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Abstract  

This study aims to compare the profitability and risks between gold and stock investments, as 

well as to identify the factors influencing investor preferences for each instrument. The 

research method utilizes a descriptive analysis with a quantitative approach through historical 

data on gold price performance and stock indices. Results indicate that gold offers higher 

stability and tends to be a safe option during economic uncertainty but has more limited 

growth potential compared to stocks. Conversely, stock investments provide higher returns but 

also greater risks due to market volatility. The conclusion of this study suggests that the choice 

between gold and stocks should be aligned with the investor's risk profile and financial 

objectives. The study implies guidance for investors to make better-informed decisions in 

diversifying their portfolios. 

Keywords: Gold Investment, Stocks, Risk, Profitability, Risk Profile. 

Abstrak  

Penelitian ini bertujuan untuk membandingkan keuntungan dan risiko antara investasi emas 

dan saham, serta mengidentifikasi faktor-faktor yang mempengaruhi preferensi investor dalam 

memilih instrumen tersebut. Metode penelitian ini menggunakan analisis deskriptif dengan 

pendekatan kuantitatif melalui data historis mengenai performa harga emas dan indeks saham. 

Hasil penelitian menunjukkan bahwa emas menawarkan stabilitas lebih tinggi dan cenderung 

menjadi pilihan yang aman di tengah ketidakpastian ekonomi, namun memiliki pertumbuhan 

nilai yang lebih terbatas dibandingkan saham. Sebaliknya, investasi saham memberikan 

potensi keuntungan yang lebih tinggi, tetapi juga risiko yang lebih besar terkait volatilitas 

pasar. Kesimpulan dari penelitian ini menunjukkan bahwa pemilihan antara emas dan saham 

sebaiknya disesuaikan dengan profil risiko dan tujuan finansial investor. Implikasi penelitian 

ini adalah sebagai panduan bagi investor dalam membuat keputusan yang lebih terinformasi 

tentang diversifikasi portofolio mereka. 

Kata Kunci : Investasi Emas, Saham, Risiko, Keuntungan, Profil Risiko. 

 

I. PENDAHULUAN 

Investasi adalah langkah penting yang dilakukan oleh individu maupun institusi untuk 

mempertahankan dan meningkatkan kekayaan (Rudiwantoro, 2018). Dua instrumen investasi 

yang sering dipilih adalah emas dan saham, masing-masing memiliki karakteristik, risiko, dan 
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potensi keuntungan yang berbeda (Firdaus et al, 2024). Emas seringkali dianggap sebagai aset 

lindung nilai atau "safe haven" yang lebih stabil, terutama dalam situasi ekonomi yang tidak 

menentu, seperti saat terjadi krisis atau inflasi (Laduni, 2022). Sebaliknya, saham menawarkan 

peluang keuntungan yang lebih tinggi namun disertai dengan risiko yang lebih besar karena 

volatilitas pasar dan ketergantungannya pada kinerja perusahaan yang menerbitkan saham 

tersebut  

1) Banyak penelitian terdahulu menunjukkan bahwa emas memiliki peran penting dalam 

menjaga stabilitas nilai investasi, terutama di saat krisis finansial global. Nilai emas 

cenderung lebih stabil atau bahkan meningkat ketika terjadi tekanan ekonomi global atau 

inflasi tinggi, karena emas memiliki nilai intrinsik yang diakui secara luas dan tidak 

terkait langsung dengan satu negara atau ekonomi tertentu (Nudia, 2022). 

2) Namun, emas juga memiliki keterbatasan, terutama dalam hal pertumbuhan nilai yang 

relatif lebih rendah dibandingkan dengan saham (Yanuarti et al, 2018). Sementara itu, 

investasi saham dapat memberikan imbal hasil yang lebih tinggi seiring dengan 

meningkatnya nilai perusahaan yang dijadikan objek investasi. Namun, risiko yang 

menyertainya juga cukup tinggi, terutama dalam jangka pendek, karena fluktuasi pasar 

yang bisa dipengaruhi oleh banyak faktor, mulai dari kondisi ekonomi global hingga 

kebijakan internal Perusahaan (Francis, 2021). 

3) Kajian komparatif antara emas dan saham telah banyak dibahas dalam literatur 

sebelumnya. Beberapa penelitian menyatakan bahwa emas memiliki keunggulan sebagai 

aset defensif dan protektif terhadap inflasi, sementara saham lebih cocok untuk investasi 

jangka panjang dengan orientasi pertumbuhan nilai asset. 

4) Namun, penelitian ini membawa perspektif baru dengan menganalisis kedua instrumen 

investasi ini dalam konteks perubahan kondisi ekonomi dan pasar yang terjadi dalam 

beberapa tahun terakhir, khususnya dampak dari pandemi global yang berdampak 

signifikan pada pasar finansial di seluruh dunia. Dalam kondisi ini, minat terhadap emas 

meningkat, namun saham tetap dipertimbangkan sebagai instrumen utama dalam 

portofolio investor berisiko tinggi yang mencari keuntungan besar 
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II. METODE PENELITIAN 

Penelitian ini menggunakan pendekatan deskriptif dengan metode analisis komparatif 

untuk membandingkan investasi emas dan saham dalam hal keuntungan, risiko, dan likuiditas. 

Analisis ini dilakukan melalui kajian pustaka yang melibatkan pengumpulan dan pengolahan 

data sekunder dari berbagai sumber literatur, termasuk laporan pasar keuangan, jurnal ilmiah, 

dan artikel terkait. Data yang digunakan dalam penelitian ini mencakup data historis mengenai 

harga emas dan indeks saham, yang dianalisis dalam rentang waktu tertentu untuk melihat 

perbandingan perubahan harga, fluktuasi pasar, dan stabilitas masing-masing instrumen. 

Instrumen utama dalam penelitian ini adalah data statistik harga emas dan saham yang 

dikumpulkan dari sumber terpercaya, seperti laporan tahunan bursa saham, laporan pasar 

komoditas, dan publikasi lembaga keuangan. Teknik analisis yang digunakan meliputi analisis 

trend untuk menilai pola pergerakan harga emas dan saham dalam jangka pendek dan jangka 

panjang, serta analisis risiko untuk mengukur volatilitas kedua instrumen. Selain itu, teknik 

analisis rasio juga diterapkan untuk membandingkan tingkat keuntungan investasi antara emas 

dan saham. 

Analisis ini bertujuan untuk memecahkan permasalahan utama dalam penelitian ini, yaitu 

memahami karakteristik masing-masing instrumen investasi serta menentukan kondisi dan 

profil risiko investor yang paling sesuai untuk setiap instrumen. Penelitian ini juga 

mempertimbangkan variabel-variabel eksternal yang dapat memengaruhi nilai investasi, 

seperti inflasi, kondisi ekonomi global, dan perubahan kebijakan moneter. Dengan pendekatan 

ini, diharapkan penelitian dapat memberikan wawasan yang menyeluruh mengenai keunggulan 

dan kelemahan dari investasi emas dan saham, serta panduan dalam memilih instrumen 

investasi yang lebih menguntungkan bagi investor sesuai dengan profil dan tujuan finansial 

mereka 
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III. HASIL DAN PEMBAHASAN 

Hasil 

Evaluasi Kinerja Investasi Emas 5 Tahun Terakhir 

 

Gambar 1. Grafik Harga Emas 5 Tahun Terakhir 

Sumber: https://harga-emas.org/grafik/ 

1. Analisis Return Emas 

a. Tren Kenaikan Harga. Grafik menunjukkan bahwa harga emas cenderung mengalami 

tren kenaikan dalam lima tahun terakhir. Pada awal grafik (2019), harga emas berada 

di sekitar IDR 656,500 per gram. Pada akhir grafik (Oktober 2024), harga emas 

meningkat hingga mendekati IDR 1,500,000 per gram. Hal ini menunjukkan bahwa 

emas memberikan return positif dalam jangka panjang. 

b. Kenaikan Stabil. Secara umum, kenaikan harga emas relatif stabil, meskipun ada 

beberapa fluktuasi jangka pendek. Periode kenaikan yang stabil ini menandakan 

bahwa emas dapat menjadi instrumen investasi yang baik untuk perlindungan nilai 

(store of value), terutama di tengah kondisi ekonomi yang tidak pasti. 

2. Analisis Risiko 

1. Fluktuasi Harga. Terlihat adanya fluktuasi harga, terutama di sekitar tahun 2022 dan 

2024, di mana harga emas mengalami penurunan sebelum kembali naik. Meskipun 

demikian, volatilitas emas secara umum lebih rendah dibandingkan dengan 

instrumen investasi yang lebih berisiko, seperti saham. Ini menunjukkan bahwa risiko 

investasi emas relatif lebih rendah dalam jangka panjang. 
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2. Pergerakan Harga yang Moderat. Grafik menunjukkan pergerakan harga yang tidak 

terlalu ekstrem (volatilitas moderat), yang mendukung pandangan bahwa emas 

memiliki risiko lebih rendah dibandingkan instrumen seperti saham. Emas cenderung 

mengalami penurunan harga yang tidak terlalu tajam, yang cocok bagi investor 

dengan profil risiko rendah. 

Evaluasi Kinerja Investasi Emas 5 Tahun Terakhir 

 

Gambar 2. Kinerja Investasi Saham di Indonesia (2019-2022) 

Sumber: idxchannel.com (data diolah) 

Berikut adalah grafik analisis kinerja pasar modal Indonesia dari tahun 2019 hingga 

2022, yang mencakup: 

1. IHSG Growth Rate (%) - Persentase pertumbuhan IHSG, yang mengalami penurunan 

signifikan di tahun 2020 akibat pandemi Covid-19, lalu pulih pada tahun-tahun 

berikutnya. 

2. IHSG Closing Value - Nilai penutupan IHSG di akhir tahun, yang menunjukkan 

pemulihan stabil dari tahun 2020 hingga 2022. 

3. Number of Investors (millions) - Jumlah investor yang terus meningkat setiap tahun, 

dengan kenaikan tajam dari 2020 hingga 2022, yang menunjukkan meningkatnya minat 

masyarakat untuk berinvestasi di pasar modal. 
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Tren ini menunjukkan ketahanan dan daya tarik pasar modal Indonesia meski 

menghadapi tantangan eksternal, terutama pada masa pandemi 

1. Perspektif Return (Imbal Hasil) 

Tahun 2019, IHSG bertumbuh 2,18%, mencerminkan stabilitas meskipun dihadapkan 

pada ketidakpastian global. Jumlah investor meningkat 40%, dan aliran dana asing cukup 

besar, menunjukkan kepercayaan investor terhadap pasar Indonesia. Tahun 2020 Pandemi 

COVID-19 menyebabkan IHSG turun drastis hingga mencapai titik terendah, namun 

pemerintah berhasil memulihkan pasar hingga IHSG kembali ke level 6.008,7 pada akhir 

tahun. Walaupun return masih negatif, pemulihan ini menunjukkan ketahanan pasar. Pada 

tahun  IHSG naik 10,1%, mencerminkan pemulihan yang kuat pasca-pandemi. Kapitalisasi 

pasar meningkat, dan investor ritel, terutama generasi muda, semakin mendominasi pasar. 

Sedangkan pada tahun 2022 IHSG mencatatkan rekor tertinggi dan tumbuh 4,09%. 

Peningkatan IPO dan kapitalisasi pasar menunjukkan pasar saham Indonesia semakin 

berkembang dan diminati. 

Secara keseluruhan, investasi saham menunjukkan pemulihan signifikan dari pandemi 

dengan tren pertumbuhan yang kuat hingga akhir 2022. 

2. Perspektif Risiko 

Tahun 2019, Risiko relatif moderat, didukung oleh kepercayaan investor terhadap 

fundamental ekonomi Indonesia. Pada tahun 2020, Risiko meningkat drastis akibat pandemi, 

menyebabkan volatilitas tinggi di pasar. OJK menerapkan kebijakan stabilisasi seperti trading 

halt dan auto rejection asymmetric untuk menjaga stabilitas pasar. Tahun 2021, Risiko menurun 

seiring pemulihan ekonomi dan meningkatnya optimisme pasar. IHSG kembali stabil dan 

mengalami pertumbuhan signifikan.sedangkan pada 2022  Pasar menunjukkan stabilitas lebih 

baik dengan risiko rendah, seiring meningkatnya jumlah investor ritel dan pencapaian rekor 

tertinggi IHSG. 

Secara umum, risiko pasar saham berfluktuasi tinggi pada 2020 akibat pandemi, namun 

menurun kembali pada 2021 dan 2022 seiring stabilisasi ekonomi. 

3. Analisis Sharpe Ratio 

Tahun 2019 Sharpe Ratio berada di level moderat dengan return yang positif namun 

terbatas, dan risiko yang terkontrol. Pada tahun 2020 Sharpe Ratio menurun akibat return 
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negatif dan risiko tinggi. Namun, pemulihan di akhir tahun membantu meningkatkan nilai 

Sharpe Ratio. Sedangkan tahun 2021 dan 2022: Dengan peningkatan return dan penurunan 

risiko, Sharpe Ratio mengalami kenaikan, menunjukkan kinerja yang lebih baik per unit risiko. 

Pembahasan 

Hasil penelitian ini menyoroti berbagai aspek penting yang perlu dipertimbangkan 

investor dalam membandingkan investasi emas dan saham, di antaranya adalah tingkat 

keuntungan, risiko, stabilitas, dan daya tahan masing-masing instrumen dalam menghadapi 

perubahan ekonomi global. Berdasarkan analisis data historis harga emas dan indeks saham 

dari beberapa tahun terakhir, terlihat bahwa emas cenderung memberikan stabilitas nilai, 

terutama dalam kondisi ekonomi yang tidak stabil atau penuh ketidakpastian. Misalnya, pada 

saat terjadi krisis keuangan global atau ketegangan geopolitik, harga emas biasanya naik 

karena banyak investor yang melihat emas sebagai aset yang aman atau "safe haven." 

Fenomena ini dapat dilihat pada masa krisis keuangan tahun 2008 dan selama pandemi 

COVID-19 di mana harga emas mengalami kenaikan yang cukup signifikan. Dengan 

demikian, emas menjadi pilihan investasi yang defensif bagi investor yang lebih 

mengutamakan stabilitas dan proteksi nilai aset daripada keuntungan tinggi dalam jangka 

pendek. 

Namun, dalam kondisi ekonomi yang stabil dan tumbuh, investasi saham cenderung lebih 

unggul dalam hal tingkat keuntungan (Rustendi, 2017). Dari analisis data yang diperoleh dari 

beberapa indeks saham utama, seperti S&P 500 dan IDX Composite, saham dapat memberikan 

pengembalian yang lebih tinggi dibandingkan emas dalam jangka panjang, terutama ketika 

ekonomi sedang tumbuh. Misalnya, saat ekonomi Amerika Serikat mengalami pemulihan 

pascakrisis, saham perusahaan teknologi besar mengalami pertumbuhan pesat yang 

berkontribusi pada kenaikan nilai indeks pasar saham. Akan tetapi, saham juga memiliki risiko 

volatilitas yang lebih tinggi dibandingkan emas, karena nilainya bergantung pada berbagai 

faktor yang dapat berubah dengan cepat, seperti kondisi ekonomi global, kebijakan 

pemerintah, kinerja perusahaan, dan sentimen pasar. Hal ini menyebabkan saham lebih rentan 

terhadap fluktuasi yang ekstrem, yang bisa menyebabkan kerugian besar jika tidak diatur 

dengan baik (Vebriyanti, 2024). 

Perbedaan utama dalam kinerja emas dan saham ini dapat dijelaskan oleh sifat dasar 

masing-masing instrumen. Emas memiliki nilai intrinsik yang telah diakui secara global dan 
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sifatnya yang fisik membuatnya tetap bernilai meskipun kondisi ekonomi tidak stabil. Nilai 

emas cenderung meningkat selama inflasi tinggi karena nilainya tidak terkait langsung dengan 

mata uang tertentu. Sebagai komoditas yang memiliki keterbatasan pasokan, harga emas juga 

dipengaruhi oleh tingkat produksi global dan permintaan yang cenderung konstan atau bahkan 

meningkat selama periode krisis. Di sisi lain, saham merepresentasikan bagian kepemilikan 

dalam suatu perusahaan. Dengan demikian, nilai saham sangat tergantung pada kinerja 

perusahaan tersebut serta kondisi pasar dan ekonomi secara keseluruhan. Saham juga rentan 

terhadap perubahan sentimen pasar yang dapat memengaruhi harga dengan sangat cepat. Hal 

ini menciptakan peluang keuntungan yang besar ketika kondisi ekonomi baik, tetapi juga bisa 

membawa risiko kerugian besar ketika ekonomi mengalami penurunan (Satoto, 2013). 

Salah satu temuan penting dalam penelitian ini adalah bahwa baik emas maupun saham 

memiliki peran penting dalam strategi investasi, tergantung pada tujuan dan profil risiko 

investor. Investor yang memiliki toleransi risiko rendah atau yang ingin melindungi asetnya 

dari inflasi cenderung memilih emas sebagai pilihan investasi. Dalam hal ini, emas bertindak 

sebagai bentuk proteksi terhadap ketidakpastian ekonomi, terutama ketika inflasi tinggi atau 

ketika ada ancaman resesi. Penelitian ini sejalan dengan penelitian sebelumnya yang 

menunjukkan bahwa emas cenderung lebih stabil dan memberikan perlindungan lebih baik 

terhadap inflasi dibandingkan dengan saham. Namun, perlu dicatat bahwa dalam jangka 

panjang, pertumbuhan nilai emas relatif lebih rendah dibandingkan saham, sehingga bagi 

investor yang berorientasi pada pertumbuhan kekayaan, emas mungkin bukan pilihan yang 

ideal (Setiantp, 2016). 

Sebaliknya, saham memberikan peluang keuntungan yang lebih tinggi, terutama ketika 

ekonomi dalam kondisi sehat dan perusahaan-perusahaan yang terdaftar di bursa saham 

menunjukkan kinerja yang baik. Saham-saham di sektor teknologi, misalnya, memiliki tingkat 

pengembalian yang sangat tinggi dalam beberapa tahun terakhir seiring dengan perkembangan 

teknologi yang pesat dan adopsi digitalisasi di berbagai industri. Namun, saham juga memiliki 

risiko volatilitas yang lebih tinggi dan dapat mengalami penurunan tajam ketika kondisi 

ekonomi memburuk atau ketika terjadi ketidakpastian politik dan ekonomi. Oleh karena itu, 

investasi saham lebih cocok bagi investor yang memiliki toleransi risiko yang lebih tinggi dan 

berorientasi pada pertumbuhan kekayaan jangka panjang. Investor saham harus siap 

menghadapi fluktuasi nilai saham dalam jangka pendek, tetapi jika mereka memiliki strategi 
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investasi jangka panjang, mereka berpotensi mendapatkan imbal hasil yang lebih tinggi 

(Savsavubun, 2024). 

Dalam konteks diversifikasi portofolio, penelitian ini juga menunjukkan bahwa 

kombinasi antara emas dan saham dalam satu portofolio investasi dapat membantu mengurangi 

risiko keseluruhan tanpa harus mengorbankan potensi keuntungan. Diversifikasi adalah 

strategi di mana investor menyebarkan aset mereka di berbagai instrumen investasi untuk 

meminimalkan risiko yang disebabkan oleh fluktuasi pasar pada satu instrumen tertentu. 

Dengan menambahkan emas dalam portofolio yang didominasi oleh saham, investor dapat 

memanfaatkan stabilitas emas sebagai proteksi terhadap volatilitas pasar saham, sehingga 

portofolio mereka lebih tahan terhadap ketidakpastian ekonomi. Misalnya, ketika pasar saham 

mengalami penurunan tajam, harga emas biasanya tetap stabil atau bahkan meningkat, 

sehingga kerugian pada aset saham dapat diimbangi oleh peningkatan nilai emas  

Analisis ini menunjukkan bahwa kedua instrumen investasi ini memiliki karakteristik 

yang berbeda dan memberikan keuntungan tersendiri sesuai dengan kebutuhan investor 

(Irjayanti, D. 2017).. Di sisi lain, hasil penelitian ini juga menyarankan bahwa investor harus 

mempertimbangkan kondisi ekonomi dan pasar saat ini serta prospek di masa depan saat 

memilih antara emas dan saham. Dalam kondisi pasar yang volatil atau penuh ketidakpastian, 

emas menjadi pilihan yang lebih aman. Sebaliknya, ketika prospek ekonomi positif dan 

pertumbuhan perusahaan kuat, saham bisa menjadi pilihan investasi yang lebih 

menguntungkan. Berdasarkan analisis ini, investor diharapkan dapat membuat keputusan yang 

lebih terinformasi mengenai instrumen investasi yang sesuai dengan tujuan dan profil risiko 

mereka. 

Selain itu, penelitian ini memberikan kontribusi dalam memahami pentingnya 

diversifikasi sebagai strategi untuk meminimalkan risiko dan memaksimalkan potensi 

keuntungan. Dengan memahami peran masing-masing instrumen investasi dalam portofolio, 

investor dapat mengembangkan strategi investasi yang lebih seimbang dan adaptif terhadap 

kondisi pasar. Penelitian ini juga menyarankan pentingnya mempertimbangkan profil risiko 

individu dan tujuan keuangan jangka panjang saat menentukan komposisi portofolio antara 

emas dan saham. Dalam hal ini, emas dapat berfungsi sebagai pelindung nilai, sedangkan 

saham memberikan potensi pertumbuhan yang lebih tinggi. 
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IV. KESIMPULAN 

Berdasarkan hasil analisis terhadap perbandingan investasi emas dan saham, dapat 

disimpulkan bahwa kedua instrumen memiliki karakteristik, keunggulan, dan risiko yang 

berbeda, yang membuatnya lebih cocok untuk tujuan investasi dan profil risiko yang berbeda. 

Emas terbukti sebagai instrumen yang lebih stabil, terutama dalam menghadapi ketidakpastian 

ekonomi dan inflasi, sehingga cocok bagi investor yang mencari perlindungan nilai aset dalam 

jangka pendek maupun panjang. Sebaliknya, saham menawarkan potensi keuntungan yang 

lebih tinggi namun disertai dengan risiko volatilitas yang lebih besar. Investasi saham lebih 

cocok bagi investor dengan toleransi risiko yang lebih tinggi dan orientasi pertumbuhan 

kekayaan jangka panjang, karena saham lebih responsif terhadap kondisi pasar dan kinerja 

perusahaan. 

Implikasi dari temuan ini menunjukkan bahwa diversifikasi portofolio antara emas dan 

saham adalah strategi yang dapat membantu investor meminimalkan risiko sambil 

memaksimalkan potensi pengembalian. Investor dapat menggunakan emas sebagai aset 

lindung nilai dalam kondisi ekonomi yang penuh ketidakpastian, sementara tetap mendapatkan 

keuntungan dari pertumbuhan nilai saham ketika ekonomi sedang stabil atau berkembang. 

Pengembangan lebih lanjut dari penelitian ini diharapkan dapat mencakup analisis investasi 

emas dan saham dalam konteks pasar yang lebih dinamis, misalnya mempertimbangkan 

dampak teknologi, perubahan kebijakan moneter, dan faktor-faktor global lainnya yang dapat 

memengaruhi kinerja kedua instrumen di masa depan. 
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