bunga dibagi Rp. 2.5 juta dikali 100%.

Dalam upaya melindungi investor maupun perusahaan Efek, Bapepam menentukan minimum maintenace margin sebesar 35 % yaitu prosentase terendah dimana modal investor dapat berkurang sebelum perusahaan efek mengirimkan margin call. Margin call adalah permintaan dari perusahaan Efek kepada investornya untuk mendepositkan uang tunai dan atau saham kedalam rekening margin sehingga nilai pembiayaan dari perusahaan efek tidak melebihi 50 %.

Bila investor tidak sanggup mendepositkan uang dan atau saham maka perusahaan efek berhak menjual saham investor tanpa memberikan alasan/pemberitahuan/ persetujuan dari investor sesuai dengan kontrak marjin yang telah ditanda-tangani bersama.

Orang yang membeli saham dengan cara margin biasanya tipe spekulator dan trader yang tujuan investasinya jangka pendek. Bagi long-term investor, membeli secara margin kurang menarik karena adanya bunga yang sifatnya compounding atau bunga berbunga dan besarnya resiko.
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