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ABSTRAK

Instrumen investasi di pasar modal salah satunya adalah saham. Saham
merupakan tanda penyertaan modal investor pada suatu perseroan terbatas. Bursa
Efek Indonesia (BEI) sebagai lembaga otoritas dalam perdagangan efek berwenang
mengatur dan mengawasi seluruh aktifitas bursa termasuk saham, emiten dan
transaksi perdagangan. Dalam pengawasan transaksi perdagangan terdapat suspensi
atau penghentian sementara perdagangan saham, tindakan suspensi ini dilakukan
terhadap emiten yang belum memenuhi kewajibannya sebagai perusahaan tercatat
di bursa atau karena hal lain yang menurut penilaian bursa tidak sesuai dengan
peraturan. Sebagai akibat dari tindakan suspensi saham, investor tidak dapat
melakukan transaksi jual beli pada saham tersuspensi sehingga investor mengalami
kerugian baik secara moril maupun materil. Adapun permasalahan yang ingin dikaji
dalam penelitian ini adalah untuk mengetahui bagaimana perlindungan investor
oleh BEI dan perlindungan investor dalam tinjauan hukum Islam atas terjadinya
suspensi saham.

Pada penelitian ini menggunakan metode penelitian deskriptif analitik
dengan pendekatan yuridis dan normatif hukum Islam mengacu pada kerangka teori
tinjauan dalam hukum yuridis perundang-undangan dan peraturan lembaga
berwenang yang berlaku serta hukum Islam dalam tinjauan magasid asy-Syari ‘ah
dan hukum kepemilikan dalam Islam.

Hasil penelitian ini menunjukkan bahwa perlindungan investor oleh Bursa
Efek Indonesia dilakukan secara preventif dengan mewajibkan emiten untuk
mematuhi prinsip keterbukaan informasi perusahaan dan secara represif dengan
memerintahkan emiten untuk memenuhi keterbukaan informasi yang belum
dilaksanakan agar dapat dilakukan pencabutan suspensi dan perdagangan saham
dapat normal kembali. Sedangkan hasil tinjauan perlindungan investor dalam
magqasid asy-Syari‘ah menunjukkan bahwa terjadinya tindakan suspensi saham
tidak sesuai dengan magasid asy-Syari ‘ah karena tidak dapat melindungi lima hal
pokok perlindungan yakni perlindungan agama, perlindungan jiwa, perlindungan
akal/pikiran, perlindungan keturunan dan perlindungan harta. Kemudian, dalam
hukum kepemilikan Islam bahwa saat terjadi suspensi saham, kepemilikan investor
atas aset saham karena tidak disertai manfaatnya maka kepemilikannya menjadi
tidak sempurna.

Kata kunci: Investor, Saham, Suspensi, Magasid asy-Syari ‘ah.



ABSTRACT

One of the investment instruments in the capital market is stocks. Shares are
a sign of investors' capital participation in a limited liability company. The
Indonesia Stock Exchange (IDX) as an authority in securities trading is authorized
to regulate and supervise all stock exchange activities including stocks, issuers and
trading transactions. In the supervision of trade transactions there is a suspension
or temporary suspension of stock trading, this suspension action is carried out
against issuers who have not fulfilled their obligations as a listed company on the
exchange or due to other things that according to the assessment of the exchange
are not in accordance with the regulations. As a result of the stock suspension
action, investors cannot make buying and selling transactions on suspended shares
so that investors suffer losses both morally and materially. The problem to be
studied in this study is to find out how the protection of investors by the IDX and
the protection of investors in the review of Islamic law for the occurrence of stock
suspensions.

In this study using analytical descriptive research methods with a juridical
and normative approach to Islamic law refers to the theoretical framework of review
in juridical law legislation and regulations of applicable authorities as well as
Islamic law in the review of magashid sharia and ownership law in Islam.

The results of this study show that investor protection by the Indonesia
Stock Exchange is carried out preventively by requiring issuers to comply with the
principles of company information disclosure and repressively by ordering issuers
to comply with information disclosure that has not been implemented so that
suspension can be lifted and stock trading can return to normal. Meanwhile, the
results of the investor protection review in sharia magashid show that the act of
suspension of shares is not in accordance with magashid sharia because it cannot
protect the five main things of protection, namely religious protection, life
protection, protection of reason/mind, protection of offspring and protection of
property. Then, in Islamic ownership law when there is a suspension of shares, the
investor's ownership of stock assets because they are not accompanied by benefits,
the ownership becomes imperfect.

Keywords: Investor, Stock, Suspension, Magashid Sharia
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PEDOMAN TRANSLITERASI ARAB LATIN
Pedoman transliterasi arab latin merupakan acuan yang digunakan untuk
penulisan kata atau kalimat dari tulisan berbahasa arab menjadi tulisan dalam huruf
latin yang mengacu pada Surat Keputusan Bersama Menteri Agama dan Menteri
Pendidikan dan Kebudayaan RI Nomor: 158 Tahun 1987 dan Nomor:

0543h/U/1987 dengan uraian sebagai berikut:

A. Konsonan

Hurufarab | Nama Huruf latin Nama

\ Alif Tidak dilambangkan Tidak dilambangkan

< Ba’ B Be

< Ta’ T Te

& Sa’ S Es (dengan titik diatas)
z Jim J Je

z Ha’ H Ha (dengan titik dibawah)
z Kha’ Kh Ka dan ha

3 Dal D De

3 Zal Z Ze (dengan titik diatas)
B Ra’ R Er

D Zai Z Zet

o Sin S Es

B Syin Sy Es dan ye
o= Sad S Es (dengan titik dibawah)




o= Dad De (dengan titik dibawah)
L Ta Te (dengan titik dibawah)
L 7a Zet (dengan titik dibawah)
& ‘Ain ‘ Apostrof terbalik
¢ Gain Ge
— Fa’ Ef
3 Qaf Qi
<l Kaf Ka
J Lam El
a Mim Em
0 Nun En
B Wau W We
° Ha Ha
s Hamzah ol Apostrof
< Ya Ye
B. Vokal Tunggal, Rangkap, dan Panjang
Vokal tunggal
Tanda Nama Huruf latin Nama
| Fathah A A
) Kasrah I I
i Dammah U U




Vokal rangkap

Tanda Nama Huruf latin Nama
&) Fathah dan ya Al Adan |
3 Fathah dan wau Au A dan U
Vokal panjang
Harkat dan Nama Huruf Nama
huruf latin
s | o Fathah dan alif atau ya a A dan garis diatas
S Kasrah dan ya 1 I dan garis diatas
e Dammah dan wau a U dan garis diatas

C. Ta’ marbutah diakhir kata

Transliterasi untuk ta marbttah yang hidup atau memiliki harakat fathah,

kasrah atau dammah maka ditulis [t]. Sedangkan ta marbatah yang sukun

transliterasinya adalah [h]. Bila ta marbitah diikuti dengan kata sandang al (J))

serta bacaan kedua terpisah maka ditulis h.

Contoh:
&0 Ditulis Al-hikmah
July) 43 Ditulis raudah al-atfal
) &1 Al Ditulis Al-madinah al-karamah

D. Syaddah (Tasydid)

Xi




Syaddah atau tasydid dilambangkan dengan [:] dalam penulisan latin ditulis

dengan huruf konsonan ganda.

(v Ditulis rabbana
e Ditulis ‘aduw
Kata Sandang

Bila diikuti huruf Qamariyyah

sl Ditulis al-hamd

Bila diikuti huruf syamsiyyah maka menghilangkan huruf I (el) nya.

i Ditulis An-nisa

Huruf kapital

Sistem tulisan Arab tidak mengenal huruf kapital, namun dalam penulisan
transliterasi mengikuti ketentuan penggunaan huruf kapital berdasarkan
pedoman ejaan bahasa Indonesia yang berlaku (EYD), seperti penggunaan
huruf kapital untuk huruf awal kata (hama orang, tempat, bulan) dan huruf pada
awal kalimat.

Pengecualian

Penulisan kata atau kalimat arab yang telah lazim dan telah diserap kedalam
bahasa indonesia tidak lagi menggunakan transliterasi arab latin. Namun
apabila kata-kata menjadi rangkaian teks arab maka penulisan harus tetap

sepenuhnya ditransliterasi.
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BAB |

PENDAHULUAN

A. Latar Belakang Masalah

Pertumbuhan investasi di pasar modal Indonesia per Oktober 2019 tumbuh sekitar
41,15% dari tahun sebelumnya per Desember 2018 sehingga jumlah investor
menjadi 2,28 juta yang tersebar pada instrumen saham 1,05 juta investor, reksadana
1,6 juta investor, dan Surat Berharga Negara (SBN) 302.321 investor.? Data ini
menunjukan minat investasi di pasar modal cukup tinggi jika dilihat dari data
pertumbuhan investor hal tersebut memberi gambaran positif untuk perkembangan

investasi ke depannya.

Menurut Undang-undang Nomor 8 Tahun 1995 tentang Pasar Modal,
pengertian pasar modal adalah 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.2 Pasar modal
merupakan tempat mempertemukan antara pemilik kelebihan dana dan perusahaan
yang membutuhkan dana serta menerbitkan efek atau disebut dengan emiten.
Pengelolaan mekanisme perdagangan efek pasar modal di Indonesia saat ini

dibawah kendali Bursa Efek Indonesia (BEI) sedangkan lembaga pengawas pasar

! Portal berita investasi https:/investasi.kontan.co.id/news/investor-pasar-modal-lebih-
dari-2-juta-ini-ulasan-kinerja-bei-hingga-oktober-2019, akses 3 Desember 2019.

2 Pasal 1 ayat (13).


https://investasi.kontan.co.id/news/investor-pasar-modal-lebih-dari-2-juta-ini-ulasan-kinerja-bei-hingga-oktober-2019
https://investasi.kontan.co.id/news/investor-pasar-modal-lebih-dari-2-juta-ini-ulasan-kinerja-bei-hingga-oktober-2019

modal oleh Otoritas Jasa Keuangan (OJK). BEI menangani seluruh kegiatan
investasi pada pasar modal baik itu berupa saham, reksadana maupun obligasi.
Seiring dengan pertumbuhan emiten tercatat dan investor yang semakin banyak
tentu pengawasan dalam pasar modal sangat penting untuk menjaga
keberlangsungan investasi yang sehat. Pasar modal memiliki peran penting bagi
perekonomian suatu negara karena pasar modal menjalankan dua fungsi, yaitu
pertama sebagai sarana bagi pendanaan usaha atau sebagai sarana bagi perusahaan
untuk mendapatkan dana dari masyarakat pemodal (investor). Dana yang diperoleh
dari pasar modal dapat digunakan untuk pengembangan usaha, ekspansi,
penambahan modal kerja dan lain-lain, kedua pasar modal menjadi sarana bagi
masyarakat untuk berinvestasi pada instrument keuangan seperti saham, obligasi,
reksa dana, dan lain-lain. Dengan demikian, masyarakat dapat menempatkan dana
yang dimilikinya sesuai dengan karakteristik keuntungan dan risiko masing-masing

instrument.®

Perusahaan-perusahaan besar melakukan pencatatan saham di bursa efek
untuk menjadikan perusahaan terbuka pemilikan sahamnya oleh masyarakat umum
atau dikenal dengan go public hal ini tujuannya adalah untuk memperoleh dana
segar dari masyarakat. Banyak industri dan perusahaan yang menggunakan institusi

pasar modal sebagai media untuk menyerap investasi dan media untuk memperkuat

3 Bursa Efek Indonesia, https://www.idx.co.id/investor/pengantar-pasar-modal, akses 3
Desember 2019.


https://www.idx.co.id/investor/pengantar-pasar-modal

posisi keuangannya.* Dana yang diperoleh atas pelepasan saham ke publik dapat
digunakan untuk kepentingan pengembangan perusahaan sehingga kapitalisasi
pasarnya lebih besar dan menguntungkan baik bagi perusahaan maupun bagi
investor. Sebagai anggota bursa, perusahaan memiliki kewajiban dan
pertanggungjawaban terhadap investor. Diantara kewajiban dan tanggungjawab
tersebut ialah membayar keanggotaan bursa kepada BEI dan memberikan
keterbukaan informasi laporan keuangan perusahaan tiap quartal. Hal tersebut
berguna untuk diketahui oleh investor sehingga dapat mengetahui keadaan dan juga

perkembangan perusahaan.

Islam telah mengatur kehidupan manusia termasuk didalamnya terdapat
fikih muamalah. Fikih muamalah adalah ilmu tentang hukum-hukum syara’ yang
mengatur hubungan atau interaksi antara manusia dengan manusia yang lain dalam
bidang kegiatan ekonomi.> Sebagaimana dijelaskan dalam kaidah fikih muamalah

berikut:
Bay jaill 5 ¢ Sad) e o a5y s daall COllxall 5 358l 8 L)

Berdasarkan kaidah tersebut dapat diartikan bahwa semua bentuk akad dan

cara-cara transaksi yang dibuat oleh manusia hukumnya sah dan dibolehkan asal

4 Adrian Sutedi, Pasar Modal Syariah: Sarana Keuangan Berdasarkan Prinsip Syariah,
cet. ke-1 (Jakarta : Sinar Grafika, 2011), him. 33.

> Ahmad Wardi Muslich, Figh Muamalat, cet. ke-3 (Jakarta: Amzah, 2015), him. 2.

® Ibid.



tidak bertentangan dengan prinsip-prinsip dan ketentuan-ketentuan umum yang ada
dalam syara’.” Dengan demikian, pasar modal beserta seluruh mekanisme
kegiatannya dipandang sesuai dengan syariah apabila ketentuan-ketentuan umum

yang berlaku dalam syariah dipenuhi.®

Pasar modal syariah di Indonesia juga telah diatur berdasarkan Fatwa
Dewan Syariah Nasional Majelis Ulama Indonesia Nomor 40/DSN-MUI/X/2003
tentang Pasar Modal dan Pedoman Umum Penerapan Prinsip Syariah di Bidang
Pasar Modal. Fatwa ini merupakan dasar atau acuan yang digunakan untuk

membedakan efek syariah dan bukan syariah.

Instrumen investasi di pasar modal salah satunya adalah saham. Saham
merupakan tanda penyertaan modal pada suatu perseroan terbatas. Adanya undang-
undang tidak berarti semua masalah hukum sudah teratasi, undang-undang
hanyalah merupakan salah satu fondasi infrastruktur hukum. Oleh karena itu hukum
pasar modal sebenarnya masih dalam proses mencari bentuk.® BEI sebagai lembaga
yang memiliki otoritas dalam mengatur efektifitas bursa perdagangan berwenang
mengawasi seluruh saham, emiten dan transaksi yang berlangsung di bursa. Dalam

pengawasannya sering sekali terdapat banyak kasus perusahaan tercatat yang

" 1bid., hIm. 575.

8 1bid., hIm. 576.

° Diah Ayu Ambarsari, “Kepastian Hukum Bagi Perusahaan Tercatat atas Ketiadaan Batas
Waktu Tindakan Suspensi oleh Bursa Efek Indonesia (Studi Terhadap PT Leo Investment Thk dan
PT Berlian Laju Tanker Tbk)”, Skripsi Universitas Islam Indonesia (2017), him. 3-4.



mendapat peringatan atau sanksi dari BEI salah satunya berupa tindakan suspensi

saham.

Suspensi merupakan salah satu bentuk peringatan BEI kepada emiten
berupa penghentian sementara perdagangan saham. Terjadinya suspensi saham
adalah dikarenakan terdapat pelanggaran-pelanggaran kewajiban oleh emiten atau
hal lain yang menurut penilaian bursa tidak sesuai dengan peraturan sehingga harus
dilakukan tindakan suspensi. Seperti yang terjadi selama tahun 2019 telah terjadi
kasus suspensi saham sebanyak 128 (seratus dua puluh delapan) kali suspensi
saham oleh BEI. Suspensi tersebut telah disebabkan oleh banyak hal diantaranya
adalah karena kelalaian emiten atas kewajibannya kepada BEI dan investor
mengenai laporan keuangan, tidak membukukan pendapatan usaha, terdapat
indikasi ketidakwajaran perdagangan seperti harga saham yang secara signifikan
naik terlalu tinggi atau harga saham turun terlalu rendah, tidak melakukan public
expose dan/atau tidak membayar denda. Selain itu, sebab suspensi lainnya yaitu
karena permohonan suspensi oleh emiten, peringatan potensi saham delisting,
emiten sedang dalam perkara pailit di pengadilan, kegiatan produksi perusahaan
yang berhenti, dan dibutuhkannya ketebukaan informasi penjelasan mengenai
tindakan emiten atas kegiatan perusahaan. Oleh karena sebab-sebab tersebut, BEI
melakukan tindakan suspensi saham sehingga dalam rentang waktu berlakunya
suspensi maka saham yang tersuspensi tidak dapat ditransaksikan di bursa oleh para

investor.

Saham yang terkena tindakan suspensi oleh BEI tidak lagi masuk dalam

indeks saham pada perdagangan di bursa sehingga hal ini menyebabkan investor



tidak dapat melakukan transaksi jual beli terhadap saham tersebut. Kemudian,
pencabutan suspensi hanya dapat dilakukan oleh BEI ketika perusahaan telah
memenuhi kembali kewajibannya. Selama perusahaan tercatat yang tersuspensi
belum memenuhi kewajibannya atau secara terus-menerus tidak memenuhi
kewajibannya maka suspensi saham tetap berlaku bagi emiten yang bersangkutan.
Pada sisi yang lain ada pihak yang dirugikan atas tindakan suspensi tersebut yakni
investor menjadi kesulitan atas haknya dalam mentransaksikan saham tersebut
seperti ingin melakukan penjualan saham namun tidak dapat dilakukan sehingga
asetnya menjadi tertahan dan dapat diartikan bahwa akibat dari tindakan suspensi

saham oleh BEI investor menderita kerugian baik secara moril maupun materil.

B. Rumusan Masalah

Berdasarkan latar belakang diatas, maka peneliti akan memfokuskan penelitian ini

dengan rumusan masalah, yaitu :

1. Bagaimana perlindungan investor atas terjadinya suspensi saham di Bursa
Efek Indonesia?
2. Bagaimana tinjauan hukum Islam terhadap perlindungan investor saham

atas terjadinya suspensi saham ?

C. Tujuan dan Kegunaan

Adapun tujuan dari penelitian ini adalah sebagai berikut :



1. Mengetahui dan memahami penerapan perlindungan investor atas adanya
suspensi saham berdasarkan hukum secara yuridis yang dilakukan oleh
Bursa Efek Indonesia

2. Mengetahui serta menganalisis dalam pandangan normatif hukum Islam

tentang perlindungan aset investor saham atas adanya tindakan suspensi.
Adapun kegunaan dari adanya penelitian ini yaitu :

1. Secara teoritis, hasil dari penelitian ini diharapkan dapat memberikan
sumber wawasan pemikiran bagi perkembangan keilmuan dalam rangka
memperkaya khazanah keilmuan terkhusus dibidang muamalah dalam
kajian pasar modal syariah.

2. Secara praktis, hasil dari penelitian ini diharapkan mampu memberikan
pertimbangan dan masukan kepada pihak-pihak yang ingin melakukan
investasi di pasar modal syariah, pihak emiten sebagai penerbit efek, serta

pihak lembaga otoritas di pasar modal.

D. Telaah Pustaka

Telaah pustaka adalah kajian terhadap hasil penelitian atau karya kontemporer yang
membahas subyek yang sama khususnya skripsi, tesis, disertasi atau karya
akademik lain yang merupakan hasil penelitian.’® Sebelum melakukan penelitian

lebih lanjut mengenai penelitian ini, telah ada beberapa hasil karya penelitian

10 Fakultas Syariah dan Hukum UIN Sunan Kalijaga Yogyakarta, Pedoman Penulisan
Skripsi (2018), him. 3.



sebelumnya yang berkaitan yang kemudian akan digunakan sebagai perbandingan

penelitian.

Penelitian yang berjudul “Kepastian Hukum bagi Perusahaan Tercatat atas
Ketiadaan Batas Waktu Tindakan Suspensi oleh Bursa Efek Indonesia (Studi
terhadap PT Leo Investment TBK dan PT Berlian Laju Tanker TBK)” merupakan
skripsi karya Diah Ayu Ambarsari yang membahas tentang akibat hukum
pencatatan efek, akibat hukum suspensi, dan kepastian hukum bagi perusahaan
tercatat atas ketiadaan batas waktu tindakan suspensi bursa efek khususnya pada

kasus PT Leo Investments TBK dan PT Berlian Laju Tanker TBK.!

Penelitian yang berupa skripsi dengan judul “Tanggung Jawab Direksi
Perusahaan dalam Hal Terjadi Suspensi Saham di Bursa Efek Indonesia yang
Merugikan Pihak Investor (Studi Kasus: Suspensi Saham PT Buana Listya Tbk)”
karya Yaseer Moamar Farachan yang membahas tentang keharusan direksi
perusahaan sebagai organ pengendali sistem internal perusahaan untuk bertanggung
jawab atas kerugian yang dialami oleh investor atau pemegang saham PT Buana
Listya Tbk karena penurunan nilai saham serta tidak dapat ditransaksikannya saham

tersebut di bursa karena status suspensi.?

Penelitian yang berupa jurnal dengan judul “Penerapan Peraturan

Penghentian Sementara Perdagangan Saham (Suspensi) Oleh Bursa Efek Indonesia

1 Diah Ayu Ambarsari, “Kepastian ..., hIm. XV.

12 Yaseer Moamar Farachan, “Tanggung Jawab Direksi Perusahaan dalam Hal Terjadi
Suspensi Saham di Bursa Efek Indonesia yang Merugikan Pihak Investor (Studi Kasus: Suspensi
Saham PT Buana Listya Tbk,” Skripsi Universitas Diponegoro Semarang, (2017), him. XII.



Kaitannya Terhadap Perlindungan Hukum Investor” karya Katerine Septia Ulina
Bonjou dan Yudho Taruno Muryanto. Pada jurnal ini pembahasannya pada analisis
perlindungan hukum bagi investor atas ketidakpastian hukum akibat tidak ada

jangka batas waktu maksimum atas sanksi kepada emiten yang disuspensi.t3

Penelitian yang berupa jurnal dengan judul “Ketiadaan Batas Waktu
Suspensi dan Implikasinya Terhadap Perlindungan Investor Pasar Modal
Indonesia” karya Inda Rahadiyan dan Diah Ayu Ambarsari. Dalam penelitian jurnal
ini menjelaskan tentang ketiadaan pengaturan yang jelas mengenai batasan waktu
suspensi bagi perusahaan tercatat yang terkena sanksi tersebut dan kemudian
berdampak pada lemahnya perlindungan bagi investor. Selain itu jurnal ini juga
membandingkannya dengan pengaturan suspensi yang terjadi di Amerika Serikat
oleh Securities Exchange Commission (SEC) yang dalam pengaturannya suspensi
dikenakan dengan batas waktu yang tertentu sehingga perlindungan investor

terjamin dengan adanya kepastian hukum tersebut.'*

Penelitian yang berupa jurnal dengan judul “Perlindungan Investor dalam
Hal Terjadi Suspensi terhadap Perusahaan Sekuritas oleh Bursa Efek Indonesia”
karya lluk Reskiyana, Budi Harto, dan Siti Mahmudah. Dalam jurnal ini para

penulis membahas terkait mekanisme suspensi BEI terhadap perusahaan sekuritas

13 Katerine Septia Ulina Bonjou dan Yudho Taruno Muryanto, “Penerapan Peraturan
Penghentian Sementara Perdagangan Saham (Suspensi) Oleh Bursa Efek Indonesia Kaitannya
Terhadap Perlindungan Hukum Investor,” Jurnal Privat Law, Vol. VII No.1, (Januari - Juni 2019),
him. 143.

4 Inda Rahadiyan dan Diah Ayu Ambarsari, “Ketiadaan Batas Waktu Suspensi dan
Implikasinya Terhadap Perlindungan Investor Pasar Modal Indonesia,” Jurnal Hukum lus Quia
lustum Faculity of Law Universitas Islam Indonesia, Vol. 25 Issue 2, (Mei 2018), him. 300.
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yang terlibat dalam penalangan dana transaksi oleh broker sehinngga gagal bayar
dan juga membahas perlindungan investor sebagai nasabah broker yang mengalami

kerugian karena tidak dapat melakukan transaksi.®

Sedangkan penyusun pada penelitian ini ingin fokus secara mendalam pada
tinjauan secara yuridis dan normatif hukum Islam dengan magqasid asy-Syari‘ah
dan hukum kepemilikan dalam Islam mengenai perlindungan investor atas risiko

suspensi saham yang terjadi kepada investor.

E. Kerangka Teoritik

Investasi merupakan kegiatan muamalah yang sangat dianjurkan karena dengan
berinvestasi harta yang didmiliki menjadi produktif dan juga mendatangkan
manfaat bagi orang lain.'® Salah satu bentuk investasi adalah menanamkan hartanya
di pasar modal. Pada dasarnya pasar modal merupakan pasar untuk berbagai
instrumen keuangan atau surat-surat berharga jangka panjang yang bisa
diperjualbelikan baik dalam bentuk utang maupun modal sendiri.}” Sebagai bagian

dari instrumen pasar modal, saham syariah merupakan saham yang telah memenuhi

15 Tluk Reskiyana, Budi Harto, dan Siti Mahmudah, “Perlindungan Investor dalam Hal
Terjadi Suspensi terhadap Perusahaan Sekuritas oleh Bursa Efek Indonesia,” Jurnal Diponegoro
Law Review, Vol. 5 Nomor 2, (2016), him. 1.

16 Adrian Sutedi, Pasar Modal Syariah: Sarana Keuangan Berdasarkan Prinsip Syariah,
cet. ke-1 (Jakarta : Sinar Grafika, 2011), him. 33.

7 Ibid.



11

kriteria syariah dan telah terindeks dalam Daftar Efek Syariah (DES) yang

ditetapkan oleh OJK.

Pentingnya pasar modal mempunyai peran yang strategis dalam
pembangunan nasional sebagai salah satu sumber pembiayaan bagi dunia usaha dan
wahanan investasi bagi masyarakat sehingga melatarbelakangi lahirnya undang-
undang Pasar Modal. Regulasi yang telah berlaku di Indonesia mengenai pasar
modal telah diatur dalam Undang-Undang Pasar Modal Nomor 8 tahun 1995.
Undang-undang tersebut merupakan jaminan kepastian hukum bagi pihak-pihak
yang melakukan kegiatan di pasar modal serta melindungi masyarakat pemodal dari
praktik yang merugikan. Untuk menunjang pelaksanaannya, kegiatan pasar modal
juga diatur dalam peraturan-peraturan yang dikeluarkan oleh OJK dan BEI dari
mulai persyaratan pencatatan, mekanisme perdagangan, pengawasan hingga

delisting dari bursa.

Islam telah meletakkan hukum-hukum yang mengatur perilaku dan sikap
pemilik harta individu dalam harta benda dan kekayaanya, dan dimaksudkan untuk
merangsang pertumbuhan harta benda, penjagaannya dan pemeliharaannya dari

kehilangan dan kemusnahan.®

1. Magasid Asy-Syari‘ah

18 Hasbi Hasan, Pemikiran dan Perkembangan Hukum Ekonomi Syariah di Dunia Islam
Kontemporer (Jakarta : Gramata Publishing, 2011), him. 60.
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Menurut istilah magasid asy-Syari‘ah adalah memenuhi hajat hidup manusia
dengan cara merealisasikan maslahatnya dan menghindarkan mafsadatnya®°.
Bentuk magasid asy-Syari‘ah yang biasa disebut al-kulliyyat al-khamsah menurut

asy Syatibr adalah :%°

a. Hifz ad-din (melindungi agama)

b. Hifz an-nafs (melindungi jiwa)

c. Hifz al-‘agl (melindungi pikiran)

d. Hifz an-nasl (melimdungi keturunan)

e. Hifz al-mal (melindungi harta)

Kelima magasid tersebut memiliki tingkatan-tingkatan sesuai dengan

kemaslahatan dan tingkat kepentingannya yang terbagi dalam 3 tingkatan, yaitu :

a. Daruriyyat, yaitu kebutuhan yang harus dipenuhi yang apabila tidak
dipenuhi akan membuat kehidupan menjadi rusak

b. Hajiyyat, yaitu kebutuhan yang seharusnya dipenuhi yang apabila tidak
terpenuhi maka akan mengalami kesulitan

c. Tahsiniyyat, kebutuhan pelengkap yang apabila tidak dipenuhi akan

membuat hidup menjadi kurang nyaman.

19 Oni Syahroni dan Adiwarman A. Karim, Magashid Bisnis & Keuangan Islam Sintesis
Fikih dan Ekonomi, cet. ke-3, (Depok: Rajawali Pers, 2017), him. 1.

20 1bid., him. 5.
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Harta merupakan salah satu kebutuhan inti dalam kehidupan sehingga

manusia tidak akan bisa terpisah darinya.
21 5 ol Ay o siall 5 Jlall

Manusia termotivasi untuk mencari harta demi menjaga eksistensinya dan
demi menambah kenikmatan materi dan religi, tidak boleh ada penghalang antara
dirinya dengan harta. Namun, semua dibatasi dengan tiga syarat, yaitu harta
dikumpulkan dengan cara yang halal, dipergunakan untuk hal-hal yang halal, dan
dari harta ini harus dikeluarkan hak Allah dan masyarakat tempat dia hidup.??
Dalam memperoleh harta, Islam melarang perolehan dengan cara yang batil

sebagaimana Allah berfirman,
23,y alat il 5 ALy (il ) gl (0 g 58 1 5ISTAD LSl () g )l (Jhadly oSy o1 sl 151 Y

Kemudian Allah juga melarang pemborosan terhadap harta yang dimiliki,
menempatkan harta baik itu digunakan dalam berbisnis ataupun investasi harus
memperhatikan dan menjaga harta tersebut dari kehilangan atau kemusnahan

sehingga tidak terbuang sia-sia.

24\)3593)3#&}@\09‘}@\}’43;‘51‘)3\‘..Jdl‘c‘g

2 Al-Kahfi (18): 46.

22 Ahmad Al Mursi Husain Jauhar, Maghasidu As-Syari’ati Fi Al-Islam, alih bahasa
Khikmawati, Magashid Syariah, cet. ke-4 (Jakarta: Amzah, 2017), him. 167.

23 Al-Bagarah (2): 188.

2 Al-lsra (17): 26.
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2. Al-Milk (Hukum Kepemilikan)

Hak milik merupakan hubungan antara manusia dan harta yang ditetapkan
dan diakui oleh syara’. Karena adanya hubungan tersebut, ia berhak melakukan
berbagai macam tasarruf terhadap harta yang dimilikinya selama tidak ada hal-hal

yang menghalanginya.?

Oe AR gl ¢ i sall 33T ey s g LY (g die iy 5l 4y Lo 8 Gl (R 58 Ll )

Lol e lany)

Definisi ini didalamnya menyatakan bahwa hak milik itu merupakan
penguasaan seseorang atas suatu hal untuk mengambil manfaat, imbalan dan/atau

manfaat saja baik hal tersebut langsung oleh sendiri atau melalui wakil.

Kepemilikan atas sesuatu kadang-kadang meliputi barangnya (zatnya) dan
manfaatnya bersama-sama, dan kadang-kadang hanya manfaatnya saja. Seseorang
yang memiliki tanah, rumah atau kendaraan, ia memliki manfaatnya dan barangnya
sekaligus.?® Apabila seseorang telah memiliki suatu benda yang sah menurut syara’,
orang tersebut bebas bertindak terhadap benda tersebut, baik akan dijual maupun
akan digadaikan, bail dia sendiri maupun dengan perantara orang lain.?’ Dalam
Islam terdapat konsepsi bahwa setiap individu bebas mengelola harta bendanya

sendiri dan tidak seorangpun dapat mengganggu dan ikut campur di dalamnya tanpa

% Ahmad Wardi Muslich, Figh Muamalat, cet. ke-3 (Jakarta: Amzah, 2015), him. 69.

% 1bid., hIm. 72.

2 Sohari Sahrani dan Ru’fah Abdullah, Fikih Muamalah, cet. ke-1 (Bogor: Ghalia
Indonesia, 2011), him. 33.
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kerelaannnya, bila tetap memerhatikan kepentingan umum dan tidak mengganggu
serta merusaknya. Bahkan pemerintah sekalipun tidak berhak melakukan intervensi
tanpa legitimasi hukum yang jelas.?® Begitu pula dengan kepemilikan saham,
investor berhak menerima dividen, capital gain dan berhak menjual kembali karena

telah memiliki sahamnya.

F. Metode Penelitian

Metode penelitian merupakan langkah-langkah yang digunakan peneliti untuk
melakukan proses penelitian. Berikut ini adalah metode penilitian yang digunakan

dalam penelitian ini:
1. Jenis Penelitian

Penelitian ini merupakan jenis penelitian kualitatif dengan menggunakan metode
studi kepustakaan (Library Research). Penelitian dilakukan dengan cara mengkaji
data-data yang diperoleh dari sumber tertulis yang jelas yang berkaitan dengan

kajian penelitian ini.

2. Sifat Penelitian
Penelitian ini bersifat deskriptif analitik yakni penyusun mendeskripsikan terlebih
dahulu kemudian menganalisis permasalahan dengan mengacu pada peraturan
perundang-undangan dan teori hukum Islam.

3. Pendekatan Penelitian

28 Hasbi Hasan, Pemikiran ..., him. 60.
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Pendekatan penelitian yang digunakan dalam penelitian ini adalah pendekatan
secara yuridis dan normatif hukum islam. Dalam penelitian ini penyusun mengacu
pada hukum positif perundang-undangan yang berlaku dan pendekatan hukum

Islam.
4. Teknik Pengumpulan Data
Data yang diperoleh untuk penelitian ini bersumber pada data:

a. Primer yang berupa undang-undang dan peraturan-peraturan yang
terkait, dan Al Quran dan/atau Hadis;
b. Sekunder yang berupa buku-buku teks, jurnal, karya-karya ilmiah,

dokumen resmi dan website yang relevan.

G. Sistematika Pembahasan

Untuk memberikan gambaran penulisan skripsi dari hasil penelitian ini, maka
penulisannya akan disusun secara terstruktur dan sistematis dengan sistematika

pembahasan sebagai berikut :

Bab pertama merupakan pendahuluan dari penelitian yang akan dilakukan
oleh peneliti. Pendahuluan ini berisi gambaran umum mengenai penelitian yang
akan dilakukan yang meliputi latar belakang, rumusan masalah, tujuan dan
kegunaan penelitian, telaah pustaka, kerangka teoritik, metode penelitian dan

sistematika pembahasan.
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Bab kedua berisi tentang pembahasan mengenai penjelasan dari kerangka
teori yang menjadi dasar pemikiran penyusun berupa tinjauan umum pasar modal,
magqasid asy-Syari‘ah dan kepemilikan harta yang kemudian akan digunakan
sebagai pisau bedah dalam menganalisis permasalahan yang dibahas dalam

penelitian ini.

Bab ketiga merupakan gambaran umum mengenai objek pembahasan
penelitian yang dalam penelitian ini membahas mengenai suspensi saham,
mekanisme penerapan suspensi, akibat hukum suspensi dan pembukaan suspensi

berdasarkan pada peraturan-peraturan yang berlaku.

Bab keempat merupakan puncak dari penulisan skripsi yang didalamnya
penyusun akan menjelaskan dan menguraikan hasil analisis dari penelitian ini.
Penyusun akan menganalisis objek penelitian berdasarkan kerangka teori yang

dijelaskan pada bab sebelumnya.

Bab kelima sebagai bab terakhir dari rangkaian penulisan skripsi penelitian
ini. Pada bab ini isinya berupa penutup yang mengemukakan kesimpulan dari hasil
penelitian yang menejelaskan pokok-pokok hasil penelitian serta saran maupun

rekomendasi dari peneliti terkait hasil dari penelitian ini.



BAB V

PENUTUP

Kesimpulan

Perlindungan investor oleh Bursa Efek Indonesia diwujudkan dalam dua

bentuk pelaksanaan yaitu perlindungan secara preventif dan represif.

a.

Sebelum terjadi tindakan suspensi saham dan untuk mencegah terjadinya
suspensi saham, BEI memberikan perlindungan hukum preventif yang
dilakukan melalui penerapan Prinsip Keterbukaan bagi emiten dalam
menyampaikan pelaporan aktivitas perusahaan. Oleh karena itu, BEI
mewajibkan emiten untuk melakukan pelaporan keuangan secara berkala
yaitu laporan keuangan tahunan dan laporan keuangan interim, laporan
insidentil, dan kewajiban melaksanakan public expose atas kinerja
perusahaan. Pelaporan tersebut juga wajib diinformasikan kepada
masyarakat.

Setelah terjadinya tindakan suspensi saham, BEI melakukan perlindungan
hukum represif dengan mewajibkan emiten untuk memenuhi
kewajibannya atas keterbukaan informasi emiten yang belum dilaksanakan
sehingga apabila kewajiban emiten telah terpenuhi BEI akan mencabut
tindakan suspensi saham dan menormalkan kembali perdagangan. Namun,
apabila tindakan suspensi tidak berhasil maka selanjutnya BEI berhak
untuk menghapus pencatatan saham emiten atau delisting saham emiten

dari perdagangan bursa efek.

79
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2. Perlindungan investor dalam perspektif magasid asy-Syari‘ah dan hukum

kepemilikan dalam Islam atas terjadinya suspensi saham.

a.

Hukum Islam dalam hal ini magasid asy-Syari‘ah meletakkan

permasalahan hukum dengan disandarkan pada perlindungan 5 (lima) hal

pokok yakni: perlindungan agama (kifz ad-din), perlindungan jiwa (hifz

an-nafs), perlindungan akal/pikiran (%ifz al- ‘agl), perlindungan keturunan

(hifz an-nasl) dan perlindungan harta (kifz al-mal). Terjadinya suspensi

saham mengakibatkan tertahannya harta atau aset investor sehingga ad-

darariyyat al-khamsah menjadi tidak terpenuhi karena:

1)

2)

3)

4)

hifz ad-din, terganggunya kelangsungan ibadah dan eksistensi dalam
agamanya menjadi terancam karena tidak dapat sepenuhnya
melaksanakan kewajiban ibadah primer seperti zakat dan haji
sebagaimana mestinya.

hifz an-nafs, kesulitan memenuhi kebutuhan-kebutuhan pokok hidup
sehingga tujuan magasid asy-Syari ‘ah dalam melindungi jiwa menjadi
terganggu dan tidak terpenuhi dengan baik.

hifz al-‘agl, mengakses ilmu pengetahuan atau pendidikan yang
berkualitas dibutuhkan biaya yang banyak untuk melaksanakannya
sehingga menjadi kesulitan dana untuk mewujudkan pendidikan yang
dibutuhkan tersebut.

hifz an-nasl, kesulitan finansial untuk menafkahi keluarganya termasuk
merawat anak-anaknya yang merupakan tanggung jawabnya sebagai

orang tua.
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5) hifz al-mal, aset yang dimiliki menjadi tidak memiliki nilai guna dan
berpotensi hilang secara sia-sia sehingga hal ini bertentangan dengan
larangan tabzir atau menghambur-hamburkan harta (boros)

Oleh karena itu, suspensi saham tidak dapat melindungi kelima hal pokok

tersebut diatas sehingga tindakan suspensi saham oleh BEI adalah tidak

sesuai dengan magasid asy-Syari ‘ah.

b. Kepemilikan harta atau aset saham yang dimiliki investor setelah
terjadinya suspensi mengakibatkan kepemilikan saham tersebut menjadi
kepemilikan tidak sempurna karena investor hanya memiliki sahamnya

saja tanpa disertai manfaatnya.

Saran

Suspensi dan unsuspensi saham merupakan hal diluar kewenangan investor
saham dan sebagai resiko investasi di pasar modal, sehingga untuk
menghindari terjadinya suspensi pada saham yang dimiliki, para investor
sebelum memutuskan untuk melakukan pembelian saham diharapkan memilih
emiten atau perusahaan tercatat yang memilki jejak operasional dan
manajemen perusahaan yang baik.

Bursa Efek Indonesia sebagai lembaga pengendali bursa harus memberikan
banyak sosialisasi dan informasi kepada masyarakat terkait penerapan sanksi
suspensi saham dan juga perbaikan dalam penerapan suspensi karena pada

kasus tertentu masih memiliki ketiadaan batas waktu.
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