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BAB II 

KERANGKA TEORI SAHAM SYARIAH 

 

A. Perbedaan Saham dan Saham Syariah 

1. Pengertian Saham 

Saham lialah lsertifikat lyang lmemberikan ltanda lkenyataan 

lkepemilikan lsuatu lperusahaan ldan lpemegang lsaham lmempunyai lhak 

lklaim latas lpendapatan ldan lkegiatan lindustri. lSaham lmerupakan lpesan 

lfakta lkepemilikan latas lsesuatu lindustri lyang lmelaksanakan lpenawaran 

luniversal ldalam lnominal l ltententu. lSebaliknya litu, lsaham lialah ljumlah 

lsatuan ldari lmodal lkooperatif lyang lsama ljumlahnya lbisa ldiputar ldegan 

lberagam ltata lcara lberdagang, ldan lbiayanya lbisa lberganti lsewaktu- lwaktu 

lbergantung lkeuntugan ldan lkerugian lkinerja lperusahan ltersebut. lSeorang 

lyang lmemiliki lsaham lmemiliki lhak latas lSebagian lasset lindustri. lSelaku 

lcontoh, lapabila lperusahan lmenerbitkan l1000 llembar lsaham ldan lseorang 

litu lmempunyai l200 llembar lsaham ldi lperusahan ltersebut, lhingga lorang 

ltersebut lsesungguhnya lmempunyai l20% lkepemilikan lpeninggalan ldi 

lperusahan ltersebut. 

Sebagian ldefinisi ldi latas lsampai ldapat ldisimpulkan lkalau lsaham 

lmenampilkan lkepemilikan latas lsuatu lindustri ldan lmemberikan lMengenai 

lkepada lpemiliknya. lKepemilikan ltersebut lmembagikan ldonasi lpada 

lpemegangnya lberbentuk lreturn lyang lbisa ldiperolehnya, lialah lkeuntugan 



 23 

lmodal( lcapital lgain) latas lsaham lyang lmempunyai lharga ljual lyang llebih 

lbesar ldari lpada lharga lbelinya, lataupun ldeviden latas lsaham ltersebut, 

ldisamping lhak lyang llain lialah lnon- lginancial lbenefit lberbentuk lhak lsuara 

ldalam lrapat luniversal lpemegang lsaham. lKesempatan lbuat lmemperoleh 

lreturn ldari lcapital lgain lini lmemotifasi lpara linvestor lbuat lmelalukan 

lperdagangan lsaham ldi lpasar lmodal ( lBursa lEfek)
1
 

 

2. Pengertian lSaham lSyariah 

Sedangkan lsaham lsyariah lmerupakan lsaham lyang lmemiliki 

lkarakteristik lIslam, lsaham lyaitu lsuatu lbukti lkepemilikan latas lsuatu 

lperrusahaan lyang lberbentuk lperseroan lterbatas l(PT). lDalam lIslam, lsaham 

lpada lhakikatnya lmerupakan lmodifikasi lsystem lpatungan l(persekutuan) 

lmodal ldan lkekayaan, lyang ldalam listilah lfiqih ldikenal ldengan lnama 

lSyirkah. lDalam lakad lsyirkah l(kerjasama) lkeuntungan lyang ldidaparkan 

lharus ldibagi lberdasarkan lkesepakatan lBersama. lSelain lkeuntungan, 

lkerugian lyang ldidapat ljuga lharus lditanggung lbersama lsesuai ldengan 

lkontribusi lyang lterlah ldisepakati loleh lkedua lbelah lpihak lyang 

lbersangkutan. 

Saham lsyariah ldapat ldikatakan lselaku lsaham lyang 

ldiperdagangkan lserta ldiperjual lbelikan llewat lpasar lmodal lsyariah, lpada 

                                                             
1
 Elvira Rosiana, “Pengaruh Rasio Likuiditas Terhadap Harga Saham Syariah yang 

Terdaftar di Jakarta Islamic Index (JII) (Studi Kasus Pt. Unilever Indonesia Tbk Periode 

2008-2014)”, (Skripsi Fakultas Ekonomi dan Bisnis Islam UIN Raden Fatah, 2016), h. 13. 
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ldasarnya lsaham lsyariah lyang ltidak ljauh lberbeda ldengan lsaham ldalam 

lpasar lmodal lkonvensional. lCuma lsaja lberbeda ldengan lsaham lyang 

ldiperdagangkan ldalam lpasar lmodal lsyariah lharus lterdapat ldari lemitem 

lyang lpenuhi lkriteria- lkriteria lsyariah l(Syariah lCompliance). lDengan lini 

lsaham ladalah lsurat lberharga lyang lmerepresentasikan lpenyertaan lmodal 

lkedalam lsesuatu lperusahan. lSampai ldalam lprinsip lsyariah, lpenyertaan 

lmodal lbisa ldicoba lpada lperusahaan- lperusahaan lyang ltidak lmelanggar 

lprinsip- lprinsip lSyariah, lsemacam lbidang lperjudian, lriba, lmemproduksi 

lbenda lyang ldiharamkan lsemacam lbir, lserta lyang llain. l 

Bisa ldibandang lmelalui lsyariah lkalau lpasar lmodal lialah lbagian 

ldari lkegiatan lmuamalah. lTransaksi ldalam lpasar lmodal ldiperbolehkan 

lselama ltidak lterdapat ltransaksi lyang lbertentagan ldengan lketentuan lyang 

ltelah lditetapkan loleh lsyariah. lAnalitis ltentang leksistensi lpasar lmodal 

lyang lcocok lsyariah ldan lsecara lmaksimal lbisa lberfungsi lterhadap 

lperkembangan lserta lperluasan lekonomi. lAnalisisnya lmemakai 

lpendekatan lpelaksanaan lprinsip- lprinsip lsyariah ldalam lkegiatan ltransaksi 

ldi lpasar lmodal ldengan lberorientasi lkepada ltujuan ldari lpelaksanaan 

lprinsip- lprinsip lsyariah litu lsendiri, ltujuan- ltujuan lsyariah ldalam 

lkehidupan lekonomi ltersebut lsemacam lterealisasinya ldistribusi 

lpemasukan lserta lkekayaan, lterciptanya lkeadilan lserta lpenyeimbang 

lekonomi lbaru lhendak lterwujud ldengan ldiaplikasikannya lprinsip- lprinsip 
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lsyariah ldalam lbermacam lkegiatan lekonomi lserta lkeuangan lsyariah, 

lspesialnya lpasar lmodal lselaku llembaga lkeuangan( lfinancial linstitustion).
2

 

l 

Syariah ltelah ldilarang lmelakukan ltransaksi lyang ldi ldalamnya lada 

lkecurangan l ldan l lketidak ljelasan, lialah ltransaksi ldidalamnya lmungkinkan 

lterbentuknya lpenipuan l(khida). lTercantum ldalam lpenafsiran lini lyakni 

lmelaksanakan lpenawaran lpalsu l(najsy), ltransaksi latass lbenda lyang lbelum 

lmemunyai l(short lselling/ lbai` lu lmalaise lbimamluk), lmenjual lsesuatu 

lyang lbelum ljelas( lbai`u langkatan llaut l(AL) lmadum), lpembelian lbuat 

lmembagikan ldampak l(ihtikar) ldan lmenyerbarluaskan ldata lyang 

lmenyesatkan lmaupun lmengenakan ldata lmelalui lorang ldalam lutnuk 

lmendapatkan lkeuntugan ltransaksi lyang ldilarang l(insider ltrading). lPrinsip 

lberikutnya lyakni lpelaragan lbuat lbertransaksi lterhadap lsantapan lserta 

lminuman lyang lhalal l(prohibition lof lunlawful lfood lang ldrink), lprinsip 

lkesederhanaan l(principle lof lmoderation), lprinsip letika lsikap l(principle lof 

lethical lbehavior), ldan lprinsip lkepemilikan lsempurna l(principle lof 

lcomplete lownership). 

Seluruh llandasan lprinsip lhendak lmelaksanakan l lkegiatan l 

lekonomi lserta lkeuangan, lkhususnya ldi lpasar lmodal. lSeperti lterdapatnya l 

lsyarat ldan lpemikiran lsyariah lsemacam ldiatas, lsampai linvestasi ltidak lbisa 

                                                             
2
 Syed Othman Alhabshi, Development of Capital Market under Islamic Principles, 

dalam http://vlib.unitarklj1.edu.my/staff-publications/datuk/CAPMART.pdf) diunduh pada 

tanggal 15 Oktober 2008. 
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ldicoba lterhadap lseluruh lproduk lpasar lmodal lkarena ldiantara lproduk lpasar 

lmodal litu lbanyak lyang lbertentagan ldengan lsyariah. lOleh lkarena litu 

linvestasi ldi lpasar lmodal lwajib ldicoba ldengan llebih lseletif ldan lhati- lhari( 

lihtiyat) lsupaya ltidak lmasuk lkepada lproduk lnon lhalal. 

Bentuk lyang lideal ldari lpasar lmodal lsyariah ldapat ldicapai ldengan 

lIslamisasi lempat lpilar lpasar lmodal, lyaitu; 

a. Emiten l(perusahaan) lefek lyang ldi lterbitkannya ldidorong luntuk 

lmemenuhi lkaidah lsyariah lkeadilan, lkehati-hatian ldan ltransparasi 

b. Pelaku lpasar l(investor) lharus lmemiliki lpemahaman lyang lbaik ltentang 

lketentuan-ketentuan lmuamalah, lmanfaat ldan lresiko ltransaksi ldi lpasar 

lmodal. 

c. Infrastruktur linformasi lbursa lefek lyang ljujur, ltansparan ldan ltepat 

lwaktu lyang lmerata ldi lpublik lyang lditunjang loleh lmekanisme lpasar 

lyang lwajar. 

d. Pengawsan ldan lpenegakan lhukum loleh lotoritas lpasar lmodal ldapat 

ldiselenggarakan lsecara ladil, lefisien, lefektif ldan lekonomis.
3
 

Di lIndonesia, lprinsip lpenyartaan lmodal lsecara lsyariah ltidak 

lterwujudkan ldalam lbentuk lsaham lsyariah latau lnon-syariah, lmelainkan 

lberbentuk l lindeks lsaham lyang lmemenuhi lprinsip-prinsip lsyariah. lSeperti 

lhal lini, ldi lBursa lEfek lIndonesia lterdapat lJakarta lIslamic lIndeks l(JII) lyang 

                                                             
3
 Aziz Budi Setiawan, Perkembangan Pasar Modal Syariah, dalam 

http://www.iei.or.id/ publicationfiles/Perkembangan%20Pasar%20Modal%20Syariah.pdf, 

diunduh pada tanggal 21 Februari 2009. 
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lmerupakan l30 lsaham lyang lmemenuhi lkriteria lsyariah lyang lditetapkan 

lDewan lSyariah lNasional l(DSN).
4
 

Berikut listilah-istilah ldalam lpasar lmodal: 

a. Dividen 

Merupakan lpembagian lkeuntugan lkepada lpemegang lsaham, ldivedin 

lhanya ldapat ldibagikan lemiten ldengan lsaldo llaba lpositif. lDividen lyang 

ldiperoleh lbisa lberbentuk ltunai l(dividen ltunai) latau lberupa lsaham 

l(dividen lsaham). 

b. Capital lgain 

Yaitu lkeuntugan ldari lhasil ljual lbeli lsaham lberupa lkelebihan lnilai ljual 

ldari lnilai lbeli lsaham 

c. Capital lloss 

 lAdalah lyang ldimana linvestor lmenjual lsaham lyang ldimilinya ldibawah 

lharga lbelinya. 

d. Stock lsplit 

 lYaitu lserpihan lnominal lsaham lmenjadi lsaham ldengan lnominal lyang 

llebih lkecil ldari lrasio ltertentu. 

e. Pasar lregular 

Merupakan lpasar lyang ldiperdagangkan lefek ldi lbursa ldilaksanakan 

lberdasarkan lproses ltawar lmenawar lsecara llelang lyang 

lberkesinambungan lyang lberlangsung lpada ldua lsesi lperdagangan ldan 

                                                             
4
 Soemitra Andri, Bank Dan Lembaga Keuagan Syariah (Jakarta: Kencana 

Pranamedia, 2009) h. 138. 
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lpenyelesaian ldilakukan lpada lhari lbursa ldua lsetelah lterjadi ltransaksi 

l(T+2). 

f. Pasar ltunai 

Yaitu lpasar ldimana lperdagangan lefek ldi lbursa ldilaksanakan 

lmenggunakan lsatuan llembar lberdasarkan lkesepakatan lantara lpendual 

ldan lpembeli ltanpa lharus lmengacu lpada lbesaran lfraksi lharga. 

lPenyelesaian ldapat ldilakukan lsesuai lkesepakatan latau, lT+0 lkhusus 

lhari lbursa lberakhir lperdangangan lHMETD ldan lmaksimal lT+2, ljika 

lkedua lbelah luhak ltidak lmenetapkan lwaktu lpenyelesaian. 

g. Pasar lnegoisasi 

Yaitu lpasar ldimana lperdagangan ldi lbursa ldilaksanakan 

lmenggunakan lsatuan llembar lberdasarkan lkesepakatan lantara lpenjual 

ldan lpembeli ltanpa lharus lmengacu lpada lbesaran lfraksi lharga. 

lPenyelesaian ldapat ldilakukan lsesuai ldengan lkesepatan latau, lT+0 

lkhusus ldari lbursa lberakhir lperdagangan lHMETD ldan lmaksimal lT+2, 

ljika lkedua lbelah lpihak ltidak lmenetapkan lwaktu lpenyelesaian.
5
 

Dari lpertanyaan ldiatas lbahwa lseseorang lharus lmemiliki 

lsertifikat llembar lsaham, lagar lbisa ldapat ldiakui lbahwa lnama ldia ltelah 

ltercantum ldalam lbeberapa lnama-nama lperusahan lyang ltelah ldibeli 

lbeberapa lpersen l% lsaham lyang ldimiliki lorang ltersebut. 

                                                             
5
 Cipta Isratul Muslih, “Pemahaman Mahasiswa Tentang Saham Syariah Sebelum 

dan Sesuah Berdirinya Galeri Investasi Syariah BEI IAIN Bengkulu di Fakultas Ekonomi 

dan Bisnis Islam (Studi Pada Mahasiswa Jurusan Ekonomi Syariah)”, (Skirpsi Fakultas 

Ekonomi dan BIsnis Islam IAIN Bengkulu, 2019), h. 38-39 
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B. Macam-Macam lSaham 

 Pada ldasarnya lsaham lyaitu lpenerbitan lsebuah lperusahaan l(emite) 

lyang lmelalukan lpenawaran luniversal l(Initial lPublic lOffering) lada l2 ljenis, 

lyakni lsaham lbiasa l(common lstock)serta lsaham listimewa l(preferred lstock). 

lPerbandigan lsaham lini lbersumber lpada lpada lhak lyang lmenempel lpada lsaham 

ltersebut. lTidak lcuma litu lterdapat lpula ltipe lsaham lbersumber lpada lwujud 

lserta lkepemilikannya. lIalah lsaham latas ltunjuk ldan lsaham latas lnama. 

Sedangkan lini luraian ltentang lsaham lyang ldilihat ldari lsegi lhak lserta 

lkeunggulan lSaham lbiasa lialah lsaham lyang lmenempatkan lpemiliknya lsangat 

ljunior, lmaupun lakhir lterdapdap lpembagian ldividen ldan lha lkatas lharta 

lkekayaan lindustri. lCiri lyang llain ldari lsaham lbiasa lialah ldividen, ldibayarkan 

lsepanjang lindustri lmemperoleh llaba. lSaham lPreferer, lialah lsaham lyang 

lmempunyai lciri lgabugan lantara lobligasi lserta lsaham lbiasa, lsebab lbisa 

lmenciptakan lpemasukan lsenantiasa. lSaham lpreferer llebih lnyaman ldibanding 

ldengan lsaham lbiasa lsebab lmempunyai lhak lklaim lterhadap lkekayaan lindustri 

lserta lpembagian ldividen llebih ldahulu
6
 

 Saham lyang lditinjau ldari lbentul lseta lkepemilikannya, lialah lsaham 

latas lnama, lsaham latas lnama lialah lsaham lyang lmengatakan lnama lpemiliknya. 

lPencatatan lsaham lini lcatatan ldalam lcatatan lspesial lseta lsaham latas lunjuk, 

lsaham latas lunjut lsendiri lialah lsaham lyang ltidak lmenyebut lnama lpemiliknya. 

                                                             
6
 Abdul Wadyd Nafis , “ Mekanisme Pelaksanaan Saham Syariah,” dalam Al-

Iqtishodi Vol.2 No.1 (1 Oktober 2015) Dosen Pascasarjana IAIN Jember, h. 72 
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Adapun lciri-ciri lsaham listimewa lselengkapnya ladalah lsebagai lberikut: l 

1) Hak lsemua latas ldividen, lartinya lsaham listimewa lmempunyai lterlebih 

ldahulu ldalam lhal lpenerimaan ldividen. 

2) Hak lutama laktivitas lperusahaan, lartinya ldalam lhak llikuiditas lberhak 

lmenerima lpembayaran lmaksimum lsebesar lnilai lnominal lsaham 

listimewa lsetelah lsemua lkewajiban lperusahaan ldilunasi. 

3) Penghasilan ltetap, lartinya lpemegang lsaham listimewa lmemperoleh 

lpenghasilan ldalam ljumlah lyang ltetap. 

4) Jangka lwaktu lyang ltidak lterbatas, lsaham listimewa lditerbitkan ldalam 

lwaktu lyang ltidak lterbatas, lakan ltetapi ldengan lsyarat lbahwa 

lperusahaan lmempunyai lhak luntuk lmembeli lsaham listimewa ltersebut 

ldengan lharga ltertentu. 

5) Tidak lmemilikihak lsuara, lartinya lpemegang lsaham listimewa ltidak 

lmempunyai lsuara ldalam lRUPS l(Rapat lUmum lPemegang lSaham). 

6) Saham listimewa lberkumulatif, lartinya ldividen lyang ltidak ldibayar loleh 

loerusahaan lkepada lpemegang lsaham ltetap lmenjadi lhak lpemegang 

lsaham listimewa. lJika lsuatu lsaat lperusahaan ltidak lmembagikan 

ldividen lpada lperiode lyang llain lmaka lperusahaan lharus lmembayar 

ldividen lterutang ltersebut lsebelum lmembagikannya lkepada lpemegang 

lbiasa. 
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Saham lmemiliki lberbagai ljenis lyang lcukup lberagam, lyaitu: 

1. Saham lbisa ldisebut ldengan lstempel l(assented lshares), lstemple lsaham 

ldapat lterjadi ldalam lhal lperseroan lmengalami lkerugian lbesar, lyang 

ltidak ldapat ldihapuskan ldari lcadangan lperseroan. lJika lterjadi lhal 

ldemikian lperseroan lharus lmengadakan lperubahan lpada langgaran 

ldasar lperseroan, ldengan lmenurunkan lnilai lnominal ldari lsahamnya 

lmenjadi lsama ldengan lkekayaan l(equity) ldan ldari lnilai lnominal 

lsahamnya lditurunkan lsecara lproporsional. 

2. Saham ltukar, lyaitu ljenis lsaham lyang ldapat lditukar loleh lpemiliknya 

ldengan ljenis lsaham llain, lbiasanya lsaham lpreferen ldengan lsaham 

lbiasa. 

3. Saham ltanpa lsuara, lyaitu ljenis lsaham lyang lpemiliknya ltidak ldiberi 

lhak lsuara, lyaitu ljenis lsaham lyang lpemiliknya ltidak ldiberi lhak lsuara 

lpada lRUPS. 

4. Saham ltanpa lpari, lyaitu lsaham lyang ltidak lmemiliki lnilai lnominal latau 

lpari, ltetapi lhak lpemilikannya ldapat ldiketahui ldengan lcara 

lmenjumlahkan lseluruh lkekayaan ldan lkemudian ldibagi ldengan ljumlah 

lsaham lyang ldikeluarkan. 

5. Saham lpreferen lunggul, lyaitu lsaham lpreferen lyang lhak lprooritasnya 

llebih lbesar ldari lpreferen. 

6. Saham lpreferen ltukar, lyaitu lsaham lpreferen lyang ldapat lditukar loleh 

lpemiliknya ldengan lsaham lbiasa. 
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7. Saham lpreferen lpartisipasi, lyaitu lsahsm lyang ldisamping lhak 

lprioritasnya lmasih ldapat lturut lserta ldalam lpembagian ldividen 

lselanjutnya. 

8. Saham lpreferen lkumulatif, lyaitu lsaham lpreferen lyang lmemberikan 

lhak luntuk lmendapatkan ldividen lyang lbelum ldibayarkan lpada ltahun-

tahun lyang llalu lsecara lkumulatif. 

9. Saham lpendiri, lyaitu ljasa lyang ldiberikan loleh lperusahaan, lbaik lberupa 

lpenyertaan lmodal lyang lbersumberkan ldari lpenarikan lbeberapa 

lpeserta llainnya latau ldari lrelasi lpenting llainnya, lbiasanya ldihargai 

lperseroan ldengan lmemberikan lkepada lyang lbersangkutan l(memeliki 

lsaham). 

10. Saham lpegawai, lyaitu lkesempatan lyang ldiberikan loleh lperseroan 

lkepada lpara lpegawainya luntuk lmemili lsaham lperusahaan. 

11. Saham lbonus, lpada lsaat lperbandingan lantara lcandagan ldan lsaham 

lmodal lyang ltidak lberimbang lpada lsuatu lperseroan ldapat ldihilangkan 

ldengan ljalan lmemberikan lsaham lbonus lkepada lpara lpemegang lsaham 

ldengan lCuma-Cuma.
7
 

 

C. lPandangan lIslam lTentang lJenis-Jenis lSaham 

 Para lpakar lhukum lIslam lberpendapat ldalam lperihal ljual lbeli lsaham, 

lspesialnya laspek lhukumnya. lSebagian ldari lmereka lmemperbolehkan 

ltransaksi ljual lbeli lsaham lserta lSebagian llain ltidak lmemperbolehkan 

                                                             
7
 Ismail Nawawi, Fiqih Muamalah,…, h. 132-133. 



 33 

lmelaksanakan ltransaksi ljual lbeli lsaham ldalam lsistem lekonomi lsyariah. lParah 

lpakar lhukum lIslam lmemperbolehan ljual lbeli lsaham ldikarekan lsaham ltersebut 

lialah lsesuatu lasset. lKetentuan lserta lnorma ljual lbeli lsaham lsenantiasa 

lmengacu lpada lpedoman ljual lbeli lbenda lpada lbiasanya, lialah lterpenuhinya 

lrukun, lketentuan, ldan lbebas ldari lfaktor l(maysir, lgharar, lriba, ldhalim, lnajasy) 

lserta llain- llain.
8
 

 Ada lbeberapa lpendapat ldan lpandangan lIslam lmengenai lbeberapa 

ljenis-jenis lsaham,yaitu: 

1. Saham lbiasa, lmenurut lahli lfiqih lkontemporer lmemandang lsaham 

lbiasa lboleh, lkarena ltidak lmemiliki lkeistimewaan ldari lyang llain, lbaik 

lhak lmaupun lkewajibannya. 

2. Saham lpreferen, lpara lahli lfiqih lkontemporer lmemandang lsaham lini 

lharus ldihindari, lkarena ltidak lsesuai ldengan lketentuan lsyariah. 

lPemilik lsaham lpreferen lini lmempunyai lhak lmendapatkan lbagian ldari 

lkelebihan lyang ldibagikan lsebelum lyang llainnya. 

3. Saham latas lnama lahli lfiqih lkontemporer lmenghalalkan lsaham ljenis 

lini lkarena lterteranya lnama lpemilik lsaham ldalam ldokumen lsaham. 

lDan lmemberikan lperlindungan latas lhaknya. 

4. Saham latas lunjuk, lahli lfiqih lkontemporer lmemandang lsaham lini 

lbantal lkarena lkeidak ltahuan lsiapa lpembelinya, lketidak ltahuan lini 

lakan lmelengkapkan lhal lpembelinya. 

                                                             
8
 Abdul Mannan, Hukum Ekonomi Syariah, (Jakarta: Kencana Prenada Medoa 

Grup), h.294-295. 



 34 

Sedangkan lpara lfuqaha lyang ltidak lmemperbolehkan ljual lbeli lsaham 

lberalasan lkarena ldalam ljual lbeli lsaham lterdapat lbanyak lpraktik ljual lbeli 

lsecara lnajash, lharga lsaham lselalu lberubah, ladanya lunsure lketidaktahuan ldan 

llain-lain.
9
 

 

D. lIndeks lSaham lSyariah lIndonesia l(ISSI) 

 Salah lsatu lsumber lpembiayaan luntuk ldunia lusaha lserta lwadah 

linvestasi luntuk lmasyarakat lialah lpasar lmodal, lpasar lmodal lmerupakan 

laktivitas lyang lbersangkutan ldengan lpenawaran luniversal lserta lperdagangan 

ldampak, lindustri lpublic lyang lberkaitan ldengan lbampak lyang lditerbkannya 

ldan llembaga lserta lprofesi lyang lberkaitan ldengan lefek lpertumbuhan lpasar 

lmodal ltidak lterjadi lpada lpasar lmodal lkonvensional, lnamun lpula lterjalin lpada 

lpasar lmodal lsyariah. lPasar lmodal lsyariah lseperti lBAPEPAM lserta lLK lselaku 

laktivitas ldalam lpasar lmodal lsebagimana ltelah ldiatur ldalam lUU lPasar lModal 

lyang ltidak lberlawanan ldengan lprinsip lsyariah ldan lprinsip lutama lsyariah ldi 

lpasar lmodal lyang lbersumber ldari lAl-Qur`an ldan lHadist. l 

 Aktivitas ldi lpasar lmodal lsyariah lini lbisa ldisebut ljuga laktivitas 

lekonomi lmuamalah. lIndeks lsaham lsyariah lIndonesia l(ISSI) ltelah lada ldi lBEI 

lsejak lpertengahan ltahun l2011. lSaham- lsaham lyang lmasuk ldalam lindeks lISSI 
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lini ladalah lseluruh ldari lsaham lsyariah lyang lterdapat ldalam ldaftar lefek lsyariah 

lyang lditerbitkan loleh lOJK lsecara lperiodic l6 lbulan lsekali. l
10

 

 

E. lJakarta lIslamic lIndex l(JII) 

Pasar lmodal lIndonesia. lPT lBursa lDampak lIndonesia( lBEI) lbekerja 

lbersama ldengan lPT lDanereksa lInvestment lJakarta lIslamic lIndeks lpada 

lbertepatan lpada l3 lJuli l2000 lyang lbertujuan lbuat lmemandu linvestor lyangmau 

lmenanamkan ldananya lsecara lsyariah. lDengan lhadirnya lindeks ltersebut. 

lHingga lpara lpemodal lsudah ldisediakan lsaham- lsaham lyang lbisa ldijadikan 

lfasilitas lberinvestasi ldengan lpelaksanaan lprinsip lsyariah. lJakarta lIslamic 

lIndeks( lJII) lyang ldi lmaksudkan lbuat ldigunakan lselaku ltolak lukur( 

lbenchmark) lbuat lmengukur lkinerja lsesuatu lpada lsaham lberbasis lsyariah..
11

 

 Jakarta lIslamic lIndex lialah lsalah lsatu lindex lsaham lyang lada ldi 

lIndonesia lyang lmenghitung lindex lharga lrata-rata lsaham luntul ljenis lsaham-

saham lyang lmemenuhi lkriteria lsyariah. lAda lkriterianya luntuk lemiten lbisa 

lmasuk lke lJII, lungkap lDirektur lUtama lBEI lIto lWarsito lkepada lwartawan ldi 

lGedung lBEI, lJakarta, lSenin l(31/5/2010). lKriterianya lyakni lseperti lmendapat 

lpersetujuan ldari lDewan lPengawas lSyariah lNasional lPT lDanareksa 
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lInvesment lManagement l(PT lDIM). lSerta lada lsyarat-syarat llainnya ltermasuk 

lutang lyang ltidak lboleh llebih ldari lmodal lmenurut laturan lsyariah. l
12

 l l 

 Lewat lindeks lini ldiharapkan lbisa ltingkatkan lkeyakinan linvestor lbuat 

lmeningkatkan linvestasi ldalam lekuiti lsecara lsyariah. lJakarta lIslamic lindeks 

lterdiri ldari l30 ltipe lsaham lyang ldiseleksi ldari lsaham- lsaham lyang lcocok 

ldengan lsyariah lIslam. lPenentuan lpemilihan lsaham ldalam lJakarta lIslamic 

lIndeks lmengaitkan lpihak lDewan lPengawas lSyariah lPT lDanareksa 

lInvestment. 

 Sedangan lsaham lsaham lindeks lsyariah lyang ldipilih lada lbeberapa 

lmacam lbebagai lberikut: 

1. Memilih lkumpulan lsaham ldengan ljenis lutama lyang ltidak lbertentagan 

ldengan lprinsip lsyariah ldan lsudah ltercatat lminimum ltiga lbulan, 

lkecuali lsaham-saham ltersebut ltermasuk ldalam l10 lbesar lkapitalisasi. 

2. Memilih lsaham lberdasarkan llaporan lkeuangan ltahunan latau ltengah 

ltahunan lterakhir lyang lmemiliki lkewajiban lterhadap laktiva lmaksimal 

lsebesar l90%. 

3. Memilih l60 lsaham ldari lsusunan lsaham ldiatas lberdasarkan lurutan lrata-

rata lkapitalisasi lpasar lterbesar lselama lsatu ltahun. 

4. Memilih l30 lsaham ldegan lurutan lberdasarkan ltingkat llikuiditas lrata-

rata lnilai lperdagangan lselama lsatu ltahun lterakhir.
13
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F. Jakarta lIslamic lIndex l70 l(JII70) 

JII70 lmerupakan lsaham lsyariah lyang lsangat lbaru ldi lBEI 

ldibandingkan ldengan lJII ldan lISSI lsejak ldiluncurkan lpada l17 lMei l2018.  

lSesuai ldengan lnamanya, lperusahaan-perusahan lyang lterdaftar ldalam lJII70 

lhanya lada l70 lSaham lsyariah lyang lpaling lliquid lyang ltercatat ldi lBursa lEfek 

lIndonesia. lMetode lpemilihan lsaham lyang lmasuk lJII70 lmirip ldengan lJII 

lhanya lsaja lperbedaanya lmerupakan ljumlah lsaham lyang ltelah ldipilih ldan 

ldiseleksi lpada ltahap lawal. lMenurut lsitus lweb lBEI lberitu lini lkriteria lliquiditas 

lyang ldigunakan luntuk lmenentukan ldaftar lterpilihnya lpeserta lindeks lJII70, 

lyaitu: 

a) Saham lSyariah lyang ltermasuk ldalam lkonsituen lIndeks lSaham lSyariah 

lIndonesia l(ISSI) ltelah ltercatat lselama l6 lbulan lterakhir. 

b) Kemudian ldipilih l150 lsaham lberdasarkan lurutan lrata-rata lkapitalisasi 

lpasar ltertinggi lselama l1 ltahun lterakhir. 

c) Dari l150 lsaham ltersebut, lkemudian ldilipih l70 lsaham lberdasarkan 

lrata-rata lnilai ltransaksi lharian ldi lpasar lregular ltertinggi. 

d) Dari l70 lsaham lyang ltersisalah lyang lmerupakan lsaham lterpilih.
14

 

Demikianlah ldari lketiga lpegindeks lsaham lsyariah ldi lIndonesia. 

lSehingga lpara lpelaku lpasar lsyariah ltidak lmemperoleh lkesulitan llagi luntuk 
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lbuat lmenentukan lsaham-saham lsemacap lapa lyang lhendak ldijadikan lsebagai 

linstrument linvestasi, lsebab lsecara lkapitalisasi lperusahan lsudah 

ldikelompokkan lke ldalam lindeks lsaham lsyariah, lseperti lISSI, lJII lserta lJII70. 

 

G. lSyarat-Syarat lSaham lSyariah 

 Syarat lsuatu lsaham lyang ldikeluarkan loleh lperusahaan ldapat ldikatakan 

lsyariah ladalah lsebagai lberikut: 

a) Tipe lusaha, lproduk lbenda lataupun ljasa lyang ldiberikan lserta lakad ldan 

lmetode lpengelolaan lindustri lyang lmenghasilkan lsaham( lemiten) 

lataupun lindustri lpublik lyang lmenerbitkan lsaham lsyariah ltidak lboleh 

lberlawanan ldengan lprinsip- lprinsip lsyariah. 

b) Emiten lataupun lindustri lpublic lyang lmenerbitkan lsaham lsyariah lharus 

lbuat lmenandatangani lserta lpenuhi lsyarat lakad lyang lcocok ldengan 

lsyariah latas lsaham lsyariah lyang ldikeluarkan. 

c) Emiten lataupun lindustri lpublic lyang lmenerbitkan lsaham lsyariah lharus 

lmenjamin lkalau laktivitas lusahanya lpenuhi lprinsip- lprinsip lsyariah 

lserta lmempunyai lsyariah lcompliance lofficer ldalam lmenarangkan 

lidentifikasi lindustri lyang lbisa lturut ldalam lsaham lsyariah. 

Ada lpula laktivitas lusaha lyang lberlawanan ldengan lprinsip- lprinsip 

lsyariah, lialah: 

1. Perjudian lserta laktivitas llain lyang lterkategori ljudi. 

2. Perdagangan lyang ltidak ldiperbolehkan, lantara llain: la) 

lperdagangan lyang ltidak ldiiringi ldengan lpenyerahan lbenda 
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lataupun ljasa, lb) lperdagangan ldengan lpenawaran lataupun 

lpermintaan lpalsu l(bai lnajasy). 

3. Jasa lkeuagan lriba, lantara llain: la) lBank lyang l lada lbunganya, lb) 

lperusahaan lyang lmemiliku lpembiayaan ldengan lbunga. 

4. Jual lbeli lyang lmemiliki lfaktor lketidak lpastian l(gharar) lmaupun 

ljudi l(maysir), lseperti lasuransi lkonvensional. 

5. Memproduksi, lmendistribusikan, lmemperdagangkan lserta 

lpenyediaan, la) lBenda lmaupun ljasa lyang lharam lzatnya l(haram lli 

ldzatihi), lb) lBenda ldasa lyang lharam lbukan lsebab lzatnya l(haram lli 

lghairihi) lyang ltelah ldiresmikan loleh lDSN-MUI. 

6. Melaksanakan ltransaksi lyang lmemiliki lfaktor lsuap.
15

 

Saham ldalam lsyariah lbisa ldiperjual lbelikan ldalam lpasar lmodal 

ldengan lketentuan lyang lsudah ldisebutkan ldiatas, ltidak lhanya litu lterdapat lpula 

lsuatu lLembaga lyang lmenyeleksi lemiten lsaham lsupaya lbisa lmasuk lke ldalam 

lpasar lmodal lsyariah. lAda lpula lpilih lemiten lsaham lsyariah ldengan lsyarat, 

lialah: 

1. Emiten ltidak lmelaksanakan lusaha lperjudian lmaupun lgame lyang 

lberkategori ljudi lserta lperdagangan lyang ldilarang. 

2. Bukan lLembaga lkeuagan lkonvensional. 

3. Tidak lmemproduksi,mendistribusikan lserta lmemperdagangkan 

lmakanan ldan lminuman lharam. 
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4. Bukan lusaha lyang lmemproduksi, lmendistribusikan lserta 

lmenyediakan lbarang latau ljasa lyang lmengganggu lmoral lserta 

lbersifat lmudharat. 

5. Seleksi lkapitalisasi. 

6. Proses lini lmenyaring l60 lsaham ldengan lkapitalisasi lpasar ltertinggi 

ldi lBEI. 

7. Seleksi lnilai lvilume ltransaksi. 

8. Proses lini lmenyaring l30 lsaham ldengan lnilai ltransaksi lrata-rata 

ltertinggi ldi lharian lBEI. 

9. Proses lpenilaian lemiten lsetiap l6 lbulan lsekali. l
16

 

1` 

H. Harga lSaham 

1. Pengertian lHarga lSaham 

Saham lialah lpesan lberharga lyang lmenampilkan lkepemilikan 

lindustri lsehingga lpemegang lsaham lmempunyai lhak lklaim latas ldividen 

lataupun ldistribusi llain lyang ldicoba lindustri lkepada lpemegang lsahamnya, 

ltercantum lhak lklaim latas lindustri ldengan lprioritas lsehabis lhak lklaim 

lpemegang lpesan lberharga ldipadati lbila lterjalin lliquiditas. lSejuritas lsaham 

lialah lsuatu lkertas lyang lmenunjukkaan lhak lpemodal, lialah lpihak lyang 

lmempunyai lkertas ltersebut lbuat lmendapatkan lbagian ldari lprospek 
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lataupun lkekayaan lorganisasi lyang lmenerbitkan lsekuritas ltersebut lserta 

lbermacam lkeadaan lyang lmembolehkan lpemodal ltersebut lmelaksanakan 

lhaknya.
17

 

Sebaliknya lharga lsaham lialah lharga lsesuatu lsaham lyang lterjalin ldi 

lpasar lbursa lpada ldikala ltertentu lyang ldidetetapkan loleh lpelakon lpasar 

lserta ldidetetapkan loleh lpermintaan lserta lpenawaran lsaham lyang 

lbersangkutan loleh lpermintaan lserta lpenawaran lsaham lyang lbersangkutan 

ldi lpasar lmodal.
18

 lHarga lpasar lsaham ltercipta llewat lmekanisme 

lpermintaan ldan lpenawaran ldi lpasar lmodal. lHarga lsaham lmerupakan 

lsalah lsatu lindikator lpengelolaan lindustri. lKeberhasilan ldalam lmengelola 

lkeuntugan lhendak lmenciptakan lkepuasan luntuk linvestor lyang lrasional. 

lHarga lsaham lyang llumayan lbesar lhendak lmemperoleh lkeuntugan, lialah 

lberbentuk lcapital lgain ldan lcitra lyang llebih lbaik lbuat lindustri lsehingga 

lmemudahkan luntuk lmanejemen lbuat lmendapatkan ldana ldari lluar 

lperusahaan. 

 

2. Faktor lYang lMempengaruhi lHarga lSaham 

Harga lsaham ltetap lhadapi lfluktuaktif, lpergerakan lbaik lkenaikan 

lataupun lpenyusutan lharga lsaham. lHarga lsaham ldi lpasar lmodal 

ldipengaruhi loleh lpermintaan ldan lpenawaran lterhadap lsaham ltersebut. 
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lApabila lterus lmenjadi lbanyak lorang lmembeli lsesuatu lsaham, lhingga 

lharga lsaham ltersebut lcenderung lhadapi lpeningkatan. lDemikian 

lkebalikannya, lapabila lterus lmenjadi lbanyak lorang lyang lmenjual lsaham 

lsesuatu lindustri lhingga lharga lsaham lindustri lhendak lcenderung lhadapi 

lpenyusutan. lSedangkan ldalam lteori llain ldipaparkan lsecara llebih llengkap 

lkalau lfactor- lfaktor lyang lpengaruhi lharga lsaham, lialah: 

a) Faktor lInternal 

 Pengumuman lPendanaan l(financing lannouncements) 

lberhubungan ldengan lekuitas ldan lhutang. lPengumuman lbadan 

ldireksi lmanajemen l(management lboard lif ldurectir 

lannouncements) lseperti lperubahan ldan lpergantian ldirektur, 

lmanajemen ldan lstruktur lorganisasi. 

 Pengumuman ltentang lpemasaran, lproduksi, lpenjualan lseperti 

lpengiklanan, lrincian lkontrak, lperubahan lharga, lpenarikan lproduk 

lbaru, llaporan lproduksi, llaporan lkeamanan lproduk ldan llaporan 

lpenjualan. 

 Pengumuman lbadan ldireksi lmanajemen l(management lboard lof 

ldirector lannouncements) lseperti lperubahan ldan lpergantian 

ldirektur, lmanajemen ldan lstruktur loeganisasi. 

 Pengumuman lpengambilaihan ldiversifikasi, lseperti llaporan 

lmerger, linvestasi lekuitas, llaporan ltake lover loleh lpengakuisisian 

ldan lakuisisi. 
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 Pengumuman linvestasi l(investment lannouncements), lseperti 

lmelalukan lekspansi lpabrik, lpengembangan lriset ldan lpenutupan 

lusaha llainnya. 

 Pengumuman lketenagakerjaan l(labour lannouncements), lseperti 

lnegoisasi lbaru, lkontrak lbaru ldan lpemogokan. 

 Pengumuman llaporan lkeuagan lperusahan, lseperti lperamala llama 

lsebelum lakhir ltahun lfiskal ldan lsetelah lakhir ltahun lfiscal, learning 

lper lshare l(EPS), ldeviden lper lshare l(DPS), lprice learning lratio 

l(PER), lnet lprofit lmargin l(NPM), lreturn lon lasset l(ROA) ldan llain 

lsebagainya. 

b) Faktor lEksternal 

 Pengumuman ldari lpemerintah, lseperti lperubahan lsuku lbunga 

ltabugan ldan ldepositu, lkurs lvaluta lasing, linfllasi, lserta lberbagai 

lregulasi ldan lderegulasi lekonomi lyang ldikeluarkan lpemerintah. 

 Pengumuman lindustry lsekuritas l(securities lannouncement) 

lseperti llaporan lpertemuan ltahunan, linsider ltradingI, lvolume latau 

lharga lsaham lperdagangan, lperbatasan latau lpenundaan ltrading. 

 Gejola lpolitik ldalam lnegeri ldan lfluktuasi lnilai ltukar ljuga 

lmerupakan lfactor lyang lakan lberpengaruh lsignifikan lpada 

lterjadinya lpergerakan lsaham ldi lBursa lEfek ldi lsuatu lnegara. 
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 Berbagai lisu lbaik ldalam lmaupun lluar lnegeri. l
19

 

3. Macam-macam lHarga lSaham 

Sedangkan ldalam lteori llain ldipaparkan lsecara llebih llengkap 

lkalau lfactor- lfaktor lyang lpengaruhi lharga lsaham, lialah: 

Harga lsaham lbisa ldibedakan ljadi lsebagian ltipe lialah: 

1) lHarga lNominal 

Harga lnominal lialah lnilai lyang ldiresmikan loleh lemiten lbuat 

lmemperhitungkan ltiap llembar lsaham lyang ldikeluarkannya. lHarga 

lnominal lini ltercantum ldalam llembar lsaham ltersebut. 

2) lHarga lPerdana 

Harga lperdana lIalah lharga lsaat lsebelum lharga ltersebut ldicatat 

ldi lbursa ldampak. lBesarnya lharga lperdana lini lbergantung ldari 

lpersetujuan lantara lemiten lserta lpenjamin lemisi. 

3) lHarga lPasar 

Harga lpasar lmerupakan lharga ljual ldari linvestor lyang llain. 

lHarga lpasar lterjalin lsehabis lsaham ltersebut ldicatat ldi lbursa ldampak. 

4) lHarga lPembukuan 

Harga lpembukuaan lmerupakan lharga lyang ldimohon lpenjual 

ldari lpembeli lpada ldikala ljam lbursa ldibuka. 
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5) lHarga lPenutupan 

Harga lpenutupan lialah lharga ldimohon loleh lpenjual lserta 

lpembeli ldikala lakhir lhari lbuka. 

6) lHarga lTertinggi 

Harga lsaham ltidak lcuma lsekali lataupun l2 lkali ldalam lsatu lhari, 

lnamun ldapat lberulang lkali lserta ltidak lterjalin lpada lharga lsaham lyang 

lsama. lDari lharga- lharga lyang lterjalin lpasti lterdapat lharga lyang lsangat 

lbesar lpada lsatu lhari ldi lbursa ldampak ltersebut, lharga litu ldiucap lharga 

lpaling ltinggi. 

7) lHarga lTerendah 

Harga lterendah lialah lkebalikan ldari lharga lpaling ltinggi, lialah 

lharga lyang lsangat lrendah lpada lsatu lhari ldi lbursa ldampak. 

8) lHarga lRata- lRata 

Harga lrata- lrata lialah lrata- lrata ldari lharga lpaling ltinggi lserta 

lterendah. lHarga lini lbiasa ldicatat lbuat ltransaksi lsetiap lhari, lbulanan 

lataupun ltahunan.
20
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