I_JI_I' Vol. | No. 2 Desember 2016—

EFEK SYARI’AH TERHADAP MOTIVASI BERINVESTASI
DI PASAR MODAL SYARPAH
Oleh:
Abdul Hamid
(hamidzckl@gmail.com)

Abstrak

Efek merupakan surat pengakuan hutang atas pinjaman uang dari masyarakat
dalam bentuk tertentu yang diperdagangkan melalui Bursa saham dengan
menjanjikan imbalan. Dengan perkembangan pasar modal saat ini, banyak
instrumen pasar modal yang dapat dimanfaatkan dan berbasiskan syari'ah
seperti, saham syari’ah, reksadana syari’ah, serta obligasi syari’ah. Perilaku
investasi investor di pasar modal dipengaruhi oleh rasionalitas ekonomi, motivasi
dan niat. Hal ini didorong oleh organisme serta hasrat-hasrat psikologinya maupun
karena pengaruh masyarakat atau kebudayaannya. untuk dapat memberikan
motivasi para investor juga memerlukan ilmu pengetahuan yang merupakan salah
satu unsur dari faktor kejiwaan seseorang dalam membentuk perilaku konsumen.
Investasi menjadi salah satu harapan untuk memperoleh keuntungan dimasa
mendatang, banyak cara untuk berinvestasi salah satunya lewat pasar modal.
Banyak industri yang menggunakan pasar modal sebagai sarana menyerap dana dan

memperkuat keuangannya

Kata Kunci : Efek, Emitem, Investor dan Motivasi

PENDAHULUAN

Keberadaan pasar modal dalam perekonomian modern sudah tidak dapat
terelakkan lagi bagi seluruh negara di dunia ini, tidak terkecuali di Indonesia.
Tingginya permintaan akan barang dan jasa akibat dari semakin banyaknya umat
manusia di dunia ini membuat perusahaan, baik yang bergerak dibidang jasa dan
perdagangan, harus mampu memenuhi semua order yang diinginkan masyarakat
dunia secara global. Di indonesia, negara yang masuk dalam kategori negara

berkembang, kebutuhan masyarakat akan barang dan jasa sangat tinggi. Hal ini

dibuktikan dengan makin banyaknya perusahaan-perusahaan baru yang

bermunculan di Indonesia, baik domestik maupun asing, karena pasar yang

potensial ada di Indonesia.
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Pasar modal dapat menjadi salah satu alternatif jitu dalam pengembangan

pembangunan ekonomi di Indonesia. Keberadaannya yang semakin berkembang

semakin membuktikan bahwa pasar modal semakin dibutuhkan sebagai bagian

dari realisasi pemerintah dalam memenuhi kebutuhan masyarakat baik barang

maupun jasa. Kebutuhan perusahaan dalam hal modal dapat terealisasikan

manakala perusahaan tersebut berkecimpung di Pasar Modal Indonesia.

Pasar modal memiliki posisi yang sangat penting dan vital dalam perkembangan

perekonomian Indonesia, terbukti telah banyak industri dan perusahaan yang

menggunakan institusi pasar modal ini sebagai media untuk menyerap investasi

dan media untuk memperkuat posisi keuangannya. Secara faktual, pasar modal

telah menjadi financial nerve centre (saraf finansial dunia) pada dunia ekonomi
moderen dewasa ini, bahkan perekonomian modern tidak akan mungkin bisa eksis

tanpa adanya pasar modal.

Begitu juga dengan hadirnya pasar modal syari’ah, yang mana dengan adanya pasar
modal syari’ah dapat mengakomodir kebutuhan umat islam di Indonesia yang ingin
melakukan investasi diproduk-produk pasar modal yang sesuai dengan prinsip
dasar syari’ah. Didukung juga dengan bangkitnya ekonomi Islam di Indonesia,
menjadi fenomena yang menarik dan menggembirakan terutama bagi
penduduk Indonesia yang mayoritas beragama Islam, hal ini dapat membantu
barkembangnya pasar modal yang berlandaskan syari’ah islam, terlihat dari setiap

tahunnya perkembangan saham syari'ah mengalami perkembangan yang sangat

pesat.

Perkembangan produk syari’ah di pasar modal di Indonesia dalam beberapa tahun
terakhir memang cukup menggembirakan. Namun, pengembangan produk syari’ah
tersebut juga mengalami beberapa hambatan. Sutedi Andrian (2011), Berdasarkan
hasil study tentang investasi syari’ah di Indonesia oleh tim study BAPEPAM-LK
menunjukkan terdapat beberapa hambatan dalam pengembangan pasar modal

berbasis syariah di Indonsia, diantaranyaadalah: (1) Tingkat pengetahuan dan

16



} 1t Vol. | No. 2 Desember 201_6—

pemahaman tentang pasar modal syari'ah, (2) Ketersediaan informasi tentang
pasar modal syari'ah, (3) Minat pemodal atas efek syari’ah, (4) Kerangka peraturan
tentang penerbitan efek syari’ah, (5) Pola pengawasan (dari sisi syari’ah) oleh
lembaga terkait, (6) Pra-proes (persiapan) penerbitan efek syari'ah, (7)
Kelembagaan atau institusi yang mengatur dan menagawasi kegiatan pasar modal

syari’ah di Indonesia.

Abdul  Halim (2005), menyatakan bahwa untuk melakukan investasi di Pasar
Moda! diperlukan pengetahuan yang cukup, pengalaman serta naluri bisnis untuk
menganalisis efek-efek mana saja yang akan dibeli. Semakin baik pengetahuan
tentang pasar modal syari’ah semakin tinggi kemungkinan untuk berinvestasi
di Pasar Modal Syari’ah dan perkembangan ekonomi dan industri syari'ah di

Indonesia akan lebih maju dari sebelumnya.

Investasi pada hakikatnya merupakan penempatan sejumiah dana pada saat ini

dengan harapan untuk memperoleh keuntungan dimasa mendatang, banyak cara

untuk berinvestasi salah satunya lewat pasar modal. Banyak industri yang

menggunakan pasar modal sebagai sarana menyerap dana dan memperkuat

keuangannya (Dadan Muttagien,2009).  Dengan perkembangan pasar modal

sekarang banyak instrumen yang berbasiskan syari’ah seperti, saham

syari’ah, reksadana syari’ah, serta obligasi syari’ah.

Pengetahuan investasi saham tersebut diperlukan untuk menghindari terjadinya

kerugian saat berinvestasi di Pasar Modal. Pengetahuan investasi juga sangat

diperlukan dalam usaha untuk memperoleh return yang maksimal dari investasi

yang dilakukan. Ketika investor memiliki pengetahuan yang lebih banyak, maka ia

an lebih tepat
lebih

akan lebih baik dalam mengambil keputusan. la akan lebih efisien d

dalam mengolah informasi serta mampu menyaring informasi dengan

baik. Selain itu Abdul Halim, (2005), juga menyatakan bahwa untuk melakukan

investasi di pasar modal pengetahuan yang cukup, pengalaman serta naluri bisnis
untuk menganalisis efek-efek mana s3ja yang akan dibeli  Semakin baik
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kin tinggi kemungkinan untuk

an ekonomi dan industri

- a
pengetahuan tentang pasar modal syari’ah sem

] ban
berinvestasi di Pasar Modal Syari’ah dan perkem g

syari'ah di Indonesia akan lebih maju dari sebelumnya.

METODE

Motivasi menyangkut perilaku manusia dan merupakan elemen vital di dalam suatu
elemen manajemen. Motivasi dapat diartikan sebagai mengusahakan supaya
seseorang dapat menyelesaikan pekerjaan dengan semangat karena ingin
melaksanakannya serta tidak terlepas dari terciptanya kondisi-kondisi kerja yang

kondusif sehingga mampu membangkitkan dan mempertahankan keinginan untuk

bersemangat tersebut.

Farrinadewi Erna (2008), Secara proses, motivasi dimulai dari adanya tekanan
(tension) yang dihasilkan sebagai akibat adanya keinginan atau kebutuhan yang

belum terpenuh, tekanan tersebut kemudian menimbulkan daya dorongan.

Gambar 2.1 sekema proses timbulnya motivasi.

Motivasi memiliki 2 komponen yaity komponen Pemberdayaan dan komponen

pengarah. Komponen pemberdayaan Mengacu pada kekuatan mental dalam diri

konsumen  yang mendorong  mereka untyk melakukan Sesuatu  hingga

kebutuhannya terpenuhi, Komponen kedya yaitu komponen Pe€ngarah. Komponen
- Komp

pengarah mengarahkan tindakan Mana yang hendak diambil sesya; deng
d engan

kebutuhan yang hendak dipenuhi,

Dalam buku karya Farrinadewi Erna (2008), Wood
’ worth berpend;
pat bahwasanya
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tanpa doronga i i
° o gan maka dapat dipastikan tidak terdapat daya yang mengarahkan
erilaku, dan d i
P orongan hanya dapat diaktifkan oleh adanya kebutuhan. Terdapat
3 karakteristik yang dimiliki oleh konsep ini:

a. Intensi .
nsitas, suatu perilaku manusia dapat diaktitkan oleh dorongan yang

intensitasnya rendah hingga tinggi, Dorongan dengan intensitas yang
tinggi biasanya disertai dengan emosi.

b.  Arahan, dorongan dapat mengarahkan perilaku manusia.

C. Keuletan, dorongan akan terus menerus mengarahkan perilaku
manusia hingga meninimalkan perbedaan antara kondisi yang

diharapkan dengan kondisi yang terjadi.

David MecClelland mengembangkan suatu teori motivasi yang disebut sebagai
McClelland’s theory of learned needs. Teori ini menyatakan bahwa ada 3 kebutuhan
dasar yang memotivasi seseorang individu untuk berperilaku, yaitu:
a. Kebutuhan untuk sukses (needs for achievement)
Kebutuhan sukses adalah keinginan manusia untuk mencapai prestasi,
reputasi, dan karir yang baik. Kebutuhan untuk berprestai atau berhasil
dalam melakukan sesuatu dengan hasil yang lebih tinggi

dibandingkan sebelurnnya, umumnya karena adanya dorongan rasa

tanggung jawab seorang individu dalam upaya pemecahan masalah.

b. Kebutuhan untuk afiliasi (needs for affiliation)

Kebutuhan afiliasi adalah keinginan manusia untuk membina hubungan

dengan sesamanya, mencari teman yang bisa menerimanya, ingin

dimiliki oleh orang-orang disekelilingnya, dan ingin memiliki orang orang

bisa menerimanya. Seseorang yang memiliki kebutuhan afiliasi

yang

akan terlibat aktif dalam berbagai kegiatan sosial maupun kegiatan yang

melibatkan banyak orang. la akan memiliih produk dan jasa yang

disenangi oleh teman dan kerabat dekatnya

Lasaan (needs for power)
adalah keinginan seseorang untuk bisa

orang-orang

c. Kebutuhan kek

Kebutuhan kekuasaan

mengontrol lingkungannya, termasuk mempengaruhi
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. : mempengaruhi,
disekelilingnya. Tujuannya adalah agar 13 bisa

. - i Erna (2008)-
mengarahkan, dan mengatur orang lain Farrinadewi E (

; ; igng Sumarwan,
Menurut Engel, Blackwell, dan Miniard yang di kutip oleh Ujang

: . L kgnsumen mengenai
pengetahuan konsumen adalah semua informasi yang dimiliki ko

. kait dengan
berbagi macam produk dan jasa, seperti pengetahuan lainnya yang terkal &

fungsinya
produk dan jasa tersebut dan informasi yang berhubungan dengan fungsiny

' - ivasi investor juga
sebagai konsumen. (Ujang Sumarwan, 2003). Selain motivasi para inv jug

: i faktor
memerlukan ilmu pengetahuan yang merupakan salah satu unsur dari

kejiwaan seseorang dalam membentuk perilaku konsumen. Pengetahuan akan
mempengaruhi keputusan pembelian, ketika konsumen memiliki pengetahuan yang
lebih banyak, maka ia akan lebih baik dalam mengambil keputusan, ia akan lebih

efisien dan lebih tepat dalam mengelola informasi.

Ujang Sumarwan, (2003), dalam bukunya Engel, Blackwell, dan  Miniard

membagi pengetahuan konsumen kedalam tiga macam yaitu:

1. Pengetahuan produk adalah kumpulan berbagai informasi mengenai
produk. Peter dan Alson dalam buku karya Ujang Sumarwan membagi
pengetahuan produk menjadi 3 kelompok, yakni:

a. Pengetahuan atribut produk

b. Pengetahuan manfaat produk

¢. Pengetahuan tentang kepuasan yang diberikan produk bagi
konsumen.

2. Pengetahuan pembelian adalah pengetahuan yang meliputi berbagai
informasi yang diproses oleh konsumen untuk memperoleh suatu
produk. Dengan adanya pengetahuan pembelian ini konsumen akan
menentukan di mana ia akan membeli produk tersebut dan kapan akan
membelinya. Perilaku membeli memiliki uratan store contact (mencari
outlet, pergi ke outlet, & memasuki outlet), product contact (mencari

lokasi produk, mengambil dan membawa produk ke kasir), transact;
y ction
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(membayar).

3. Pengetahuan pemakaian adalah mencakup informasi yang tersedia di
dalam ingatan konsumen mengenai bagaimana suatu produk dapat
digunakan dan apa yang diperlukan untuk menggunakan produk
tersebut. Kesalahan yang dilakukan oleh konsumen dalam menggunakan
suatu produk akan menyebabkan produk tidak berfungsi dengan baik.
Agar mendapatkan manfaat yang yang maksimal dan kepuasaan yang
tinggi, maka produsen perlu mencantumkan saran penggunanaan atau
pemakaian suatu produk sehingga produk tersebut berfungsi dengan

baik.

HASIL DAN PEMBAHASAN

Pasar modal (capital market) merupakan pasar untuk berbagai instrument

keuangan jangka panjang yang bisa diperjualbelikan, baik dalam bentuk utang

ataupun modal sendiri (Tjiptono Darmaji dan Hendy M. Fakhruddin, 2001). Secara

pasar modal dapat didefinisikan sebagai pasar untuk berbagai istrumen

formal

keuangan (atau sekuritas) jangka panjang yang bisa diperjualbelikan, baik dalam

bentuk hutang maupun modal sendiri, baik yang diterbitkan permerintah maupun

(2005), mengatakan pasar modal merupakan
(financial market). Dalam financial

baik dana

perusahaan swasta. Suad Husnan,

konsep yang lebih sempit dari pasar keuangan

market, diperdagangkan semud bentuk hutang dan modal sendiri,

jangka pendek maupun jangka panjang.

adalah semua surat-surat berharga (securities) yang

Instrumen pasar modal
bersifat jangka

diperdagangkan di Bursa. [strumen pasar modal ini umumnya

Insrtrumen di Pasar Modal antara lain: instrument penyertaan (saham

panjang.
biasa dan saham preferen),
ument derivatif (waran, right, opsi,
kat penitipan Efek Indonesia).( Pandji Anoraga dan Panji

instrument utang (obligasi dan surat utang jangka

menengah), instr forward, swap), instrument

lain (Reksa Dana, sertifi
Pakarti, 2008)
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gakuan hutang atas pinjaman uang

Obligasi adalah jenis efek berupa surat pen jangka waktu sekurang-

3
dari masyarakat dalam bentuk tertentu, untu

yang jum]ah serta saat

o : nga
kurangnya tiga tahun dengan menjanjikan imbalan bung dan pelaksana

Pembayaranya telah ditentukan terlebih dahulu oleh emiten (ba‘ o
pasar modal) (Dadan Muttagien, 2009). Berdasarkan pengertlanl h emiten
diketahui bahwa obligasi merupakan surat hutang yang dikeluarkan ote ‘ed '

yang memerlukan dana untuk kebutuhan operasional maupun S .a -
memajukan investasi yang mereka laksanakan. investasi dengan cara menerbitkan
obligasi memiliki potensi keuntungan lebih besar dari produk perbankan.
Keuntungan berinvestasi dengan cara menerbitkan obligasi akan memperoleh

bunga dan kemungkinan adanya capital again.

Pandji Anoraga dan Panji Pakarti, (2008), Opsi merupakan produk turunan
(derivatif) dari efek (saham dan obligasi). opsi sebagai produk efek yang akan
memberikan hak kepada pemegangnya (pembeli) untuk membeli atau menjual
sejumlah tertentu dari aset finansial tertentu, pada harga tertentu, dan dalam

jangka waktu tertentu.

Right adalah efek yang memberikan hak kepada pemegang saham lama untuk

membeli saham baru yang akan dikeluarkan emiten pada proporsi dan

harga tertentu.

saham atas nama dengan harga tertenty,

membeli suatu aset (atay bentuk apapun juga) disuaty wakty yang telah

ditetapkan sebelumnya.

saling mempertukarkan suatu aliran aryg ka

lainnya.

Reksa Dana (mutual fund) adalah Perusahaan

investas; Yang mengeiola
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investasi S . .
i saham, obligasi, dan lain-lainnya, dengan menerbitkan.

Berbicara tentang Efek merupakan istilah baku yang digunakan undang-undang
pasar modal No. 8 tahun 1995 untuk menyatakan surat berharga atau sekuritas.
Tjiptono Darmaji dan Hendy M. Fakhruddin (2001). Secara teoritis surat berharga
(efek) atau sering juga disebut sekuritas merupakan secarik kertas yang
menunjukkan hak pemodal (yaitu pihak yang memiliki kertas tersebut) untuk
memperoleh bagian dari prospek atau kekayaan organisasi yang menerbitkan
sekuritas tersebut, dan berbagai kondisi yang memungkinkan pemodal tersebut
menjalankan haknya (Tjiptono Darmaji dan Hendy M. Fakhruddin (2001). Surat
berharga yang bersifat ekuitas umumnya dikenal dengan saham sedangkan surat
berharga yang bersifat hutang dikenal dengan obligasi. Sedangkan surat berharga

lainnya merupakan turunan dari kedua bentuk surat berharga tersebut.

pasar modal syari’ah (Islamic Stock Exchange) adalah pasar modal yang dijalankan

dengan konsep syari’ah, di mana setiap perdagangan surat berharga mentaati

ketentuan sesuai dengan ketentuan syari’ah. dengan demikian pasar modal

syari’ah dapat diartikan sebagai pasar modal yang menerapkan prinsip-prinsip

syari'ah dalam kegiatan transaksi ekonomi dan terlepas dari hal-hal yang

dilarang seperti riba, perjudian, spekulasi, dan lain-fain. (Indah Yuliana, 2010).

Dadan Muttagien, (2009), Insrtrumen di pasar modal syari'ah antara fain:

penyertaan (Saham Syari'ah dan Obligasi
(waran dan right) dan instrumen lain (reksa dana syari’ah).

Instrumen Syari’ah atau Sukuk),

instrument derivatif
(Tjiptono Darmaji dan Hendy M. Fakhruddin, 2001), mengatakan <aham

surat berharga yang mem
Dalam prinsip syari’ah, penyertaan modal

presentasikan penyertaan modal dalam

merupakan
dilakukan pada

suatu perusahaan.
bidang

tidak melanggar prinsip-prinsip syari'ah, seperti

perusahaan yang
seperti  minuman keras

perjudian, riba, barang produk
lain-lain. (Indah Yuliana, 2010).
dkan dalam bentuk saham syari’ah maupur

© indeks saham yang memenuhi prinsip-prinsip syari’ah.

si yang diharamkan
Prinsip penyertaan modal dalam syari’ah

dan
1 non syari’ah, melainkan

tidak diwuju
berupa pembentukar
23
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— ga iangka panjang yang

rat berhar
Obligasi Syari'ah (Sukuk) adalah suatu su en kepada pemegang

h emit
. 4+ aluarkan ole
berdasarkan prinsip syari’ah yang S k membayar pendapatan kepada
ntu

o iten :
obligasi syari’ah yang mewajibkan emite in/fee serta membayar kembali

j ilfmar
pemegang obligasi syari’ah berupa bag hasilfmarg )
hin, 2010)-
pada saat jatuh tempo.(Ahmad [fham sholihin, 2

m ii ikan kembali dengan
' tan dana untuk diinvestasl
surplus unit melakukan penempa

beroperasi menurut ketentuan dan prinsip syari'ah Islam, dengan Der;elr‘fahpan
system bagi hasil dalam mekanisme pembagian keuntungannya- FAhma am
Sholihin, 2010).  Selain untuk memberikan kemudahan bagi calon investor dalam
berinvestasi di Pasar Modal. (Pandji Anoraga dan Panji Pakarti 2008), Pembentukan
reksadana syari’ah ini juga bertujuan untuk memenuhi kebutuhan kelompok

investor yang menginginkan keuntungan dari sumber dan mekanisme investasi

yang bersih dan dapat dipertanggungjawabkan secara religius serta tidak

bertentangan dengan prinsip-prinsip syari’ah Islam seperti :

Najasy, yaitu melakukan penawaran palsu.

b. Mai’ al ma’dum, yaitu melakukan Penjualan atas barang (efek Syari’ah)

yang belum dimiliki.

¢ fnsider trading, yaitu memakai informasi orang dalam, untuk memperoleh

keuntungan atas transaksi yang dilarang,

Menimbuikaninformasiyangmenyesatkan,
€. Margin trading, yai
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Gambar 1. Porsi Produk Syari’ah Terhadap Total Efek Di Indonesia.

Porsi Produk Syariah Terhadap Total
Efek

Windonesia m Malaysia

74%
68%

Sukuk Korporasi

Saham Reksadana

Gambar 2: Efek Syariah Yang Tercatat

Efek Syariah Tercatat

® Saham ® Reksadana

312 316

mendasar yang dihadapi oleh pasar modal

dengan target;

a. Masih belum mera

Indonesia tentang investasi di Pasar Modal yang berbasis syari’ah

atas memberikan pemahaman kepada kita bahwa porsi produk

ah sudah baik namu ada masalah yang paling

sehingga target yang ingin capai sesuai

tanya pemahaman dan pengetahuan masyarakat
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r mOdal Syarll

. : a
b. Fasilitas berupa pusat informasi pa> untuk melakukan

memadai, sehingga masyarakat berang # lebih mahal

modal syari’ah dibutuhka ya. dari

investasi di pasar

: i pada S
apabila dibandingkan dengan investasi pa
k mengherankan apa

ektor keuangan lainn

bila masyarakat masih

i yarifah masih tetap dikesan negatif,
s

dal
beranggapan bahwa pasar Mo 2 com, 2011).

; ramerdek
yakni sebagai area transaksi riba. (http:/fwww.sud

arakat diperlukan kepada

- - 5
Supaya efek ini dapa memberikan motivas terhadap masy

rantor perwakilan didaerah

Bursa Efek Indonesia (BEI) yang mermpunyai ‘
membuka galeri investasi disetia

sialisasi terhadap masyarakat. Metode

p kampus
bekerjasama dengan scurities serta
supaya memudahkan dalam memberikan so
ini i ‘ i investasi di
ini seperti ini akan terdorong para investor islami untuk melakukan

pasar modal syariah,

Andri Soemitra, (2009), Saham syari’ah adalah saham-saham perusahaan yang
sesuai dengan prinsip syari’ah islam. Daftar saham syari’ah secara keseluruhan
terdapat dalam DES (Daftar Efek Syari’ah). Di dalam literatur - literatur, tidak
terdapat istilah atau pembedaan antara saham yang syari’ah dengan yang non-
syari’ah. Akan tetapi, saham sebagai bukti kepemilikan suatu perusahaan dapat
dibedakan menurut kegiatan usaha dan tujuan pembelian saham tersebut. Saham

menjadi halal (sesuai syari’ah) jika saham tersebut dikeluarkan oleh perusahaan

yang kegiatan usahanya bergerak dibidang yang halal danfatau dalam niat
pembelian saham tersebut adalah untuk investas; bukan untuk spekulasi (judi)
' ’ i (judi).

Untuk lebih amannya, saham yang dilisting  dalam Jakarta Islamic  Ind
mic  Index

merupakan saham-saham yang sesuai syari'ah.

Dalam Buku yang dikarang Ahmad fham Sholihin (2010

), Syarat
yang dikeluarkan oleh perusahaan dapat dikataka suatu saham
n

berikut : Syari’ah adalah sebagai

a. Jenis usaha .
» Produk barang, Jasa yang diberikan g5 k
N akad serta cara
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engelol .
pengelolaan perusahaan yang mengeluarkan saham (emiten) atau

Perusahaan Publik yang menerbitkan saham syari'ah tidak boleh

bertentangan dengan Prinsip-prinsip Syari’ah. Jenis kegiatan usaha

yang bertentangan dengan Prinsip-prinsip Syari’ah , antara lain:

1. Perjudian dan permainan yang tergolong judi atau perdagangan yang
dilarang;

2. Lembaga keuangan konvensional (ribawi), termasuk perbankan dan
asuransi konvensional;

3. Produsen, distributor, serta pedagang makanan dan minuman yang
haram; dan

4. Produsen, distributor, danfatau penyedia barang-barang ataupun jasa
yang merusak moral dan bersifat mudarat.

5. Melakukan investasi pada Emiten (perusahaan) yang pada saat
transaksi tingkat (nisbah) hutang perusahaan kepada lembaga lebih

dominan dari modal keuangan ribawi lebih dominan dari modainya.

b. Emiten atau Perusahaan Publik yang menerbitkan saham syari'ah wajib

untuk menandatangani dan memenuhi ketentuan akad yang sesuai

dengan syari’ah atas saham syari’ah yang dikeluarkan.
c. Emiten atau Perusahaan Publik yang menerbitkan saham syari’ah waijib

menjamin bahwa kegiatan usahanya memenuhi Prinsip-prinsip Syari‘ah.

Di Indonesia, prinsip-prinsip penyertaan modal secara syari’ah tidak diwujudkan

dalam bentuk saham syari'ah maupun non-syari’ah, melainkan berupa

aham yang memenuhi prinsip- prinisp syari'ah. Seperti

pembentukan indeks s
r efek syari’ah (DES) Dalam hal ini,

saham-saham yang tercatat dalam dafta

salah satunya di Bursa Efek indonesia terdapat Jakarta Islamic Indeks (JII} yang

merupakan 30 saham yang memenuhi kriteria syari’ah yang ditetapkan Dewan

Syari’ah Nasional (DSN).

Sunariyah (1997), dalam bukunya Pengantar Pengetahuan Pasar Jakarta Islamic

24




T o' No. 2 Desember 2016

hmark) untuk
e i i ukur (benc

Index dimaksudkan untuk digunakan sebagal tolok - '
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mengukur kinerja suatu investasi pada sah

kepercayaan investor untuk
ep

‘ah.

ini  diharapkan dapat meningkatkan Jakarta [slamic Index

ot ari
mengembangkan investasi dalam ekuiti secara SY yang sesuai dengan
: -saham
terdiri dari 30 jenis saham yang dipilih dari saham o Jakarta Islamic Index
. m Ja
Syari’ah islam. Penentuan kriteria pemilinan saham dala

h PT Danareksa Invesment

)
melibatkan pihak Dewan Pengawas Syaria

. H Q7).
Managemen.( Nurul Huda & Mustafa Edwin Nasution, 2007)

i takan Saham-saham
Indah Yuliana, (2010), Investasi Produk Keuangan Syaiah mengata

yang masuk dalam indeks syari’ah adalah emiten yang kegiatan usabianyz itdak
bertentangan dengan syari’ah seperti kriteria yang telah dijelaskan di atas, dalam
proses pemitihan saham yang masuk Jakarta islamic Index. Bursa Efek Indonesia
melakukan tahap-tahap pemilihan yang juga mempertimbangkan aspek

likuiditas dan kondisikeuangan emiten, yaitu:

a. Memilih  kumpulan saham dengan jenis usaha utama yang tidak
bertentangan dengan prinsip syariah dan sudah tercatat lebih dari 3 bulan
(kecuali termasuk dalam 10 kapitalisasi besar).

Memilih saham berdasarkan laporan keuangan tahunan atau tengah tahun

berakhir yang meiliki rasio Kewajiban terhadap Aktiva maksimal sebesar
90%.

Memilih 60 saham dari susunan saham diatas berdasar

kan urutan rata-rata
kapitalisasi pasar (market capitalizati
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Dalam hal transaksi atau mekanisme perdagangan, tidak terdapat perbedaan
antafaEtck syadiah atauiefek lainnya. Namun bila dilihat pada kenyataan di lantai
bursa (floor trading), sering terjadi permainan harga yang dilakukan para
spekulator untuk mendapatkan keuntungan (capital gain) dalam waktu singkat.
Dalam buku Bursa Efek dan Investasi Syari’ah yang ditulis oleh Muhamad Nafik HR

(2009), Winarto  berpendapat bahwa unsur permainan harga saham dapat

dilakukan dengan cara :

a. Netting, yaitu membeli saham pada awal perdagangan dimulai dan langsung
dijual pada hari itu juga dalam posisi harga beli lebih rendah dari pada
harga jual, sehingga didapat keuntungan tanpa harus mengeluarkan modal.

b. Short Selling, yaitu menjual saham pada posisi harga tertentu, kemudian
membeli pada hari yang sama, yaitu saat harga saham turut. Kedua cara ini
sangat lazim dilakukan di pasar modal dalam rangka mencari untung yang

lebih besar (capital gain).

Ramainya bursa efek dengan unsur-unsur spekulatif dan spekulan menyebabkan
perkembangan harga saham tidak bisa dipastikan, sekalipun dilakukan oleh analis
yang paling handal. Namun demikian, transaksi saham di pasar sekunder pada
lantai bursa tidak sama dengan judi, karena unsur spekulasi pada judi tidak
didasarkan atas data dan fakta (semua keterangan yang berkaitan dengan

informasi perusahaan yang menjual saham), di samping juga didasarkan atas

analisis fundamental dan teknikal.

Dari sisi investor, transaksi saham merupakan sesuatu yang halal jika memang

digunakan untuk investasi dan bukan untuk kegiatan spekulasi. Kegiatan spekulasi

dilarang karena spekulasi menyebabkan peningkatan pendapatan bagi sekelompok

masyarakat tanpa memberikan kontribusi yang bersifat positif maupun

produktif, serta memiliki unsure gharar (ketidakjelasan) dan maysir (judi).

Berdasarkan hal tersebut, maka diperlukan prinsip kehati-hatian yang tinggi dalam
melakukan transaksi saham di bursa efeck agar kita dapat memenuhi prinsip
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ini, saham tidak bisa diperjual helikan setiap saat, g
mata.-

untuk mencari untung dari pergerakan harga saham €

ooh mengutip usulan
Dalam buku berjudul investasi pada pasar modal syar’a o g
ing economi
Metwally, yakni seorang pakar ekonomi islam dan modelling 5
- Jain itu ia juga
menjelaskan minimum holding period setidaknya satu pekan. Se =t

‘ v a r perusahaan.
memandang perlu adanya celling price berdasarkan nilai pasar P

Sedangkan Akram Khan dalam buku karya Nurul Huda dan Mustafa Edwin Nasution

berpendapat untuk untuk mencegah spekulasi di pasar modal maka jual bel
saham harus diikuti dengan serah terima bukti kepemilikan fisik saham yang

diperjual belikan. ( Nurul Huda & Mustafa Edwin Nasution, 20017).

Pada faktanya, Perilaku investasi investor di pasar modal dipengaruhi oleh
rasionalitas ekonomi, motivasi dan niat. Perilaku Investasi adalah segala
tindakan manusia yang berkaitan dengan kegiatan investasi baik karena dorongan
organisme serta hasrat-hasrat psikologinya maupun karena pengaruh masyarakat

atau kebudayaannya. Dalam hal ini investasi sebagai upaya manusia di dalam

memenuhi kebutuhannya sangat dipengaruhi oleh motivasi atau motif yang

melatar belakanginya. Adapun motif berinvestasi adalah untuk meningkatk
atkan
standar hidup keluarga yang lebih baik (i masa Mendatang d di
engan di

Investasi juga berma nfaat

dukungnya kemapanan ekonomi.
untuk menghadapi

suatu musibah yang memerlukan dangz yang be
sar,

yang signifikan, Investasi
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ng mend '

yans orong investor untuk memilih instrumen yang digariskan halal yang
da di pa s

d pasar modal, hal ini di pengaruhi oleh pengetahuan, praktek serta

aktivitas keagamaan (religiusitas) investor itu sendiri.

SIMPULAN

Investasi pada hakikatnya merupakan penempatan sejumlah dana pada saat ini
dengan harapan untuk memperoleh keuntungan dimasa mendatang, banyak cara
untuk berinvestasi salah satunya lewat pasar modal. Bursa efek dengan unsur-unsur
spekulatif dan spekulan menyebabkan perkembangan harga saham tidak bisa
dipastikan, sekalipun dilakukan oleh analis yang paling handal. Namun demikian,
transaksi saham di pasar sekunder pada lantai bursa tidak sama dengan judi, karena
unsur spekulasi pada judi tidak didasarkan atas data dan fakta (semua keterangan
yang berkaitan dengan informasi perusahaan yang menjual saham), di samping
juga didasarkan atas analisis fundamental dan teknikal.

Adapun hal yang mendorongan seseorang meakukan investasi dipengaruhi oleh
organisme serta hasrat-hasrat psikologinya maupun karera pengaruh masyarakat

atau kebudayaannya. untuk dapat memberikan motivasi para investor juga

memerlukan ilmu pengetahuan yang merupakan salah satu unsur dari faktor

g dalam membentuk perilaku konsumen. Perilaku investasi

kejiwaan seseoran
oleh rasionalitas ekonomi, motivasi dan

investor di pasar modal dipengaruhi
yang berkaitan dengan

Perilaku Investasi adalah segala tindakan manusia
baik karena dorongan organisme
aruh masyarakat atau kebudayaannya. Dalam

niat.
serta hasrat-hasrat

kegiatan investasi
psikologinya maupun karena peng

hal ini investasi sebagai upaya manusia di
au motif yang melatar belakanginya

dalam memenuhi kebutuhannya sangat

dipengaruhi ofeh motivasi at
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