PASAR MODAL DI INDONESIA

A. Pengertian Pasar Modal di Indonesia

Dalam arti luas, pasar modal vyakni tempat yang
digunakan untuk pihak yang memerlukan uang “emiten” dan
pihak yang kelebihan uang (investor). Pasar modal juga dapat
dipahami  sebagai tempat dimana surat berharga
diperjualbelikan.> Aktivitas jual beli efek dilakukan melalui
perantara yang disebut broker yang berfungsi sebagai
penyedia informasi mengenai emiten dan melaksanakan
penjualan terhadap investor. Untuk menunjang
beroperasinya-perdagangan efek di pasar modal perushaan
efek (bursa efek) menyediakan sarana untuk mempertemukan
emiten dan investor.

Pemerintah, swasta, dan “public outhoritas” menerbitkan
pasar modal sebagai sebuah alat keuangan yang tujuannya
adalah untuk memperdagangkan sekuritas jangka panjang
baik yang dapat saja berupa utang dan modal sendiri. Efek

3 Yenni Samri VYuliati Nasution, Peranan Pasar Modal Dalam
Perekonomian Negara, HUMAN FALAH: Jurnal Ekonomi dan Bisnis Islam, Vol. 2.
No. 1, (Medan: Universitas Sumatra Utara, 2015), him. 95-112.
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yang diperdagangkan di pasarrmodal pada dasarnya dapat
berupa utang atau ekuitas. Surat berharga yang bersifat utang
disebut obligasi, sedangkan surat berharga yang bersifat
properti disebut saham.*

Menurut undang-undang No. 8 Tahun 1995 pasar modal
merupakan “kegiatan yang bersangkutan dengan penawaran
umum dan perdagangan efek, perusahaan publik yang
berkaitan dengan efek yang diterbitkannya serta lembaga dan
profesi yang berkaitan dengan efek”.’

Pasar modal akan memperjual belikan sekuritas jangka
panjang seperti halnya saham, obligasi, dan juga reksadana.
Perusahaan yang membutuhkan modal untuk memperluas
usahanya dapat menjual sahamnya melalui pasar modal
sehingga investor yang membeli saham tersebut akan
mendapatkan keuntungan dari investasi di pasar modal.
Perkembangan IPTEK yang maju kini transaksi efek di pasar
modal tidak perlu datang langsung ke perusahaan efek dan
dapat dilakukan melalui online.

Adanya pasar modal dapat meningkatkan perekonomian
nasional karena perusahaan akan lebih mudah untuk
memperoleh modal, membayar utang, dan mengembangkan
usahanya, dll. Sehingga adanya perusahaan yang terus
meningkat mampu mewujudkan terciptanya lapangan

4 Rosmida dan Endang Sri Wahyuni, Keberhasilan Progaam, “Yuk Nabung
Saham”, Oleh Bursa Efek Indonesia Dalam Meningkatkan Penjualan Instrumen
Pasar Modal di Indonesia,”Jurnal Enovasi Bisnis Vol.5 No.2, (Riau : Politeknik
Negri Bengkalis, 2017), him. 152.

5 Iswi Hariyani dan Serfianto Dibyo Purnomo, Buku Pintar Hukum
Bisnis Pasar Modal Strategi Tepat Invesatasi
Saham,Obligasi, Waran, Right, Opsi,Reksadana, dan Produk Pasar Modal
Syariah, (Jakarta Selatan: Transmedia Pustaka, 2010), him. 8.
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pekerjaan yang berbanding lurus dengan meningkatnya taraf
hidup masyarakat. Keberhasilan pasar modal tergantung pada
kinerja perusahaan efek.

Semakin baik kepemipinan perusahaan efek dalam
mengelola pasar modal akan semakin meningkatkan
kepercayaan masyarakat terhadap produk investasi yang
terdapat di pasar modal. Keberhasilan pasar modal juga tidak
terlepas dari adanya pihak-pihak yang terlibat didalamnya
seperti emiten, investor, perantara-perdagangan-efek
“broker”, perdagangan efek “dealer”, penjamin emisi,
lembaga penunjang, penanggung, waliamanat, perusahaan
surattberharga, pengelola dana, dan kantor
administrasi efek.”

Pengawasan dan Pelaku Dalam Pasar Modal di Indonesia

Otoritas Jasa Keuangan yakni lembaga hukum yang
berwewenang atas seluruh kegiatan di pasar modal. Mulanya
pasar modal di awasi oleh Bapepam-LK namun, sejak 31
Desember 2021 terjadi peralihan wewenang dari Bapepam ke
OJK dengan tujuan pengawasan dalam sektor modal agar
lebih terintegritas.

Menurut Undang-Undang No. 21 Tahun 2011 tentang
Otoritas Jasa Keuangan, “OJK merupakan lembaga yang
berfungsi untuk  menyelenggarakan sistem pengaturan dan
pengawasan yang terintegrasi terhadap keseluruhan kegiatan
di dalam sektor jasa keuangan”. Dalam struktur pasar modal
di Indonesia, OJK mempunyai posisi tertinggi dan bebas
berdaulat dengan fungsi, tugas, dan wewenang, pengaturan,
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pengawasan, pemerikasaan, dan penyidikan di sektor pasar

modal.

Pihak  yang berkepentingan  didalam  Pasar Modal

Indonesia diantaranya adalah:

1  Self Regulatory Organization (SRO)

a.

Bursa Efek

Menurut Undang-Undang Pasar Modal Pasal 1
ayat (4) “Bursa efek merupakan pihak yang
menyelenggarakan dan menyediakan sistem atau
sarana untuk mempertemukan penawaran jual dan
beli efek pihak-pihak lain dengan  tujuan
memperdagangkan efek diantara mereka”.

Lembaga kliring dan Penjamin

Lembaga kliring penjaminan vyang tertera
dalam Undang-Undang Pasar Modal Pasal 1 butir
(9) adalah “pihak yang menyediakan jasa kliring
dan  penjaminan untuk  penyelesaian transaksi
bursa”. Instansi yang memiliki izin kegiatan kliring
adalah PT. Kliring Penjaminan Efek Indonesia (KPEI).
Lembaga Penyimpanan dan Penyelesaian (KSEI).

Lembaga Penyimpanan dan Penyelesaian (KSEI)

Lembaga Penyimpanan dan Penyelesaian
(KSEI), sebagaiamana Undang-undang Pasar Modal
Pasal 1 butir (10) merupakan “pihak yang
menyelenggarakan kegiatan kustodian sentral bagi
bank kustodian, perusahaan efek, dan pihak lain”.

10
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Lembaga yang memperoleh izin usaha tersbut yaitu
PT. Kustodian Sentral Efek Indonesia (KSEI).

Perusahaan Efek

Perusahaannefek adalah pihak yang melakukan
kegiatan komersial seperti penjamin efek, pialang atau
seorang penghubung perdagangan, dan
manajerrinvestasi. Penjamin Emisi Efek (Underwriter)

a. Penjamin Emisi Efek (Underwriter)

Pihak yang berkepentingan dalam pembuatan
perjanjian bersamsa emiten untuk menjalankan
penawaran umum dan tidak diwajibkan membeli
sisa efek yang belum terjual.

b. Penghubung Perdagangan Efek (Broker-Dealer)

Pihak yang berfungsi sebagai penghubung
dalam aktifitas kegiatan jual beli efek untuk
keuntungan pribadi ataupun pihak tertentu
(termasuk  investor, reksadana, perusahaan
asuransi, dana pension, dll).

c. Manajer Investasi (Fund Manager Investment
Company)

Pihak vyang berfungsi selaku pengelola
portofolio efek bagi nasabah. Singkatanya, manajer
investasi bertugas mengelola portofolio dari para
investor yang menjadi nasabah di perusahaannya.
Dalam hal ini ada beberapa pengecualian nasabah
yang dapat dikelola oleh manajer investasi yaitu

11
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perusahaan asuransi, dana pensiun, dan bank yang
menjalankan sendiri aktivitas usahanya.

3 Lembaga dan Profesi Penunjang Pasar Modal serta
Perusahaan Pemeringkat

a. Lembaga Penunjang Pasar Modal

1) Biro Administrasi Efek (BAE)

BAE vyakni perusahaan yang sudah
mendapatkan izin dari OJK untuk beroperasi
sebagai  penyelenggara efek baik di
pasar perdana maupun di pasar sekunder. BAE
juga  melayani jasa  pencatatan dan
pemindahan kepemilikan kepada emiten dan
perusahaan publik.

2) Kustodian

Bisa juga disebut dengan pihak yang
melayani jasa untuk menaruh efek dan harta
yang berhubungan dengane fek dan jasa lain,
termasuk “dividend”, bunga, dan kewenangan
lain, menuntaskan transaksi efek, dan mewakili
pemilik rekening yang menjadi anggotanya.

3) Wali Amanat

Wali amanat adalah pihak yang mewakili
keperluan pemilik saham vyang Dbersifat
pinjaman.

b. Profesi Penunjang Pasar Modal

1) Akuntan
Yang menjadi fokus dalam poin ini yakni
akutan yang sudah mendapatkan izin dari

12
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Menteri Keuangan dan tercantum di OJK.
Peran akuntan ini sangat penting terutama
dalam memberikan informasi kelayakan
laporan keuangan yang terdapat pada emiten,
perusahaan publik, Bursa Efek, Lembaga Kliring
dan Penjaminan, Lembaga Penyimpanan dan
Penyelesaian, Reksadana, Perusahaan Efek dan
pihak tertentu yang melakukan kegiatan di
sektor Pasar Modal.

Penilai

Penilai merupakan pihak yang berfungsi
sebagai informan  penilaian atas aset
perusahaan dan tercantum di OJK.

Konsultan Hukum

Konsultan hukum dalam konteks ini yakni
ahli hukum yang menyampaikan pendapat dan
menandatangani keabsahan dari dokumen-
dokumen pada saat perusahaan akan
melaksanakan penawatan umum.

Notaris

Notaris merupakan pejabat umum yang
berkepentingan membuat akta autentik dan
harus tercantum di OJK. Adapun catatan yang
perlu disahkan notaris diantaranya vyaitu
laporan acara RUPS, penyusunan setiap
keputusan RUPS, keabsahan persiapan RUPS
dan keabsahan para pemilik saham, dan
pergaantian anggaran.

13
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5) Perusahaan Pemeringkat Efek

Perusahaan Pemeringkat Efek ialah pihak

yang betindak sebagai penasihat investasi dan

tugasnya yakni melakukan pemeringkatan atas

objek pemeringkatan.

6) Emiten dan Perusahaan Publik

Menurut Undang-Undang No. 8 Tahun
1995 Pasal 1 butir (6) mengatakan bahwa
“emiten merupakan pihak yang melakukan

kegiatan Penawaran Umum. Dengan kata lain,

emiten mengacu pada kegiatan perusahaan

dalam rangka untuk menjual saham atau

obligasi kepada investor melalui penawaran

umum (pasar perdana)”. Saham atau Obligasi

yang telah diperjualbelikan kepada investor

akan dijual kembali oleh investor lain melalui

pasar sekunder dan dicatat di Bursa Efek.

Sedangkan pengertian Perusahaan Publik

menurut Undang-Undang Pasar Modal Pasal 1

butir (22) adalah “Perseroan yang sahamnya

telah dimiliki sekurangnya 300 pemegang

saham dan memiliki modal disetor sekurang

kurangnya Rp. 3 miliar.”

7) Pemodal (investor)

Pemodal (investor) merupakan pihak yang

mempuyai kelebihan dana untuk diinvestasi.

Pemodal disini bisa berasal

14
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internal maupun pemodal eksternal yang
berupa badan hukum atau pribadi.

4  Fungsi Pasar Modal

Kalau kita amati keberadaan pasar modal sangat
berperan penting baik dalm aspek penawaran dan
permintaan.® Pasar modal mampu menyediakan modal
dalam jangka panjang dan tanpa batas kepada
perusahaan emiten yang nantinya akan digunakan oleh
perusahaan untuk membiayai proyek-proyeknya.
Sehingga proyek tersebut semakin cepat berkembang
dan mampu meningkatkan produktivitas perusahaan
yang akan memperoleh laba secara maksimal. Bagi
investor yang menanamkan modalnya di perusahaan
emiten dalam jangka waktu tertentu akan menghasilkan
dividend (bagian keuntungan dari perusahaan).

Keberadaan pasar modal juga membawa pengaruh
terhadap perekonomian negara diantaranya vyaitu
sebagai salah satu indikator perekonomian negara dan

sebagai sumber pendapatan negara.’

Pajak yang
dikenakan kepada setiap pembagian dividend oleh
perusahaan emiten kepada investor dapat menyebabkan
pendapatan negara meningkat. Sedangkan volume
pembelian saham yang terus meningkat juga akan
menjadi ukuran bahwa kegiatan bisnis di suatu negara

berjalan dengan baik.

6 Sawidji Widoatmodjo, Pengetahuan Dasar Pasar Modal, (Jakarta: PT
Alex Media Komputindo KOMPAS GRAMEDIA, 2015), him., 5

7 Fransiskus Paulus Paskalis Abi, Semakin Dekat Dengan Pasar Modal
Indonesia, (Yogyakarta: Deepublish, 2016), him., 7.
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Disamping peran-peran yang sudah disebutkan

diatas, pasar modal juga memiliki manfaat lain

diantaranya yaitu:

5 Bagi Emiten

a.

Sebagai alternatif untuk mendapatkan modal yang
besar dalam jangka waktu yang panjang dan tanpa
batas. Pendanaan yang bersumber dari pasar modal
dinilai lebih efektif karena perusahaan tidak perlu
menyediakan agunan, sebagaimana yang tercantum
dalam ketentuan di bank. Perusahaan hanya
menunjukkan citra yang baik, maka surat berharga
akan laku dipasaran.

Dapat dengan mudah mengembangkan proyek-
proyeknya. Karena dengan modal yang besar akan
memudahkan perusahaan dalam membiayai
kebutuhan operasional perusahaan.

Mendapatkan laba yang lebih dari penanaman
modal yang dilakukan investor.

Perusahaannya semakin dikenal oleh khalayak
masyarakat. Karena perusahaan yang sudah go
public akan meningkatkan ekuitas perusahaan, oleh
sebab itu perusahaan akan mempunyai struktur
keuangan yang maksimal.

6  Bagilnvestor

a.

Dapat digunakan sebagai alternatif investasi. Untuk
melakukan investasi di Pasar modal masyarakat
tidak perlu modal besar artinya menyesuaikan

16
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budget.

b. Sebagai sumber untuk mengembangkan kekayaan.
Masyarakat yang menanamkan modalnya kedalam
beberapa portofolio akan mengalami tingkat resiko
kerugian yang rendah. Karena jika kedepannya
salah satu perusahaan mendapatkan kerugian
maka, investor tidak mengalami kerugian besar
kerena masih bisa mendapatkan deviden dari
saham yang tertanam dibeberapa portofolio

c. Keuntungan tidak hanya didapatkan dari dividend
tetapi juga dari capital again. Artinya, investor
dapat membeli saham disaat harga saham sedang
dibawah dan menjualnya disaat harga saham
meningkat, sehingga investor akan mendapatkan
capital again.

Dalam  mengerjakan  tugasnya, pasar modal
diklasifikasikan menjadi tiga jenis yaitu:

a. Pasar Perdana (Primary Market)

Penjualan efek atau sekuritas oleh perusahaan
efek kepada masyarakat umum sebelum dicatatat
di bursa efek atau dijual melalui bursa efek. Pada
pasar perdana pihak emiten menawarkan surat
efek untuk pertama kalinya kepada rakyat umum
(penawaran umum). Dalam menawarkan efeknya,
emiten dibantu oleh penjamin efek atau agen
penjual untuk membantu memperlancar proses
penjualan efek. Meskipun dibantu oleh penjamin
efek atau agen penjual, pihak utama penjual dalam

17
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kegiatan transaksi efek tersebut adalah emiten dan
investor. Dalam penentuan harga surat berharga ini
ditetapakan sesuai kesepakatan antara penerbit
dengan penjamin efek.

b. Pasar Sekunder (Secondary Market)

Pasar sekunder ialah tempat yang digunakan
untuk melakukan perdagangan efek setelah
melewatu penawaran umum dan kemudian dicatat
di Bursa Efek.® Dalam Bursa Efek investor dapat
menjual kembali surat berharganya apabila
perusahaan butuh uang atau likuiditas. Naik
turunnya kurs yang berdasarkan permintaan dan
penawaran efek akan dijadikan penentuan harga
efek.

Instrumen Investasi Pasar Modal

Saham

Saham (stock) yakni surat berharga sebagai bukti
kepemelikan suatu perusahaan berbadan hukum
Perseroan Terbatas (PT).9 Dengan syarat perusahaan
tersebut sudah melakukan mekanisme penawaran
umum (go publik). Indra Sulistiana menjelaskan bahwa
saham merupakan bukti kepemilikan modal pada

8 Mas Rahmah, Hukum Pasar Modal di Indonesia, (Jakarta:Kencana,

2019),”him., 141

9 M. Budiantara, Pengaruh Tingkat Suku Bunga, Nilai Kurs, dan

Inflasi terhadap Harga Saham Gabungan diBursa Efek Indonesia

Periode Tahun 2005-2010, Jurnal Sosiohumaniora Vol. 3. No. 3, (Yogyakarta:

Universitas Mercu Buana, 2012), him., 59.
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perseroan terbatas yang dimiliki atau dibeli oleh investor
untuk mendapatkan penghasilan dari saham yang sudah
dibelinya.!®

Mulanya bentuk saham adalah pernyataan yang
menuliskan sejumlah modal pada selembar surat dengan
pemilik surat yakni pemilik sebagian perusahaan yang
mempublikasikan kertas tersebut. Dengan menyetorkan
modal maka, pemilik kertas tersebut mempunyai hak
atau kewajiban klaim terhadap laba perusahaan,
permintaan atas aset perusahaan, dan berhak ikut dalam
RUPS,

Dengan menjual saham kepada investor maka,
perusahaan akan memanfaatkan modal tersebut untuk
membiayai kegiatan operasional perusahaan. Apabila
pada akhir tahun perusahaan mendapatkan laba maka,
investor akan mendapatkan keuntungan dari laba
tersebut (dividend). Besarnya dividend akan ditentukan
oleh Rapat Umum Pemegang Saham (RUPS). Kemudian
jika investor ingin menjual kembali sahamnya pada saat
harga saham naik maka, investor tersebut akan
mendapatkan capital again

10 Indra Sulistiana, Pengaruh PengungkaPan Corporate Sicial Responbility
dan Rasio Profitabilitas Terhadap Saham Pada Perusahaa Manufaktur Yang
Terdaftar di BuraaEfek Indonesia, Jurnal Akuntansi Vol. 4 No. 2, (Banten: Sekolah
Tinggi llmu Ekonomi (STIE), 2017), him 67.
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Secara garis besar, terdiri dua macam saham yang
sudah umum diketahui oleh publik yaitu :

a. Saham Biasa (Common Stock)

Saham preferen (saham biasa) adalah kata-kata
atau pernyataan dalam surat berharga yang
menjelaskan nilai nominal mata uang apapun yang
dijual oleh perseroan yang pemiliknya berhak ikut
serta dalam RUPS dan RUPSLB (RapattUmum
PemeganggSaham LuarrBiasa).!! Adapun
karakteristik saham biasa yaitu:

1) Berhak memilih pemimpin perusahaan seperti
direktur, komisaris dan direksi perusahaan.

2) Menanggung resiko apabila perusahaan sedang
mengalami  kerugian dan mendapatkan
keuntungan apabila  persahaan sedang
mendapatkan keuntungan.

3) Saat perusahaan mengalami minus
maka saham biasa tidak berhak memperolwh
dividend sebaliknya jika perusahaan
mendapatkan keuntungan yang lebih besar
akan mendapatkan bonus.

4) Tanggung jawabnya terbatas, hanya pada
jumlah yang diberikan saja.

5) Pemilik saham biasa hendak membagikan
kelebihan aset perusahaan setelah dikurangi
hak pemegang saham preferen jika saat itu
perusahaan sedang mengalami likuiditas.

11 SriiHandini dan Edwin Dyah Astawinetu, Teori Portfolio Dan Pasar
Modal Indonesia, (Surabaya:Scopindo Media Pustaka, 2020), him., 61.
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6) Apabila organisasi penerbit menerbitkan
saham baru maka hak saham biasa akan
didahulukan.

Saham Istimewa (Preference Stock)

Saham istimewa (preference stock) yakni
tulisan atau pernyataan dalam surat berharga yang
menjelaskan nilai nominal (rupiah, dolar, yen, atau
mata uang apapun) yang dijual oleh suatu
perusahaan dimana pemiliknya setiap kuartal (tiga
bulan) akan mendapatkan pendapatan tetap berupa
dividend. Adapun karakteristik yang ada pada
saham istimewa yaitu:

1) Mendapatkan dividend dengan jumlah yang
pasti, tetap dalam presentase tertentu.

2) Prioritasnya didahulukan dari pada saham
biasa.

3) Pada saat perusahaan sedang mengalami
likuiditas, saham preferren terlebih dahulu
memiliki prioritas hak klaim.

4) Konversibilitas, artinya dapat mengubah saham
preferren menjadi saham biasa sesuai dengan
kesepakatan.

5) Hak dividend komulatif, apabila dividend pada
periode sebelumnya belum dibayarkan maka,
bisa dibayar di periode berjalan dan pastinya
lebih dulu daripada saham biasa.

Pada dasarnya, tujuan investor menanamkan
modalnya kedalam bentuk saham yaitu:

1) Memperoleh Dividend
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Dividen  adalah pendapatan

diperoleh perusahaan, dari keuntungan yang

dihasilkan perusahaan. Pembayaran dividend

dilakukan dengan cara bermacam-macam yaitu

pertama, dengan cara tunai (cash dividens)

artinya dividend dibayarkan pada tenggang

waktu tertentu dan jumlahnya berbeda-beda

sesuai pada laba perusahaan. Kedua, dividen

property (property dividends) artinya dividend
tersebut diberikan dalam bentuk properti.
Ketiga, dividen likuiditas (liquidating dividends)

artinya distribusi kekeayaan kepada pemegang

saham apabila perusahaan tersebut dinyatakan

mengalami likuiditas.
2) Capital Again

Capital Again adalah pendapatan dari

penjualan saham yang harga jualnya lebih

mahal dari harga pembelian saham tersebut,

yang dapat dilakukan di pasar sekunder.

Disamping keuntungan,
resiko dalam berinvestasi di
diantaranya vyaitu:

juga terdapat
pasar modal

a) Capital Loss, ialah keadaaan

investor tidak mendapatkan keuntungan

dari penjualan saham dikarenakan harga

penjualan saham lebih murah daripada

harga pembelian.
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b) Resiko likuiditas, yaitu kondisi dimana
perusahaan mengalami kebangkrutan.
Dalam hal ini hak klaim atas saham biasa
mendapatkan prioritas terakhir setelah
kewajiban saham preferren terpenuhi. Jika
ada sisa  setelah  penjualan  aset
perusahaan, ini akan dibagi rata antara
seluruh pemegang saham.

2 Obligasi

Obligasi merupakan dokumen pernyataan utang
piutang yang dibuat oleh si penerbit obligasi dan
memiliki akad untuk membayar kembali pokok utang
dan kupon ketika jatuh tempo pembayaran yang pada
umumnya selama obligasi belum jatuh tempo akan
terus dibayarkan berdasarkan dengan persetujuan pihak

terkait.!?

3 Reksa Dana

Reksa dana vyakni tempat besar vyang berisi
kumpulan saham dan obligasi atau surat berharga milik
investor yang dikelola oleh perusahaan investasi
profesional. Dana yang berasal reksadana itu pada
nantinya akan diperlakukan sistem penyatuan sehingga
keberhasilan reksa dana tidak hanya bergantung pada
satu ataupun dua saham.

Menurut UUPM No. 8 “Reksadana adalah institusi
jasa keuangan yang menerima uang dari para pemodal

12 Mualiman D Hadad, “Memahami Buku Saku Otoritas Jasa Keuangan”,
Otoritasslasa Keuangan, (Jakarta, 2015), him.,195.
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yang kemudian menginvestasikan dana tersebut dalam

portofolio yang diterdiversivikasi terhadap sekuritas.”

a.

Adapun jenis-jenis Reksa dana diantaranya yaitu :
Reksa Dana Saham (Equity Fund)

Rekasa dana Saham- alah reksa dana dalam
bentuk ekuitas dan memiliki investasi paling sedikit
80 persen dari portofolio yang dikelolanya.!?
Sebagian besar dana yang diperoleh dari Reksa
dana Saham akan diinvestasikan ke dalam bentuk
saham dan sisahnya akan dialokasikan ke pasar
uang. Jadi investor berhak mengelola perusahaan
dan bagian hak pengelolaanya berdasarkan
seberapa besar jumlah saham vyang dimiliki.
Pendapatan yang di dapatkan dari Reksa dana
saham dapat berupa dividend dan capital again.
Reksa dana pada jenis ini memberikan potensi
pengembalian yang besar mengingat saham yang
dimiliki juga besar. Namun disamping potensi
keuntungan vyang tinggi juga membawa resiko
yang tinggi (high risk).

Reksa Dana Campuran (Balance Mutual Fund)

Reksa dana Campuran yakni reksa dana yang
menempatkan dananya ke dalam portofolio yang
berbeda-beda bisa dalam bentuk ekuitas, surat
hutang, dan pasar uang. Resiko dan keuntungan
yang didapatkan dari jenis reksadana ini bersifat
moderat yaitu lebih beresiko dari reksa dana

3 Ibid., hal. 181
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pendapatan tetap dan lebih kecil resikonya dari
reksa dana saham.

c. Reksa Dana Pendapatan Tetap (Fixed Incom Fund)

Reksa Dana Pendapatan Tetap vyaitu reksa
dana yang menginvestasikan uangnya ke dalam
bentuk obligasi sekurang-kurangnya 80 persen dari
portofolio yang dikelolanya.'* Resiko dan imbalan
reksa dana jenis ini lebih tinggi dari reksa dana
pasar uang dan lebih rendah daripada reksa dana
saham atau campuran. Secara umum, reksa dana
pendapatan tetap memberikan pendapatan yang
stabil dan resiko yang relatif rendah serta cocok
untuk investor jangka menengah.

d. Reksa Dana Pasar Uang

Reksa Dana Pasar Uang adalah reksadana
yang sepenuhnya menginvestasikan dananya ke
dalam pasar uang yaitu efek hutang jangka pendek
atau kurang dari satu tahun. Risiko dan
pengembalian dari jenis reksa dana ini relatif
rendah. Namun, ia menawarkan pengembalian yang
lebih tinggi daripada deposito.'?

14 Ibid., hal. 183
15 Ibid., hal. 185
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D.

Latihan Soal

10

Jelaskan pendapat anda apa yang dimaksud dengan
pasar modal?

Dalam kegiatan Jual Beli Efek dikenal dengan adanya
Perantara yaitu Broker. Apakah yang dimaksud dengan
Broker dalam Pasar Modal?

Bagaimana aturan Negara mengenai kegiatan Pasar
Modal?

Sebelum dibentuk OJK pengawasaan lembaga
keuanganndiipasarrmodal diilaksanakan olehhBapepam-
LK, jelaskan mengapa terjadi peralihan kewenangan
tersebut?

Siapa saja yang berperan dalam kegiatan Pasar Modal?
Jelaskan perbedaan pasar sekunder dan pasar primer!

Apa perbedaan dari Saham, Obligasi dan Reksadana
dalam kegiatan Pasar Modal?

Bagaimana peran dari Saham, Obligasi dan Reksadana
dalam Kegiatan Pasar Modal?

Bagaimana manfaat Pasar Modal bagi pelaku ekonomi
saat ini?

Reksa dana merupakan instrumen investasi yang
memiliki lebih dari satu sekuritas, jelaskan apa saja
keunggulan reksa dana?
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	2) Dalam”hal sahamnya tercatat dan diperdagangkan di Bursa namun selama 90 (sembilan puluh) hari tidak diperdagangkan atau dihentikan sementara perdagangannya, maka harga pelaksanaan, pembelian sekurang-kurangnya sebersar harga tertinggi dalam waktu 1...
	3) Dalam”hal sahamnya tercatat dan dipergagangkan di Bursa Efek, maka harga pelaksanaan pembelian sekurang-kurangnya sebesar harga tertinggi dalam jangka waktu 90 (Sembilan puluh) hari terakhir sebelum pengumuman RUPS perubahan anggaran dasar sebagaim...

	f. Dalam”hal Emiten dan Perusahaan Publik yang menerbitkan Efek Syariah berupa saham melakukan pelanggaran atas ketentuan angka 3 huruf b diatas, maka :”
	1) Wajib”melaporkan kepada Bapepam dan LK serta mengumumkan kepada masyarakat mengenai informasi atau fakta material berupa perubahan kegiatan usaha dan cara pengolahan yang tidak memenuhi kegiatan prinsip syariah, sebagaimana diatur dalam Peraturan N...
	2) Dikenakan”sanksi administrative berupa denda dan kewajiban melakukan tindakan sebagaimana diatur dalam angka 3 huruf c, huruf d dan huruf e.”
	3)



	D. Perbedaan Saham Syariah Dan Saham Konvensional
	E. Latihan Soal
	1 Jelaskan apa yang membedakan saham konvensional dengan saham syariah?
	2 Bagaimana cara mengetahui proses laba yang ada di saham konvensional dan saham syariah?
	3 Apakah terdapat perbedaan cara kerja saham konvensional dan saham syariah dalam kegiatan ekonomi?
	4 Bagaimana aturan yang menjelaskan tentang saham syariah?
	5 Bagaimana prinsip-prinsip yang ada pada saham syariah?
	6 Sebutkan dan jelaskan indek saham syariah yang terdapat di pasar modal syariah!
	7 Jelaskan apa saja prinsip-prinsip perusahaan emiten terdapat pada saham syariah!
	8 Jelaskan apa saja transaksi yang dilarang dalam saham syariah?
	9 Apa saja yang membedakan saham konvensional dan saham syariah?
	10 Apa saja sumber keuntungan di dapatkan dari investasi saham syariah?


	BAB IV
	SUKUK
	A. Pengertian Sukuk
	B. Dasar Hukum Praktik Sukuk
	1 Undang-Undang No.-9 Tahun 2008 tentang SurattBerhargaaSyariah Negara-(SBSN). Undang-undang tersebut meliputi bentuk dan jenis SBSN, tujuan peluncuran SBSN, kewenangan pelaksanaan penerbitan SBSN, penggunaan barang milik negara yang berkaitan dengan ...
	2 Fatwa”No.32/DSN-MUI/IX/2002 tentang”Perjanjian penerbitan obligasi syariah. Kontrak yang digunakan dalam penerbitan obligasi Islam yaitu akad mudharabah, musyarakah, murabahah, salam, istishna, dan ijarah.”
	3 Fatwa No.33/DSN-MUI/IX/2002 mengenai Obligasi SyariahhMudharabah. Dalam fatwa ini membahas tentang ketentuan umum dan ketentuan khusus Obligasi Syariah yang menggunakan akad Mudharabah.
	4 Fatwa”No.59/DSN-MUI/V/2007 tentang Obligasi Syariah”Mudharabah konversi. Dalam fatwa ini memuat empat ketentuan diantaranya yaitu ketentuan umum Obligasi Syariah Mudharabah, ketentuan akad Obligasi Syariah Mudharabah, ketentuan khusus Obligasi Syari...
	5 Fatwa No.65/DSN-MUI/III/2008 tentang Hak Memesan Efek Terlebih Dahulu (HMETD) Berdasarkan Prinsip Syariah.”
	6 Fatwa No.72/DSN-MUI/VI/2008 tentang Surat Berharga Syariah Negara Ijarah Sale and lease Back.”
	7 Peraturan”Bapepem dan LK Nomor IX.A.13.”
	8 Ketentuan”yang tercantum dalam Peraturan Peraturan Bapepem dan LK Nomor IX.A.13 yaitu memuat tentang:”
	a. Sepanjang”tidak diatur lain dalam peraturan ini, Emiten yang melakukan Penawaran Umum Sukuk wajib:”
	1) Mengikuti”ketentuan Peraturan Nomor IX.A.1 tentanng Ketentuan Umum Pengajuan Pernyataan Pendaftaran serta Ketentuan tentang Penawaran Umum yang terkait lainnya;”
	2) Menyampaikan”kepada Bapepam dan LK pernyataan bahwa kegiatan usaha yang mendasari penerbitan Sukuk tidak bertentangan dengan ketentuan angka 2 huruf a peraturan ini, dan menjamin bahwa selama periode sukuk kegiatan usaha tidak akan bertentangan den...
	3) Menyampaikan”pernyataan dari Wali Amanat Sukuk bahwa Wali Amanat Sukuk mempunyai penanggungjawab atas pelaksanaan kegiatan perwaliamanatan yang mengerti kegiatan-kegiatan yang bertentangan dengan Prinsip-prinsip Syariah di Pasar Modal; dan”
	4) Mengungkapkan”informasi dalam Prospektus yang sekurang-kurangnya meliputi :”
	a) Kegiatan”usaha yang mendasari penerbitan Sukuk bertentangan dengan ketentuan angka 2 huruf a Peratudan ini, dan Emiten menjamin bahwa selama periode Sukuk kegiatan usaha yang mendasari penerbitan Sukuk akan bertentangan dengan ketentuan angka 2 hur...
	b) Wali”Amanat Sukuk mempunyai penanggungjawab atas pelaksanaan kegiatan perwaliamanatan yang mengerti kegiatan-kegiatan yang bertentangan dengan Prinsip-prinsip Syariah di Pasar Modal;”
	c) Jenis”Akad Syariah dan skema transaksi Syariah yang digunakan dalam penerbitan Sukuk;”
	d) Ringkasan”Akad Syariah atau Perjanjian berdasarkan Syariah yang dilakukan oleh para Pihak;”
	e) Sumber”pendapatan yang menjadi dasar penghitungan pembayaran bagi hasil, margin, atau fee;”
	f) Besaran”nisbah pembayaran bagi hasil, margin, atau fee;”
	g) Rencana”jadwal dan tata cara pembagian dan atau pembayaran bagi hasil, margin, atau fee; dan”
	h) Kesanggupan Emiten untuk meningkatkan kepada masyarakat hasil pemeringkatan Sukuk tiap tahun sampai dengan berakhirnya Sukuk.


	b. Perjanjian perwaliamanatan penerbitan Sukuk wajib sekurang-kurangnya memuat:”
	1) Uraian”tentang Akad Syariah yang mendasari diterbitkannya Sukuk;”
	2) Penggunaan”dana hasil penerbitan Sukuk sesuai dengan karakteristik Akad Syariah;”
	3) Sumber”dana yang digunakan untuk melakukan pembayaran imbal hasil sesuai dengan karakteristik Akad Syariah;”
	4) Besaran”nisbah pembayarann bagi hasil, margin, atau fee;”
	5) Rencana”jadwal dan tata cara pembagian dan atau pembayaran bagi hasil, margin, atau fee;”
	6) Kewajiban”Wali Amanat untuk mengambil segala tindakan yang diperlukan dalam rangka memastikan kepatuhan Emiten terhadap Prinsip-prinsip di Pasar Modal;”
	7) Tindakan”yang harus dilakukan dalam hal Emiten akan mengubah jenis Akad Syariah, isi Akad Syariah, kegiatan usaha dan atau aset tertentu yang mendasari penerbitan Sukuk;”
	8) Perubahan”jenis Akad Syariah, isi Akad Syariah, kegiatan usaha dan atau aset tertentu yang mendasari penerbitan Sukuk wajib terlebih dahulu disetujui oleh Rapat Umum Pemegang Sukuk (RUPsukuk);”
	9) Mekanismen pemenuhan hak pemegang Sukuk yang tidak setuju terhadap perubahan dimaksud:”
	10) Ketentuan”yang menyebutkan bahwa pelanggaran terhadap ketentuan angka 7), angka 8) dan angka 9) di atas dapat dijadikan alasan untuk menyatakan bahwa Emiten gagal dalam memenuhi kewajibannya; dan”
	11) Mekanisme”penanganan dalam hal ini terjadi gagal memenuhi kewajiban.”

	c. Dalam”hal terjadi perubahan jenis Akad Syariah, isi Akad Syariah, kegiatan usaha dan atau aset tertentu yang mendasari penerbitan Sukuk sehingga bertentangan dengan Prinsip-prinsip Syariah di Pasar Modal, maka Sukuk tersebut menjadi batal demi huku...
	d. Emiten”dan Wali Amanat wajib melaksanakan seluruh ketentuan yang diatur dalam Perjanjian Perwaliamanatan;”
	e. Emiten”wajib menggunakan dana hasil Penawaran Umum Sukuk untuk membiayai kegiatan atau investasi yang tidak bertentangan dengan Prinsip-prinsip Syariah di Pasar Modal.”
	f. Sukuk”dapat diperdagangkan di pasar sekunder apabila telah terpenuhi hal-hal sebagai berikut:”
	1) Seluruh”dana hasil Penawaran Umum Sukuk telah diterima oleh emiten dan”
	2) Dana”yang diterima sudah mulai digunakan sesuai tujuan penerbit Sukuk.”



	C. Jenis-jenissSukuk
	1 Surat Berharga Syariah Negara (SBSN).
	a. Dapat menggunakan warkat atau tanpaawarkat. Warkat adalah sertifikat surat berhargaasyariah baik atas nama atau ujuk (tanpa nama). Sertifikat atassnama ialah surat yang memuat identitas pemilik, tetapi surat tanpa nama tidak memuat identitas pemili...
	b. Dapat ditransaksikan di pasarrsekunder atau dilarang ditransaksiksan di pasar sekunder. SBSN yang diperjualbelikan di pasarrsekunder bisa dilaksanakan melaluiibursa dan luarrbursa serta dapat diperdagangkan di-pasar-sekunder-dalam negri-maupun-luar...
	a. Sukuk SBSN yang berlandaskan pada akad ijarah;
	b. Sukuk SBSN yang berlandaskan pada akad mudharabah;
	c. Sukuk SBSN yang berlandaskan pada akad musyarakah;
	d. Sukuk SBSN yang berlandaskan pada akad istishna;
	e. Sukuk SBSN yang diterbitkan berdasarkan akad-akad lain yang tidak menentang hukum dalam syariat islam;
	f. Sukuk SBSN yang diterbitkan berdasarkan pada kombinasi dari akad-akad diatas yang tidak menentang hukum islam.

	2 Sukuk Korporasi atau Swasta
	3 Berdasarkan Jenis Akad
	a. SukukiIjarah. Sukukiijarah merupakan sukuk yang dasar penerbitannya memakai-akad-sewa. Yang dijadikan objek transaksi dalam penerbitan sukuk ijarah yaitu manfaat dari suatu barang atau aset yang dikelola. Keuntungang yang didapatkan investor bersif...
	1) SukukkMudharabah. Sukukkmudharabah yakni sukuk yang dasar penerbitannya menggunakan akad kerjasama. Dalam hal ini investor bertindak sebagai pemiliik modal, pemilik aset, serta pengelola aset (mudharib). Untuk pengelolaan aset investor tidak berger...
	2) SukukkWakalah. Sukukkwakalah yakni sukuk yang dasar penerbitannya   berdasarkan akad pelimpahan kuasa. Dalam hal ini, peran investor sebagai pemberiikuasa (muwakkil) dan emiten sebagai penerbitsukuk dan penerima kuasa (wakil). laba yang didapatakan...

	b. Sukuk Musyarakah. Sukuk musyarakah ialah sukuk yang dasar penerbitannya menggunakan akad musyarakah. Sukuk musyarakah digunakan untuk memperoleh dana yang nantinya dana tersebut digunakan untuk membiayai kegiatan usaha yang baru atau sedang berjala...
	c. Sukuk Istishna. Sukuk istishna adalah sukuk yang dasar penerbitannya menggunakan akad pembiayaan. Sukuk istishna digunakan untuk membiayai suatu barang atau proyek yang nantinya akan proyek tersebut akan dimiliki oleh investor. Pada prakteknya, suk...
	d. SukukkMurabahah. SukukkMurabahah adalah sukuk yang akadnya menggunakan sistem jual beli dengan cara penyediaan barang. Sukukkmurabahah yakni sukuritas syariah dengan akad pembiayaan yang diperdagangkan di pasarrmodal dan diluncurkan olehhpemerintah...
	e. Sukuk Salam. Sukuk salam adalah sukuk yang akadnya menggunakan sistem jual beli dengan cara penyediaan barang pesanan. Sukuk salam hampir sama dengan sukuk murabahah. Namun yang membedakan sukuk salam dengan sukuk murabahan adalah penyerahan barang...


	D. Manajemen Sukuk
	1 Sistem Penerbitan Sukuk
	a. Book Building. Sistem book building adalah proses penerbitan SBSN yang dilakukan oleh agen penjual kepada investor sebelum melakukan penawaran umum yaitu dengan cara menerbitkan prospektus ringkas yang disertai harga penawaran. Hal ini bertujuan un...
	b. Sistem Lelang. Sistem lelang adalah proses penawaran SBSN dengan melibatkan agen lelang dan peserta lelang. Proses lelang dilakukan dengan cara mengajukan negosiasi pembelian secara kompetitiffatau non-kompetitif oleh pesertaalelang kepada agen lel...
	c. Private Placement. Sistem private placement adalah proses penerbitan SBSN dengan cara bilateral yaitu antara pihak penerbit dan pihak tertentu dengan kualifikasi dan ketentuan yang telah musyawarahkan bersama. Contohnya Kemenkau dan kemenag meluncu...

	2 Pihak-pihakkyanggTerlibattdalammPenerbitannSukuk”
	a. Obligor yakni pihak yang berkewajiban membayar imbalan dan dana pokok sukuk yang diluncurkan dengan tenggang waktu.
	b. SpeciallPurpose Vahicle (SPV) yakni majelis hukum yang dibuat untuk publikasi sukuk. SPV bertindak selaku penerbit sukuk, mitra publik dalam transaksi pengalihannaset, dan waliiamanat bagi investor.
	c. Investor adalah pihak yang memegang surat berharga sukuk yang mempunyai hak atas keuntungan, margin, dan dana pokok sesuai kontribusi masing-masing.
	d. WaliiAmanat yakni pihak-yang membantuumewakili keperluan pemilik sukuk sesuai apa yang-diperjanjikan.
	e. Sharia Advisor yakni pihak yang memberikan fatwa tentang kesesuaian penerbitan sukuk terhadap hukum syariah.

	3 Sifat Imbalan Sukuk dan Bentuk Imbalan Sukuk
	4 Mekanisme Pembentukan dan Pengeluaran Sukuk
	a. Memastikan keberadaan aset pada posisi keuangan perusahaan, lembaga pembiayaan, badan korporat atau swasta, dan otoritas moneter.
	b. Menganalisis tentang kejujuran dan kesesuaian aset, menyediakan dasar hukum tentang penerbitan sukukkyang tidak bertentang dengan ketentuan syariah, dan mempelajari tentang tata lakasana resiko dan jaminan bagi pemegang sukuk ataupun ahli waris.
	c. Menentukan SpeciallPurposeeVehicle (SPV) merupakan pihak yang berkepentingan mengelola aset, baik dalam bentuk materi atau hak manfaat yang mampu digunakan dalam penjaminan peluncuran sukuk. Adapun tugas SPV yakni melaksanakan sekuritas aset, penge...
	a. Proses pembentukan sukuk diawali dari pihak ahli waris yang menginginkan penjualan aset kepada SPV.
	b. SPV menerbitkan sukuk dengan akad ijarah atau sewa tujuannya untuk memperoleh modal dari investor yang kemudian dana tersebut dipergunakan untuk membeli aset yang ditawarkan oleh ahli waris. Dengan begitu aset tersebut menjadi hak bersamaainvestor ...
	c. Selanjutnya, SPV menyewakan aset tersebut kepada ahli waris, dan pendapatan sewa yang dimusyawarahkan akan dibagikan kepada investor.
	d. Kemudian pada saat sukuk sudah jatuh tempo dan waktu kepemilikan aset bersama antara SPV dan Investor sudah habis, maka SPV akan menjual kembali aset tersebut kepada ahliiwaris dimana harga jual yang dibayarkan kepada setiap investor berdasarkan pa...


	E. Latihan Soal
	1 Jelaskan pendapat anda apa yang dimaksud dengan sukuk?
	2 Bagaimana mekanisme pembentukan dan pengeluaran sukuk?
	3 Jelaskan apa saja jenis-jenis sukuk dan berikan contoh proyek yang dibiayai sukuk?
	4 Bagaimana sukuk dapat dikatakan memenuhi prinsip syariah?
	5 Siapa saja pihak yang ikut dalam penerbitan sukuk?
	6 Jelaskan apa saja manfaat investasi di sukuk daripada di obligasi?
	7 Jelaskan mengapa saat ini istilah obligasi diganti dengan sukuk?
	8 Berikan contoh ilustrasi penerbitan sukuk menggunakan akad mudharabah dan murabahah!
	9 Apa saja ketentuan sukuk yang di terbitkan oleh pemerintah?
	10 Jelaskan bagaimana sifat dan imbalan sukuk?


	BAB V
	“REKSA DANA SYARIAH
	A. Pengertian Reksa Dana Syariah
	B. Prinsip-prinsip dalam Pengelolaan Reksa Dana Syariah”
	1 Jenis instrumen yang diperbolehkan harus memenuhi ketentuan syariah seperti, pembagian imbalan dilakukan berdasarkan kesepakatan dan tidak mengandung unsur yang dilarang dalam islam, objek investasinya berdasarkan syariah seperti sukuk, saham syaria...
	2 Jenis usaha yang dijalankan tidak melanggar aturan islam, seperti: perusahan yang memproduksi, mendistribusikan, dan memperjualbelikan barang haram contohnya minuman berakohol, praktek usaha perjudian, perusahaan yang menerapkan sistem bunga,dst,.
	3 Di dalam NAB harian terdapat pemisahan pendapatan kekayaan antara pendapatan halal dan pendapatan yang tidak sejalan dengan prinsippsyariah.
	4 Berdasarkan bentuk kerjasamanya menggunakan akad mudharabah. Pada prakteknya, pihak pemodal (sahibul mal) memberikan hartanya kepada orang lain sebagai mudharib untuk mengelola dana tersebut dengan tujuan dapat memberikan keuntungan yang sesuai deng...

	C. Jenis Reksa Dana
	1 BerdasarkannBentukkHukummdiiIndonesia
	a. Reksa Dana Syariah berbentuk Perseroan. Reksaadana Syariah Perseroan adalah reksa dana yang diterbitkan oleh PT Perseroan dimana objek yang ditawarkan berupa saham dari reksaadana yanggditerbitkan. Jadi, investor yang membeli reksa dana berbentuk p...
	b. Reksa Dana Syariah berbentuk Kontrak Investasi Kolektif. KIK yakni kesepakatan antara manajer investasi dengan bank kustodian dengan cara menjalankan penawaran umum unit penyertaan berbentuk KIK yang mengikat pemilik unit penyertaan. Manajeri nvest...

	2 ReksaaDanaaBerdasarkannOperasionalnya
	a. Reksa Dana Open-anddfund. ReksaaDana open-and fund adalah reksaadana yang bersifat terbuka, artinya pihak reksa dana memungkinkan memberi peluang parai investor untuk menjual atau membeli saham atau unit penyertaan kepada reksaadana tanpa dibatasi ...
	b. Reksa Dana Close-and Fund. Reksaadanaacloseeand Fund merupakan reksaadana yang bersifat tertutup. Investor hanya berhak menjual saham reksaadana dengan jumlah tertentu melalui penawarannumum. Harga penjualan reksa dana ditentukan berdasarkan pada m...

	3 Reksadana Syariah berdasarkan Katagori
	a. Reksa Dana Syariah Berbasis Saham Syariah.
	b. Reksa Dana Syariah Berbasis Sukuk
	c. Reksa Dana Syariah Pendapatan Tetap.
	d. Reksa Dana Syariah Pasar uang
	e. ReksaaDanaaSyariahhCampuran
	f. ReksaaDanaaSyariah Terpoteksi
	g. Reksa Dana Syariah Indeks


	D. Manfaat dan Resiko Investasi
	1 Pengelolanya dilakukan oleh manajen profesional. Yang dimaksud manajemen profesional yaitu manajer investasi yang bertugas sebagai pengelola dana dan memang benar-benar ahli dalam bidang pengelolaan dana investasi. Hal tersebut akan memudahkan para ...
	2 Diservikasi Informasi. Diservikasi informasi berarti melakukan penganekaragamaan produk investasi melalui investasi di beberapa portofolio sehingga akan mengurangi resiko-resiko investasi yang mungkin akan terjadi. Artinya, resiko investasi akan leb...
	3 Informasi yang Transparan. Pemegang unit penyertaan akan lebih mudah mengawasi laba,-biaya,-dan-resiko-setiap-detik, karena reksaadana selalu menyampaikan perkembangan portofolionya.
	4 Likuiditas Tinggi. Agar tujuan investasi terpenuhi, setiap produk investasi harus memiliki tingkat likuiditas yang tinggi sehingga investor dapat mencairkan kembali unit penyertaan berdasarkan ketetapan yang dibuat oleh masing-masing reksa dana. Rek...
	5 BiayaaRendah. Dana yang terkumpul dari banyak modal serta dikelola secara profesional biaya operasional yang lebih ekonomis, sehingga memungkinkan harga transaksi akan lebih murah dari pada melakukan transaksi secara individu di bursa.
	6 Produk Investasi yang Beragam. Di dalam reksaadana syariah terdapat beberapa instrument investasi seperti reksa dana sahammsyariah, sukuk, reksa danaasyariahhpasarruang, reksaadana syariah campuran, dll. Sehingga investor dapat memilih produk invest...
	1 Resiko Turunnya NAB. Turunnya NAB bisa disebabkan oleh beberapa faktor yaitu kinerja saham menurun, situasi ekonomi dan politik yang berubah-ubah, kenerja emitan memburuk, dll. Hal tersebut bisa mempengaruhi pergerakan efek syariah dan menurunkan ha...
	2 Resiko Pasar. Resiko pasar terjadi ketika pasar sedang menghadapi bearist, situasi dimana harga perangkat investasi mengalami kemrosotan yang tajam atau kinerja saham dan sejenisnya memburuk. Kondisi ini akan berpengaruh terhadap situasi kinerja di ...
	3 Resiko Likuiditas. Ketika pemilik unit penyertaan secara serentak melakukan penjualan kembali unittpenyertaannya kepada manajemenninvestasi, maka dapat berdampak pada manajemen perusaan dalam menyediakan uang tunia. Penarikan penyertaan dengan jumla...
	4 Resiko Spesifik. Setiap sekuritas pasti memiliki resiko-resiko tersendiri. Resiko tersebut bisa berasal dari kondisi pasar secara umum, kinerja perusahaan yang tidak baik, atau bahkan perusaahaan sedang mengalami default, sehingga perusahaan tidak m...

	E. Ketentuan Dalam Penerbitan dan Persyaratan Reksa Dana Syariah
	1 Penerbitan saham syariah sepanjang tidak diatur lain dalam ketentuan ini, Emiten yang melakukan Penawaran Umum Saham Reksa Dana Syariah wajib:”
	a. Mengikuti”ketentuan Peraturan Nomor IX.A tentang Ketentuan Umum Pengajuan Pernyataan Pendaftaran, Peraturan Nomor IX.C.A tentang Pernyataan Pendaftaran Dalam Rangka Penawaran Umum Rekas Dana Berbentuk Perseroan serta ketentuan tentang Penawaran Umu...
	b. Mencantumkan ketentuan dalam Kontrak Pengelolaan dan atau Kontrak Penyimpanan Reksa Dana serta informasi tambahan dalam Prospektus hal-hal sebagai berikut:
	1) Dalam anggaran dasar Emiten dimuat ketentuan bahwa kegiatan usaha serta cara pengelolaan usahanya dilakukan berdasarkan Prinsip-prinsip Syariah di Pasar Modal;”
	2) Kebijakan investasi Reksa Dana tidak bertentangan dengan Prinsip-prinsip Syariah di Pasar Modal;”
	3) Jenis usaha, jasa yang diberikan aset yang dikelola, akad, dan cara pengelolaan Emiten, dimaksud tidak bertentangan dengan Prinsip-prinsip Syariah di Pasar Modal;”
	4) Memiliki anggota direksi, Wakil Manajer Investasi, dan penanggungjawab atas pelaksanaan kegiatan Kustodian pada Bank Kustodian yang mengerti kegiatan-kegiatan yang bertentangan dengan Prinsip-prinsip Syariah di Pasar Modal;”
	5) Mekanisme pembersihan kekayaan Emiten dari unsur-unsur yang bertentangan dengan Prinsip-prinsip Syariah di Pasar Modal; dan”
	6) Dana”kelolaan Emiten Syariahnya hanya dapat diinvestasikan pada Efek yang tercantum dalam daftar Efek Syariah yang ditetapkan oleh Bapepam dan LK atau Pihak lain yang diakui oleh Bapepam dan LK.


	2 Penerbitan”Unit Penyertaan Reksa Dana Syariah berbentuk Kontrak Investasi Kolektif (KIK) Sepanjang tidak diatur lain dalam peraturan ini, Pihak yang melakukan Penawaran Umum Unit Penyertaan Reksa Dana Syariah berbentuk KIK wajib:”
	a. Mengikuti”ketentuan Peraturan Nomor IX.A.1 tentang Ketentuan Umum Pengajuan Pernyataan Pendaftaran, Peraturan Nomor IX.C.5 tentang Pernyataan Pendaftaran Dalam Rangka Penawaran Umum Reksa Dana Berbentuk Kontrak Investasi Kolektif serta ketentuan te...
	b. Mencantumkan”ketentuan dalam KIK dan informasi tambahan dalam prospectus hal-hak sebagai berikut:”
	c. Kebijakan”investasi Reksa Dana tidak bertentangan dengan Prinsip-prinsip Syariah di Pasar Modal;”
	d. Wakil”Manajer Investasi yang melaksanakan pengelolaan Reksa Dana dan penanggungjawab atas pelaksanaan kegiatan Kustodian pada Bank mengerti kegiatan-kegiatan yang bertentangan dengan Prinsip-prinsip Syariah di Pasar Modal;”
	e. Tambahan”kata “Syariah” pada nama Reksa Dana yan diterbitkan;”
	f. Mekanisme”pembersihan kekayaan Reksa Dana dari unsur-unsur yang bertentangan dengan Prinsip-prinsip Syariah di Pasar Modal; dan”
	g. Dana”kelolaan Reksa Dana Syariahnya hanya dapat diinvestasikan pada Efek yang tervantum dalam Daftar Efek Syariah yang ditetapkan oleh Bapepam dan LK atau Pihak lain yang diakui oleh Bapepam dan LK.”

	3 Direksi,”Manajer Investasi dan atau Bank Kustodian wajib melaksanakan seluruh ketentuan yang diatur dalam Kontrak Pengelolaan, Kontrak Penyimpanan, atau KIK.”
	4 Bank”Kustodian wajib menolak instrusi Manajer Investasi secara tertukis dengan tembusan kepada Bapepam dan LK apabila pelaksanaa instruksi tersebut mengakibatkan portofolio Rekasa Dana terdapat Efek selain Efek yang tercantum dalam DES yang ditetapk...
	5 Dalam”hal portofolio Reksa Dana terdapat Efek selain Efek yang tercantum dalam daftar Efek Syariah yang ditetapkan oleh Bapepam dan LK atau Pihak lain yang diakui oleh Bapepam dan LK yang bukan disebabkan oleh tindakan Manajer Investasi dan Bank Kus...
	a. Manajer”investasi wajib menjual efek dimaksud, paling lambat akhir hari kerja ke-2 (kedua) setelah diketahuinya Efek etrsebut tidak lagi tercantum dalam Daftar Efek Syariah yang ditetapkan oleh Bapepam dan LK atau pihak lain yang diakui Bapepam dan...
	b. Bank”Kustodian wajib menyampaikan kepada Bapepam dan LK serta pemegan Efek Reksa Dana, informasi tentang perolehan selisih lebih penjualan Efek sebagaimana dimaksud dalam angak 5 huruf e butur 1) dan informasi tentang penggunaannya sebagai dana soc...

	6 Dalam”hal karena tindakan Manajer Investasi dan Bank Kustodian, mengakibatkan portofolio Reksa Dana terdapat Efek selain yang tercantum dalam Daftar Efek Syariah yang ditetapkan oleh Bapepam dan LK atau pihak lain yang diakui oleh Bapepam dan LK, ma...
	a. Melarang”Manajer Investasi dan Bank Kustodian untuk melakukan penjual Unit Penyertaan Reksa Dana Baru;”
	b. Melarang”Manajer Investasi dan Bank Kustodian untuk mengalikan kekayaan Reksa Dana selain dalam rangka pembersihan kekayaan Reksa Dana dari unsur-unsur yang bertentangan dengan Prinsip-prinsip Syariah di Pasar Modal.;”
	c. Mewajibkan”Manajer Investasi dan Bank Kustodian secara tanggung renteng untuk membeli portofolio yang bertentangan dengan Prinsip-prinsip Syariah di Pasar Modal sesuai dengan harga perolehan dalam waktu yang ditetapkan oleh Bapepam dan LK; dan atau”
	d. Mewajibkan”Manajer Investasi untuk mengumumkan kepasa public larangan dan atau kewajiban yang diterbitkan Bapepam dan LK sebagaimana dimaksud pada butur 1), butur 2), dan butir 3) di atas, sesegera mungkin paling lambat akhir hari kerja ke-2 (kedua...
	a. Mengganti”Manajer Invetasi dan atau Bank Kustodian; atau”
	b. Membubarkan”Reksa Dana tersebut.”


	F. Manajemen Kerja Reksa Dana Syariah
	1 Investor yakni pihak yang mempunyai modal untuk menginvestasikan modalnya di reksa dana syariah dangan tujuan untuk mendapatkan keuntungan yang diharapkan di kemudian hari.
	2 ManajerrInvestasi merupakan pihakkyang berperan sebagai- organisator-portofolio-sekuritas yang ada di reksa dana syariah termasuk mengelola dana investasi yang terkumpul, administrator reksa dana, melakukan penyelidikan efek, dan menganalisis kepatu...
	3 Bank Kustodian adalah pihak yang melakukan penyelesaian tentang pengadministrasian transaksi jual beli efek di Reksa dana syariah seperti : Menyediakan jasa penitipan kolektif kekayaan reksa dana
	a. Menghitung NAB setiap hari
	b. Membayar biaya administrasi reksaadana atas utusan manajeriinvestasi
	c. Mencatat dan menyimpannsecaraaterpisah mengenai unit penyertaan seperti jumlah uang, identitas investor, dll.
	d. Mengurus peluncuran dan penebusan unit penyertaan.
	e. Memastikan penerbitan unittpenyertaan sudah sesuai dengan penerimaan calon investor.

	4 Perantara Pedagang Efek. Pihak yang di beri Amanah oleh manajer investasi untuks melakukan penjualan efek.
	5 Pasar Modal dan Pasar Uang adalah sarana untuk menjalankan kegiatan jual beli efek.
	6 Sekuritas yakni surattberharga efek syariah seperti sukuk, saham syariah, dll yang dijadikan sebagai instrumen investasi reksa dana syariah.
	7 DPS merupakan pihak yang mengawasi kegiatan transaksi jual beli
	a. Investor yang ingin melakukan pembelian reksa dana syariah dapat bekerja sama dengan manajeriinvestasi menggunakan akaddwakalah, artinya investor mewakilkan kepada manajeriinvestasi untuk mengatur dana investasinya, dengan harapan bisa mendapatkan ...
	b. ManajerrInvestasi melakukan pengolahan dana reksa adanaasyariah dengan melakukan pembelian atau penjualan efek syariah melalui perantara perdagangan efek. Manajerrinvestasi hanya mengatur dana investasi reksaadana syariah dan tidak berhak menanggun...
	c. Perantara perdagangan efek melaksanakan pembelian efekksyariah di pasarrmodal atau pasar uang berdasarkan perintah dari manejer investasi. Setelah proses transaksi pembelian efek di pasar modal telah dilakukan maka, perantara perdagangan efek mengk...
	d. Apabila dana dari pemodal tersebut sudah masuk maka, bank kustodian akan melakukan pengadministrasian unit penyertaan.
	e. Jika pemodal menghendaki penjualan kembali (redemption) unit penyertaannya kepada manajeriinvestasi, maka hal tersebut akan disampaikan oleh manajer investasi kepada bankkkustodian untuk mengintruksikan pembayaranndana penjualan kepada investor ata...
	f. Apabila proses pengadministrasian sudah selesai maka, pemilik unittpenyertaan akan mendapatkan bukti transaksi dan kepemilikan unittpenyertaan. Bukti transaksi memuat tentang transaksi pembelian atau penjualan kembali unit penyertaan dan laporan re...


	G. Mekanisme Pembersihan Kekayaan Reksa Dana Syariah
	1 Segera menjual efek non-syariah tersebut
	2 Apabila pada saat reksaadanaasyariah masih memenuhi prinsip syariah kemudian pada saat melakukan penjualan ditemukan efek yang berbenturan dengan prinsippsyariah maka keuntungan dari penjualan tersebut tidak boleh dicatat sebagai NAB. Dana keuntunga...
	3 Apabila OJK sudah memberikan kepada manajer investasi tentang kelalian tersebut, maka manajer investasi harus segera mengumumkan kepada public melalui media massa maksimal hari kerja kedua (h+2).
	4 Bank kustodian wajib menginformasikan kepada OJK dan Investor tentang keberadaan dan penggunaan danaasosial tersebut paling lambat hari kerja ke dua belas (H+12).
	1 Manajer investasi harus segera menjual efek non-syariah maksimal 10 hari setelah dinyatakan terdapat efek non-syariah didalam portofolio reksa dana syariah.
	2 Apabila sebelum 10 hari terdapat penjualan efek yang masih terdaftar di DES maka keuntungan penjualan tersebut masih dapat dicatat sebagai NAB.
	3 Bank kustodian wajib melaporkan nilai keuntungan tersebut kepada OJK dan Investor paling lambat hati kedua belas (H+12).

	H. Latihan Soal
	1 Jelaskan pendapat anda apaayang dimaksud dengannreksaadana syariah? Dannapa perbedaan reksaadanaakonvensional dengan reksaadanaasyariah?
	2 Didalam pengelolaan reksa dana harus terdapat prinsip- prinsip yang sejalan dengan syariah, jelaskan apa saja prinsip-prinsip tersebut
	3 Jelaskan jenis reksa dana syariah berdasarkan bentuk hukum!
	4 Siapa saja yang ikut dalam proses penerbitan reksa dana?
	5 Bagaimana resiko atau efek yang terdapat pada investasi reksa dana syariah jika melanggar peraturan?
	6 Jelaskan perbedaan reksa dana yang bersifat terbuka dan tertutup!
	7 Bagaimana manfaat dari adanya penerbitan reksa dana syariah bagi kegiatan ekonomi?
	8 Jelaskan secara singkat bagaimana mekanisme operasional reksaadanaasyariah?
	9 Sebutkan dan jelaskan jenis reksaadanaasyariah berdasarkan katagori!
	10 Bagaimana mekanisme pembersihan kekayaan reksa dana syariah?


	BAB VI
	EXCHANGE TRADED FUND SYARIAH, EFEK BERAGUN SYARIAH, DAN DANA INVESTASI REAL ESTATE SYARIAH
	A. Pengertian Exchange Trade Fund Syariah
	B. Pengertian Efek Beragun Aset Syariah (EBAS)
	1 Debitor-awal adalah pihak-yang akan berutang kepada originator
	2 Originatorradalahhpihakkyang melakukakan sekuritisasi aset keuangan atau pihak yang mengalihkan aset keuangan.
	3 Service adalah”pihak yang memiliki tanngung jawab dalam prosedur dan pemantauan pelunasan”oleh debitor.
	4 Issuer SPV adalah”pihak yang menerbitkan EBA-KIK yaitu manajer investasi dan bankkkustodian.”
	5 Investor adalah pihak yang akan membeli unit penyertaan berbentuk EBAS sekaligus menerima imbalan yang dibayarkan oleh debitur awal.
	6 Prosesi Penunjang seperti akuntan, notaris, konsultan hukum.
	7 PerusahaannPemeringkattEfekkadalah perusahaan yang menyediakan peringkat atas kelas-kelas Efek Beragun Aset Syariah (EBAS

	C. Jenis Efek Beragun Aset Syariah (EBAS)
	1 Efek Beragun Aset Syariah Kontrak InvestasiiKolektif (EBAS-KIK) yakni EBA-Syariah yang diterbitkan berlandaskan kesepakatan antara manajerrinvestasi dan BankkKustodian dimana objek portofolionya berupa aset keuangan yang berasal dari surat berharga ...
	2 EfekkBeragunnAsettSyariahhSurattPartisipasi (EBAS-SP) yakni EBA-Syariah yang diluncurkan oleh lembaga keuangan dimana portofolionya berbentuk pembiayaan piutang atau pembiayaan sekunder perumahan yang sesuai ketentuan syariah. Perbedaan EBAS-KIK dan...

	D. Ketentuan dalam Penerbitan Efek Beragun Aset Syariah (EBAS)
	1 Sekuritisasi”hanya boleh dilakukan atas Aset Syariah Berbentuk Bukan Dain (ASBBD) dan tidak diperbolehkan dilakukan atas Aset Syariah Berbentuk Dain. ASSBD merupakan surat tanda kepemilikan secara porposional berupa pembiayaan akad mudharabah dan mu...
	2 Dana”EBA-Syariah tidak boleh digunakan untuk membiayai segala sesuatu yang bertentangan dengan prinsip syariah.”
	3 Sekuritisasi”aset harus tedapat manfaat, barang, maupun jasa.”
	1 Sepanjang”tidak diatur dalam peraturan ini, Pihak yang melakukan Penawaran Umum EBA Syariah wajib:”
	a. Mengikuti”ketentuan Peraturan Nomor IX.A.1 tentang Ketentuan Umum Pengajuan Pernyataan Pendaftaran, Peraturan Nomor IX.C.9 tentang Pernyataan Pendaftaran Dalam Rangka Penawaran Umum Efek Beragun Aset (Asset Backet Securities) serta ketentuan tentan...
	b. Mencantumkan”ketentuan dalam Kontrak Investasi Kolektif Efek Beragun Aset (KIKEBA) Syariah dan informasi tambahan dalam Prospektus hal-hal sebagai berikut:”
	1) Bahwa”aset yang menjadi portofolio EBA Syariah tidak bertentangan dengan Prinsip-prinsip Syariah di Pasar Modal;”
	2) Wakil”Manajer Investasi yang melaksanakan pengelolaan KIK-EBA Syariah dan Penanggungjawab atas pelaksanaan kegiatan Kustodian pada Bank Kustodian mengerti kegiatan-kegiatan yang bertentangan denagn Prinsip-prinsip Syariah di Pasar Modal;”
	3) Kata “Syariah” pada nama EBA yang diterbitkan;
	4) Mekanisme pembersihan portofolio dan dana EBA Syariah dari unsur-unsur yang bertentangan dengan Prinsip-prinsip Syariah di Pasar Modal.
	5) Bahwa pengelolaan dan EBA Syariah dilarang bertentangan dengan Prinsip-prinsip Syariah di Pasar Modal;
	6) Akad Syariah dan skema transaksi syariah yang digunakan dalam penerbitan Efek;
	7) Ringkasan Akad Syariah yang dilakukan oleh para Pihak;
	8) Rencana”jadwal dan tata cara pembagian dan atau pembayaran bagi hasil, margin, atau fee.”


	2 Dalam hal karena tindakan Manajer Investasi dan Bank Kustodian, mengakibatkan kekayaan EBA Syariah terdapat unsur kekayaan yang bertentangan dengan Prinsip-prinsip Syariah di Pasar Modal, maka Bapepam dan LK dapat;”
	a. Melarang Manajer Investasi dan Bank Kustodian untuk mengalihkan kekayaan EBA selain dalam rangka pembersihan kekayaan EBA dari unsur-unsur yang bertentangan dengan Prinsip-prinsip Syariah di Pasar Modal;”
	b. Mewajibkan”Manajer Investasi dan Bank Kustodian secara tanggung rentang wajib untuk membeli aset portofolio EBA dengan harga perolehan atau membersihkan dan aEBA yang bertentangan dengan Prisip-prinsip Syariah di Pasar Modal dalam waktu yang diteta...
	c. Mewajibkan”Manajer Investasi untuk mengumumkan kepada public larangan atau kewajiban yang ditetapkan Bapepam dan LK sebagaimana dimaksud pada butir 1), butir 2), dan butir 3) diatas, sesegera mungkin paling lambat akhir kerja ke-2 (kedua) setelah d...

	3 Dalam”hal Manajer Investasi dan atau Bank Kustodian tidak memenuhi larangan dan atau tidak melaksanakan kewajiban yang telah ditetapkan Bapepam dan LK sebagaimana dimaksud pada huruf b, maka Bapepam dan LK berwewenang untuk:”
	a. Mengganti”Manajer Investasi dan atau Bank Kustodia; atau
	b. Membubarkan KIK EBA tersebut.”


	E. Pengertian Dana Investasi Real Estate (DIRE) Syariah”
	F. Peraturan Penerbitan Dana Investasi Real Estate
	1 Manajer Investasi dan Bank Kustodian merupakan wakil yang bertindak untuk mewakili kepentingan para pemegang Unit Penyertaan DIRE Syariah berbentuk Kontrak Investasi Kolektif sebagi pihak yang diwakili (muwakil) dimana Manajer Investasi diberi wewen...
	2 Aset real estate, Aset Yang Berkaitan Dengan Real Estate, dan atau kas dan setara kas tidak bertentangan dengan Prinsip-prinsip Syariah di Pasar Modal;
	a. Mekanisme pembersihan aset Real Estate, Aset Yang Berkaitan Dengan Real Estate dan atau kas setara kas dari unsur yang bertentangan dengan Prinsip Syariah di Pasar Modal;
	b. Kata “Syariah” pada Dana Investasi Real Estate yang diterbitkan
	c. Akad Syariah dan skema transaksi syariah yang digunakan dalam penerbitan DIRE Syariah berbentuk Kontrak Investasi Kolekfif;
	d. Ringkasan Akad Syariah yang dilakukan oleh para Pihak;
	e. Besarnya nisbah pembayaran bagi hasil, margin, atau imbal jasa; dan
	f. Rencana jadwal dan tata cara pembagian dan atau pembayaran bagi hasil, marjin, atau imbal jasa.


	G. Latihan Soal
	1 Jelaskan apa yang dimaksud dengan Exchange Traded Fund (ETF) Syariah?
	2 Jelaskan apa saja keunggulan dari Exchange Traded Fund (ETF) syariah?
	3 Bagaimana pendapat anda mengenai EBAS?
	4 Dalam penerbitan EBAS siapa sajakah pihak yang terlibat?
	5 Bagaimana pendapat anda mengenai EBAS-KIK dan EBAS-SP?
	6 Adakah ketentuan dalam penggunaan dana EBAS? Jika ada jelaskan!
	7 Bagaimana jika terdapat tindakan manajer investasi dan bank kustodian yang bertentangan dengan prinsip syariah?
	8 Jelaskan apa yang dimaksud DIRE Syariah?
	9 Apakah syarat-syarat manajer investasi dalam mengelola DIRE Syariah?
	10 Jelaskan mengapa ETF Syariah, EBAS dan DIRE kurang diketahui oleh masyarakat?
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