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Abstrak 

Perusahaan-perusahaan atau emiten yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia 

(BEI) tidak dapat dikategorikan sebagai saham syariah. Karena sebuah saham akan 

dikategorikan sebagai saham syariah jika saham tersebut sudah memenuhi kriteria 

dan sudah melakukan proses Screening (penyaringan). Sejalan dengan hal tersebut 

maka perusahaan pula menjalankan prinsip Sustainable Finance atau keuangan 

berkelanjutan. Sustainable Finance ini merupakan suatu model pendekatan 

pembangunan ekonomi yang tidak lagi mengandalkan pembangunan ekonomi 

berbasis eksploitasi sumber daya alam dan lingkungan yang berlebihan sehingga 

menciptakan tujuan pembangunan berkelanjutan (Sustainable Development Goals) 

sesuai dengan aturan hukum POJK Nomor 51/POJK.03/2017 tentang Penerapan 

Keuangan Berkelanjutan bagi Lembaga Jasa Keuangan, Emiten dan Perusahaan 

Publik. Dalam penelitian akan mengukur efektivitas pelaksanaan aturan hukum 

keuangan berkelanjutan pada perusahaan yang terdaftar di Daftar Efek Syariah 

(DES). 

Jenis penelitian yang digunakan dalam penelitian ini adalah penelitian 

pustaka (library research). Sifat penelitian deskriptif-analitis, yaitu 

menggambarkan dan menganalisis pelaksanaan aturan hukum keuangan 

berkelanjutan oleh perusahaan-perusahaan yang telah terdaftar dalam Daftar Efek 

Syariah (DES). Sedangkan dalam pengumpulan data, Penyusun menggunakan 2 

tahap yaitu; Pertama, mengumpulkan data dari sumber hukum primer, kebijakan 

Peraturan Otoritas Jasa Keuangan Nomor 51/POJK.03/2017 Tentang Penerapan 

Keuangan Berkelanjutan Bagi Lembaga Jasa Keuangan, Emiten dan Perusahaan 

Publik. Kedua, mengumpulkan data dari sumber hukum sekunder, observasi hasil 

laporan keuangan per tahunan yang diperolah dari website resmi perusahaan-

perusahaan yang terdaftar dalam Daftar Efek Syariah (DES) sebagai data 

tambahan. 

Adapun hasil penelitian menunjukkan bahwa pelaksanaan aturan hukum 

keuangan berkelanjutan oleh perusahaan-perusahaan DES telah mencapai 

presentase laporan yaitu 66% di tahun 2023. Laporan Keuangan Berkelanjutan 

perusahaan dapat dilihat pada website resmi perusahaan atau laporan tahunan OJK. 

Namun laporan tersebut masih bersifat administratif saja dengan tidak 

ditemukannya sebagian kecil laporan terinci pada tiap-tiap laporan. Selain itu juga 

bahwa ditemukan sanksi yang masih ringan yaitu teguran secara administratif 

dalam penerapan konsep keuangan berkelanjutan di pasar modal syariah, terutama 

bagi perusahaan-perusahaan yang tidak melaporkan keuangan berkelanjutannya. 

Hal tersebut dipengaruhi oleh faktor-faktor pelaksanaan aturan hukum seperti 

faktor substansi hukum, penegak hukum, sarana dan prasarana, masyarakat, serta 

kebudayaan. Sehingga ditemukan pula berbagai upaya risiko oleh Otoritas dan 

pemangku kebijakan dalam mengupayakan terciptanya tujuan keuangan 

berkelanjutan. 

Kata Kunci: Pelaksanaan Aturan Hukum, Keuangan Berkelanjutan, Pasar 

Modal Syariah, Sosiologi Hukum. 
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Abstract 

Companies or issuers listed on the Indonesia Stock Exchange (BEI) cannot 

be categorized as sharia shares. Because a share will be categorized as a sharia share 

if the share meets the criteria and the process has been carried out Screening 

(filtering). In line with this, the company also implements principles Sustainable 

Finance or sustainable finance. Sustainable Finance This is a model approach to 

economic development that no longer relies on economic development based on 

excessive exploitation of natural resources and the environment, thereby creating 

sustainable development goals (Sustainable Development Goals) in accordance 

with POJK legal regulations Number 51/POJK.03/2017 concerning the 

Implementation of Sustainable Finance for Financial Services Institutions, Issuers 

and Public Companies. The research will measure the effectiveness of 

implementing sustainable financial legal regulations in companies registered on the 

Sharia Securities List (DES). 

The type of research used in this research is library research (library 

research). The nature of the research is descriptive-analytical, namely describing 

and analyzing the implementation of sustainable financial policies in companies 

that have been registered on the Sharia Securities List (DES) on the Jakarta Sharia 

Stock Exchange. Meanwhile, in collecting data, the compiler used 2 stages, namely; 

First, collecting data from primary legal sources, Financial Services Authority 

Regulation policy Number 51/POJK.03/2017 concerning the Implementation of 

Sustainable Finance for Financial Services Institutions, Issuers and Public 

Companies. Second, collecting data from secondary legal sources, observing the 

results of annual financial reports obtained from the official websites of companies 

registered in the Sharia Securities List (DES) as additional data. 

The research results show that the implementation of sustainable finance for 

DES companies has reached a report percentage of 66% in 2023. The company's 

Sustainable Finance Report can be seen on the company's official website or the 

OJK annual report. However, these reports are still only administrative in nature 

with a small number of detailed reports not being found in each report. Apart from 

that, it was also found that sanctions were still light, namely administrative 

warnings in implementing the concept of sustainable finance in the sharia capital 

market, especially for companies that did not report their sustainable finances. This 

is influenced by factors in the implementation of legal rules such as legal substance, 

law enforcement, facilities and infrastructure, society and culture. So that various 

risk efforts were also found by the authorities and policy makers in trying to create 

sustainable financial goals. 

Keywords: Implementation of the Rule of Law, Sustainable Finance, Sharia 

Capital Market, Sociology of Law. 
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MOTTO 

 

 

Dan tidak sepatutnya orang-orang mukmin itu semuanya pergi (ke medan perang). 

Mengapa sebagian dari setiap golongan di antara mereka tidak pergi untuk 

memperdalam pengetahuan agama mereka dan untuk memberi peringatan kepada 

kaumnya apabila mereka telah kembali, agar mereka dapat menjaga dirinya. 

 

(QS. [9] At-Taubah: 122)
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PEDOMAN TRANSLITERASI ARAB-LATIN 

 

Transliterasi kata-kata Arab yang dipakai dalam penyusunan skripsi ini 

berpedoman pada Surat Keputusan Bersama Menteri Agama dan Menteri 

Pendidikan dan Kebudayaan Republik Indonesia Nomor: 158/1987 dan 

0543b/U/1987. 

A. Konsonan Tunggal 

 

Huruf Arab Nama Huruf Latin Keterangan 

 Alif tidak dilambangkan tidak dilambangkan ا

 Bâ’ B Be ب

 Tâ’ T Te ت

 Śâ’ Ś es (dengan titik di atas) ث

 Jim J Je ج

  Ḥâ’ Ḥ ḥa (dengan titik di bawah) ح

 Khâ’ Kh ka dan ha خ

 Dâl D De د

 Żâl Ż żet (dengan titik di atas) ذ

 Râ’ R Er ر

 Zai Z Zet ز

 Sin S Es س

 Syin Sy es dan ye ش

 Ṣâd Ṣ es (dengan titik di bawah) ص

 Ḍâd Ḍ de (dengan titik di bawah) ض

 Ţâ’ Ţ te (dengan titik di bawah) ط

 Ẓâ’ Ẓ zet (dengan titik dibawah) ظ

 Ain ‘ koma terbalik (di atas)‘ ع
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 Gain G ge dan ha غ

 Fâ’ F Ef ف

 Qâf Q Qi ق

 Kâf K Ka ك

 Lâm L El ل

 Mîm M Em م

 Nûn N En ن

 Wâwû W We و

 Hâ’ H Ha ه

 Hamzah ’ Apostrof ء

 Yâ’ Y Ye ي

 

B. Konsonan Rangkap karena Syaddah Ditulis Rangkap  

 

لََّنَز َّ  Ditulis Nazzala 

 Ditulis Bihinna بهِِن َّ

 

C. Ta’ Marbūţah diakhir Kata 

1. Bila dimatikan ditulis dengan h 

 Ditulis Ḥikmah حِكٌمَة َّ

 Ditulis ‘Illah عِل ةَّ

(Ketentuan ini tidak diperlukan bagi kata-kata Arab yang sudah terserap ke 

dalam bahasa Indonesia, seperti salat, zakat dan sebagainya kecuali 

dikehendaki lafal aslinya). 

2. Bila diikuti dengan kata sandang ‘al’ serta bacaan kedua itu terpisahh maka 

ditulis dengan h. 

لِيَاَََّك ء َّرَامَة الأََو   Ditulis Karâmah al-Auliyâ’ 
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3. Bila ta’ marbuţah hidup atau dengan harakat fathah, kasrah dan dammah 

ditulis t atau h.  

 Ditulis Zakâh al-Fiţri زَكَاة الَ فِطرَِّ

 

D. Vokal Pendek 

 

 Fatḥah Ditulis A ا َ

 Kasrah Ditulis I اِ

 Ḍammah Ditulis U ا َ

 

E. Vokal Panjang 

 

1 
Fatḥah + Alif  

 فلاَََّ

Ditulis 

Ditulis 

Â 

Falâ 

2 
Fatḥah + Ya’ Mati 

 تنَ سَىَّ

Ditulis 

Ditulis 

Â 

Tansâ 

3 

 

Kasrah + Ya’ Mati 

 تفَ صِي لََّ

Ditulis 

Ditulis 

Î 

Tafṣîl 

4 
Ḍammah + Wawu Mati 

لَُّ  أصُُو 

Ditulis 

Ditulis 

Û 

Uṣûl 

 

F. Vokal Rangkap 

 

1 
Fatḥah +  Ya’ Mati 

حَي لي َّالَز َّ  

Ditulis 

Ditulis 

Ai 

az-Zuḥailî 

2 
Fatḥah + Wawu Mati 

لَة َّ  الَد و 

Ditulis 

Ditulis 

Au 

ad-Daulah 
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G. Kata Pendek yang Berurutan dalam Satu Kata Dipisahkan dengan 

Apostrof 

 

 Ditulis A’antum أأَنَ تمُ َّ

 Ditulis U’iddat أعُِد ت َّ

تمُ َّ شَكَر   Ditulis La’in Syakartum لئَِن 

 

H. Kata Sandang Alif dan Lam 

1. Bila diikuti huruf qomariyyah ditulis dengan menggunakan huruf “l”   

ن َّآالَ قرُ َّ  Ditulis Al-Qur’ân 

 Ditulis Al-Qiyâs الَ قِيَاس َّ

2. Bila diikuti huruf Syamsiyyah ditulis dengan menggunakan huruf Syamsiyyah 

yang mengikutinya, dengan menghilangkan huruf l (el) nya. 

 ’Ditulis As-Samâ الَس مَاءُ

سَُّالَش م َّ  Ditulis Asy-Syams 

 

I. Penulisan Kata-kata dalam Rangkaian Kalimat 

Ditulis menurut penulisnya 

ض َّ الَ فرُُو   Ditulis Żawî al-Furûḍ ذوَِي 

لُالًسُّن ة َّ  Ditulis Ahl as-Sunnah أهَ 
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BAB I 

PENDAHULUAN 

A. Latar Belakang  

Pada Forum BUMN Startup Day Tahun 2022, Presiden Joko Widodo 

memberikan statement bahwa akan adanya krisis pangan, energi dan finansial yang 

dapat menyebabkan terjadinya resesi ekonomi pada Tahun 2023. Pernyataan 

tersebut disampaikan berdasarkan hasil diskusi bersama Jenderal Persatuan 

Bangsa-Bangsa (PBB), International Monetary Fund (IMF), hingga Kepala Negara 

G20.1 Dalam pertemuan tersebut kebijakan dan strategi negara dalam 

meminimalisir risiko resesi sangatlah penting sebagai bentuk antisipasi mengatasi 

kemungkinan-kemungkinan buruknya perekonomian. Dalam upaya-upaya 

tersebut, Indonesia telah berinisiatif dengan menghadirkan wacana-wacana 

formulasi kebijakan bersama negara-negara maju maupun berkembang dalam 

mengantisipasi krisis ekonomi di masa yang akan datang. 

Dalam mengatasi krisis ekonomi yang merupakan salah satu dampak dari 

perubahan iklim nyatanya telah dilakukan kesepakatan bersama dalam Forum Paris 

Agreement pada tahun 2015. Indonesia berkomitmen untuk ambil bagian dalam 

mengatasi dampak perubahan iklim global dengan melakukan mitigasi emisi Gas 

Rumah Kaca (GRK) sebesar 29% bila dilakukan dengan usaha sendiri (business as 

usual) atau 41% dengan bantuan internasional.2 Kesepakatan tersebut telah 

 

1 https://youtu.be/TKo7JHHa__E “BUMN Startup Day Tahun 2022”, diakses pada 4 Maret 

2023 pukul 14.58 WITA. 

2 Indonesia menandatangani Perjanjian Paris tanggal 22 April 2015 dan meratifikasinya 

pada tanggal 31 Oktober 2016 melalui UU No. 16/2016 Tentang Pengesahan Paris Agreement to 

https://youtu.be/TKo7JHHa__E
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dicatatkan sebagai inisiatif Indonesia dan bersifat mengikat untuk diwujudkan pada 

tahun 2020 sebagai hasil pertemuan Conference of the Paris (CoP) di Copenhagen 

tahun 2009.3 Kemudian pada CoP 21 di Paris Prancis tahun 2015, Presiden Joko 

Widodo berkomitmen untuk mengurangi emisi GRK nasional hingga pada tahun 

2030 mendatang.4 

Salah satu sebab dari tingginya perubahan iklim tersebut ialah semakin 

berkembangnya perusahaan-perusahaan yang menyalahgunakan pemanfaatan 

sumber daya alam. Kesadaran para pelaku bisnis dalam menjalankan praktik 

dengan menerapkan kegiatan operasional untuk lebih mendukung kelestarian 

lingkungan yang masih minim. Berdasarkan Laporan Limbah B3 atau Bahan 

Berbahaya dan Beracun yang merupakan limbah anorganik juga turut berkontribusi 

dalam pencemaran lingkungan. Pada 2021 Indonesia menghasilkan limbah B3 

mencapai 60 Juta Ton. 

 

 

 

 

 

 
the United Nations Framework Convention on Climate Change (Persetujuan Paris Atas Konvensi 

Kerangka Kerja Perserikatan Bangsa-Bangsa Mengenai Perubahan Iklim). 

3 Komitmen ini disampaikan oleh Presiden Susilo Bambang Yudhoyono pada pertemuan 

G20 di Pittsburgh, Amerika Serikat dan kemudian dituangkan dalam PerPres No. 61/ 2011. 

4 Pada CoP21 tersebut, Presiden menyatakan bahwa pemerintah berkomitmen untuk 

memperbaiki tata Kelola melalui One Map Policy, moratorium dan review perizinan pemanfaatan 

lahan gambut, pengelolaan lahan dan hutan produksi lestari serta restorasi lahan gambut dengan 

pembentukan Badan Restorasi Gambut. 
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        Grafik 1.1 

 

 

 

 

 

 

 

 

Sumber: Data diolah dari Katadata.co.id5 

Berdasarkan data penghasil limbah B3 di atas dapat diketahui bahwa 

perusahaan atau industri manufaktur lebih banyak menghasilkan limbah Bahan 

Berbahaya dan Beracun (B3). Perusahaan manufaktur tersebut merupakan 

perusahaan yang melakukan proses transformasi atau pengolahan bahan mentah 

yang mempunyai suatu nilai tambah melalui satu atau lebih proses perakitan 

sehingga memiliki nilai jual.  

Lembaga swadaya masyarakat yakni Greenpeace6 menyebutkan bahwa pada 

hasil analisis data resmi pemerintah dari tahun 2012 hingga 2018 terdapat sebelas 

perkara perdata kasus kebakaran hutan dan lahan (karhutla) dan pembalakan liar 

 

5 https://databoks.katadata.co.id/datapublish/2022/02/09/indonesia-hasilkan-60-juta-ton-

limbah-B3-pada-2021 diakses pada tanggal 8 Maret 2023 Pukul 23.33 WITA. 

6 Greenpeace Indonesia adalah Organisasi kampanye independen yang menggunakan aksi 

konfrontatif, kreatif dan tanpa kekerasan dalam mengungkapkan masalah-masalah lingkungan 

global, serta mendorong solusi-solusi yang memungkinkan terwujud masa depan yang hijau dan 

damai. 

https://databoks.katadata.co.id/datapublish/2022/02/09/indonesia-hasilkan-60-juta-ton-limbah-B3-pada-2021
https://databoks.katadata.co.id/datapublish/2022/02/09/indonesia-hasilkan-60-juta-ton-limbah-B3-pada-2021
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oleh perusahaan.7 Sebagian besar dari data tersebut kasus karhutla berasal 

perusahaan-perusahaan kelapa sawit. Pada tahun 2022 juga menyebutkan bahwa 

terdapat perusahaan yang secara legal membabat habis hutan demi keuntungan 

pribadi. Serta kasus kualitas udara di Jakarta menjadi terburuk di Indonesia 

berdasarkan halaman Indeks Pencemar Udara (ISPU) Kementerian Lingkungan 

Hidup dan Kehutanan (KLHK) pada tahun 2023.8  

Dalam contoh kasus Lembah Grime Nawa yang merupakan dataran rendah 

dan perbukitan di bagian selatan dan tengah Kabupaten Jayapura, dengan luas 

sekitar 900.000 ha (65% total luas wilayah kabupaten). Letaknya mulai dari 

Kecamatan Kemtuk di sebelah timur hingga Kecamatan Airu di sebelah selatan. 

Lembah ini menjadi rumah bagi burung Cendrawasih. Namun keindahan dan 

ketentraman Lembah Grime Nawa tersebut terganggu dengan adanya pembukaan 

lahan secara ilegal oleh PT. XX (disamarkan), sebuah perusahaan perkebunan 

kelapa sawit.9 Pada tahun 2012, PT tersebut mendapatkan izin lokasi seluas 32.000 

hektar dari Bupati Jayapura. Sementara itu, mereka telah memiliki izin lingkungan 

sejak 2014. Namun pada awal Januari 2022, Menteri LHK mencabut izin tersebut. 

Nyatanya, pencabutan izin ini seperti mimpi belaka karena PT tersebut masih 

beroperasi membuka hutan di kawasan Lembah Grime Nawa. Analisis citra satelit 

 

7 Ganti Rugi 18,9 Triliun Terkait Kasus Kebakaran dan Kerusakan Hutan Gagal Dibayar 

Sejumlah Perusahaan, Pemerintah Harus Mengambil Langkah Tegas - Greenpeace Indonesia 

diakses pada 8 Maret 2023 pukul 23.35 WITA. 

 8https://databoks.katadata.co.id/datapublish/2023/09/12/polusi-udara-dki-jakarta-sore-

hari-terparah-di-indonesia-selasa-12-september-2023 tentang Polusi Udara DKI Jakarta 2023 

diakses pada 03 Oktober 2023. 

9Ibid 

https://www.greenpeace.org/indonesia/siaran-pers/1103/ganti-rugi-189-triliun-terkait-kasus-kebakaran-dan-kerusakan-hutan-gagal-dibayar-sejumlah-perusahaan-pemerintah-harus-mengambil-langkah-tegas/
https://www.greenpeace.org/indonesia/siaran-pers/1103/ganti-rugi-189-triliun-terkait-kasus-kebakaran-dan-kerusakan-hutan-gagal-dibayar-sejumlah-perusahaan-pemerintah-harus-mengambil-langkah-tegas/
https://databoks.katadata.co.id/datapublish/2023/09/12/polusi-udara-dki-jakarta-sore-hari-terparah-di-indonesia-selasa-12-september-2023
https://databoks.katadata.co.id/datapublish/2023/09/12/polusi-udara-dki-jakarta-sore-hari-terparah-di-indonesia-selasa-12-september-2023
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yang dilakukan oleh Greenpeace dari awal Januari hingga 12 September 2022 

menunjukkan bahwa lebih dari 100 hektar hutan telah gundul di lokasi yang 

diidentifikasi sebagai konsesi PT tersebut.  

Berdasarkan realitas tersebut pemerintah Indonesia merumuskan langkah-

langkah strategis dan operasional untuk “menghijaukan Indonesia” melalui 

pendekatan Keuangan Berkelanjutan (sustainable finance). Keuangan 

Berkelanjutan di Indonesia didefinisikan sebagai dukungan menyeluruh dari 

industri jasa keuangan untuk pertumbuhan berkelanjutan yang dihasikan dari 

keselarasan antara kepentingan ekonomi, sosial, dan lingkungan hidup.  

Keuangan Berkelanjutan merupakan alat dalam mencapai tujuan 

pembangunan berkelanjutan. Keuangan berkelanjutan melibatkan pengelolaan 

dana dan investasi dengan mempertimbangkan faktor-faktor lingkungan, sosial, dan 

tata kelola perusahaan (ESG). Ini memungkinkan aliran dana ke proyek-proyek 

yang mendukung pertumbuhan ekonomi yang inklusif, perlindungan lingkungan, 

dan peningkatan kualitas hidup masyarakat. Keuangan berkelanjutan juga 

mempromosikan pelaporan transparan tentang dampak lingkungan dan sosial dari 

aktivitas keuangan, yang memberikan pemahaman yang lebih baik tentang risiko 

dan peluang dalam jangka panjang. Dengan demikian, keuangan berkelanjutan 

bukan hanya alat investasi, tetapi juga alat untuk mencapai tujuan pembangunan 

berkelanjutan yang lebih luas. 

Inisiatif keuangan berkelanjutan ini telah tertuang pada Peraturan Otoritas 

Jasa Keuangan Nomor 51 Tahun 2017 tentang Penerapan Keuangan Berkelanjutan 

Bagi Lembaga Jasa Keuangan, Emiten dan Perusahaan Publik. Dalam peraturan ini 
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mewajibkan untuk melaporkan dan mengadopsi prinsip-prinsip keuangan 

berkelanjutan dalam setiap kegiatan usahanya. Prinsip-prinsip keuangan 

berkelanjutan sejalan dengan kriteria-kriteria screening saham dalam Pasar Modal 

Syariah. Keuangan berkelanjutan bertujuan untuk mencapai pertumbuhan ekonomi 

yang inklusif dan berkelanjutan, memperhatikan dampak sosial dan lingkungan dari 

keputusan keuangan. Sementara itu saham syariah yang telah melewati proses 

screening adalah saham syariah yang telah memastikan bahwa investasi sesuai 

dengan prinsip-prinsip Islam. Hubungan keduanya menciptakan sinergi yang kuat 

mengingat adanya kesamaan dalam fokus pada keberlanjutan, tanggungjawab 

sosial, dan kepatuhan terhadap prinsip-prinsip etika Islam.  

Maka perusahaan-perusahaan yang telah melakukan screening saham syariah 

pun wajib mejalankan prinsip berkelanjutan yang telah disepakati oleh pemerintah 

dalam mendukung kelestarian lingkungan guna mencegah terjadinya krisis sumber 

daya ekonomi dan lingkungan. Untuk mengetahui efektivitas pelaksanaan aturan 

hukum keuangan berkelanjutan pada perusahaan yang telah terdaftar di Bursa Efek 

Jakarta yakni kumpulan-kumpulan yang terdaftar di Daftar Efek Syariah. Sehingga 

diperlukan pendekatan yakni sosiologi hukum dalam proses timbal balik 

pelaksanaan antara gejala-gejala sosial dan pelaksanaan hukum yaitu antara 

lingkungan dengan ekonomi.  

Dengan demikian penelitian ini berfokus pada efektivitas pelaksanaan aturan 

hukum dalam kebijakan keuangan berkelanjutan pada perusahaan-perusahaan yang 

telah melakukan proses screening saham syariah dalam menganalisis sejauh mana 

pelaksanaan kebijakan Peraturan Otoritas Jasa Keuangan Nomor 51/POJK.03/2021 
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tentang Penerapan Keuangan Berkelanjutan bagi Lembaga Jasa Keuangan, Emiten 

dan Perusahaan Publik serta Perjanjian Pemerintah atas Paris Agreement dalam 

membangung pembangunan berkelanjutan dimasa mendatang. Sosiologi hukum 

sebagai pendekatan dalam sosiologi yang mempelajari hubungan antara hukum dan 

masyarakat. Dengan menggunakan pendekatan ini maka analisis bagaimana hukum 

diterapkan dan dipatuhi sehingga kebijakan yang telah dibuat dapat ditegakkan oleh 

masyarakat serta dampaknya terhadap struktur sosial dan tatanan kehidupan sosial.  

 

B. Rumusan Masalah 

 Berdasarkan uraian latar belakang di atas, maka dirumuskan pokok masalah 

untuk penelitian sebagai berikut: 

1. Bagaimana efektivitas aturan hukum tentang penerapan keuangan 

berkelanjutan bagi perusahaan yang melakukan screening saham 

syariah? 

2. Mengapa faktor-faktor dalam pelaksanaan aturan hukum keuangan 

berkelanjutan bagi perusahaan yang melakukan screening saham 

syariah mempengaruhi evektifitas penerapannya? 

3. Bagaimana upaya risiko otoritas hukum dan syariah dalam 

pelaksanaan keuangan berkelanjutan bagi perusahaan yang terdaftar 

pada daftar efek syariah?  
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C. Tujuan dan Manfaat 

1. Tujuan Penelitian 

a. Untuk menjelaskan efektivitas aturan hukum tentang penerapan 

keuangan berkelanjutan bagi perusahaan yang melakukan screening 

saham syariah. 

b. Untuk menjelaskan faktor-faktor dalam pelaksanaan aturan hukum 

keuangan berkelanjutan bagi perusahaan yang melakukan screening 

saham syariah mempengaruhi dalam evektifitas penerapannya. 

c. Untuk menjelaskan upaya risiko otoritas hukum dan syariah dalam 

pelaksanaan keuangan berkelanjutan bagi perusahaan yang terdaftar 

pada daftar efek syariah. 

2. Manfaat Penelitian 

a. Mengetahui sejauhmana efektivitas pelaksanaan aturan hukum 

keuangan berkelanjutan bagi perusahaan yang melakukan screening 

saham syariah. 

b. Mengetahui faktor-faktor dalam pelaksanaan aturan hukum 

keuangan berkelanjutan bagi perusahaan yang melakukan screening 

saham syariah mempengaruhi dalam evektifitas penerapannya. 

c. Mengetahui upaya risiko otoritas hukum dan syariah dalam 

pelaksanaan keuangan berkelanjutan bagi perusahaan yang terdaftar 

pada daftar efek syariah. 

d. Membangung informasi rekomendasi kepada investor saham 

syariah mengenai pelaksanaan aturan hukum penerapan keuangan 
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berkelanjutan pada perusahaan-perusahaan Daftar Efek Syariah 

(DES) sehingga dapat memberikan manfaat serta masukan dalam 

pemilihan investasi saham yang berprinsip syariah dan 

berkelanjutan.  

 

D. Telaah Pustaka 

 Hasil penelitian Fauzani tentang Screening saham syariah dan 

implementasinya terhadap pengungkapan tanggung jawab sosial dalam studi 

terhadap perusahaan-perusahaan pada Daftar Efek Syariah (DES). Implementasi 

Screening saham syariah pada perusahaan yang ada pada DES untuk mewujudkan 

tanggung jawab sosial mengalami kenaikan berdasarkan laporan setiap tahunnya. 

Namun tidak ada perusahaan yang memiliki komitmen untuk mengungkapkan 

secara total dan lengkap mengenai tanggung jawab perusahaan dibidang sosial. 

Metode penelitian kualitatif dengan menggunakan pendekatan yuridis (shar’i) dan 

ekonomi.10 

Hasil penelitian Refky Fielnanda tentang konsep Screening saham syariah di 

Indonesia bahwa seleksi (Screening) terhadap aktivitas perusahaan emiten 

merupakan wujud implementasi prinsip fikih muamalat agar perusahaan yang 

dikategorikan syariah yang dapat diakses oleh umat Islam. Seleksi kriteria 

perusahaan mencakup dua hal, yakni kriteria objek usaha dan kriteria kuantitatif. 

Penetapan kriteria tersebut didasarkan pada pendapat ulama dengan melihat kondisi 

 

10 Fauzani, Screening Saham Syariah dan Implementasinya Terhadap Pengungkapan 

Tanggung Jawab Sosial (Studi Perusahaan Pada Daftar Efek Syariah), Disertasi, Program 

Pascasarjana UIN Syarif Hidayatullah Jakarta, 2021. 
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perusahaan. Sehingga perbedaan kriteria masing-masing indek merujuk pada 

pendapat para fuqaha.11 

Hasil penelitian Rahmawati Muin dkk tentang tinjauan metode Screening 

saham syariah pada bursa efek Indonesia menunjukkan bahwa hasil Screening dan 

review metode Screening saham syariah di salah satu Bursa Efek Indonesia yakni 

PT. Adaro Energi Tbk telah memenuhi standar penyaringan saham syari’ah, selain 

itu maslahah mursalah dapat dijadikan metodologi untuk menentukan standar 

penyaringan saham syari’ah. Namun pada penelitian ini menyebutkan bahwa 

Otoritas Jasa Keuangan (OJK), dan DSN-MUI, serta Bursa Efek Indonesia (BEI) 

harus merevisi standar Screening secara progresif dan berkala untuk menghindari 

kesalahan persepsi publik terhadap Screening saham syari’ah.12 

Hasil penelitian Evan Hamzah tentang proses Screening saham syariah dalam 

perspektif akademisi dan praktisi ekonomi syariah menunjukkan bahwa terdapat 

perbedaan pendapat yang timbul dan memunculkan perdebatan di kalangan 

akademisi dan praktisi Islam. Hal tersebut sebagaimana diungkapkan oleh praktisi 

Islam yakni Taqiyuddin Al-Nabhani bahwa transaksi saham dianggap batas secara 

hukum karena yang ada hanyalah transaksi sepihak dari para investor yang 

menyertakan modalnya dengan cara membeli saham di pasar modal tanpa 

perundingan atau negosiasi apapun dengan perusahaan. Pernyataan ulama tersebut 

bertolak belakang dengan pakar akademis bahwa pada dasarnya konsep pasar 

 

11 Refky Fielnanda, “Konsep Screening Saham Syariah di Indonesia”, Al-Falah: Journal 

of Islamic Economics, Vol.02, 2017. 

12 Rahmawati M, “Tinjauan Metode Screening Saham Syariah Pada Bursa Efek Indonesia”, 

Journal Uin Alauddin, Vol. 07, No. 01, 2020. 
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saham sudah sesuai dengan prinsip-prinsip Islam hanya saja tidak semua bisnis 

yang terdaftar pada pasar saham sepenuhnya sesuai dengan syari’ah maka penting 

dilakukannya Screening terhadap emiten yang melanggar dari aturan hukum 

Islam.13 

Hasil penelitian Uswatun Khasanah tentang pengaturan dan peran 

pengawasan otoritas jasa keuangan terhadap Screening saham pasar modal syariah 

menunjukkan bahwa OJK memiliki peran dan wewenang terhadap aktivitas di 

Pasar Modal Syariah yakni fungsi pengawasan di lembaga pengawasan proses 

Screening saham. Namun penelitian ini menyebutkan juga bahwa peran 

pengawasan OJK hanya pada aktivitas yang berhubungan dengan transaksi di Pasar 

Modal dan proses Screening pada setiap enam bulan sekali atau ketika dilakukan 

penerbitan Daftar Efek Syariah hanya secara insidentil14. Selanjutnya, OJK tidak 

bertanggung jawab atas keseluruhan kegiatan operasional dan perusahaan yang 

termasuk dalam Daftar Efek Syariah tersebut. 

Hasil Azwar Iskandar tentang green economy Indonesia dalam perspektif 

maqashid syari’ah menunjukkan bahwa dalam merancang model penerapan 

Ekonomi Hijau yang implementatif, reliabel dan komprehensif, Indonesia 

seyogyanya memiliki model perekonomian yang benar-benar hijau dan relevan 

dengan karakteristik bangsa Indonesia dengan berbasis filosofis Islamic Eco-ethics 

 

13 Evan Hamzah M, “Proses Screening Saham Syariah: Perspektif Akademisi dan Praktisi 

Ekonomi Syariah”, Ad-Deenar: Jurnal Ekonomi dan Bisnis Islam, Vol. 3, No. 2, 2019. 

14 Uswatun Khasanah,”Pengaturan dan Peran Pengawasan Otoritas Jasa  Keuangan 

Terhadap Screening Saham Pasar Modal Syariah”, Journal of Law and Policy Transformation, Vol. 

06, No. 02, Desember 2021. 
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yang selaras dengan sosiokultural masyarakat Indonesia. Prinsip low carbon pada 

dasarnya searah dengan pemeliharaan jiwa dan akal. Prinsip resource efficient juga 

searah dengan pemeliharaan keturunan dan harta. Begitu juga prinsip socially 

inclusive terdapat pada kelima aspek pemeliharaan dalam konsep maqashid al-

syari’ah.15 

Hasil penelitian Binsar Daniel Panjaitan tentang menuju ekonomi hijau dalam 

skema pembiayaan perusahaan dalam kasus kebakaran hutan dan lahan di Indonesia 

menunjukkan bahwa penjabaran konsep pelaksanaan ekonomi hijau melalui 

Taksonomi Hijau yang disusun oleh OJK hanya berupa pedoman bagi pelaku 

pembiayaan perusahaan. Oleh karena itu, sesuai dengan pernyataan OJK, 

pengaturan terkait penerapan pembiayaan perusahaan berdasarkan ekonomi hijau 

masih harus dikembangkan. Maka dibutuhkan penyusunan peraturan terkait 

pembiayaan perusahaan berdasarkan ekonomi hijau. Diperlukan konsep 

penyusunan taksonomi yang mampu mengatur beberapa hal secara rinci dan 

memiliki daya berlaku yang jelas, sehingga pedoman tersebut tidak diabaikan 

begitu saja oleh pelaku pembiayaan perusahaan. Tentunya, peraturan tersebut 

disusun berdasarkan kekurangan yang ada pada POJK No. 51 Tahun 2017 dan 

POJK No. 60 Tahun 2017 dan tetap berpedoman kepada Taksonomi Hijau karena 

tingkat pembiayaan perusahaan akan tumbuh beriringan dengan kepercayaan 

 

15 Azwar Iskandar, Green Economy Indonesia Dalam Perspektif Maqashid Syari’ah, Al-

Ashrafyah: Jurnal Ekonomi dan Perbankan Syariah, Vol. 03, No. 02, Oktober 2019, hlm, 83-94. 
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pelaku pembiayaan perusahaan untuk menanamkan dananya seiring meningkatnya 

kepastian hukum.16 

Hasil penelitian Abdullah Mohammed ahmed ayedh tentang challenging the 

current shariah Screening methodology assessment kuala lumpur shariah index 

menunjukkan bahwa penilaian metodologi penyaringan Syariah saat ini yang 

digunakan oleh KLSI. Terdapat dalil sumber-sumber hukum berdasarkan hadits 

wasiyyah, ditemukan bahwa hadits ini hanya digunakan sebagian atau hanya 

digunakan sebagai pedoman dalam menetapkan kriteria penilaian Screening 

syariah. Selanjutnya dijelaskan secara rinci alasan dibalik penambahan kriteria 

yang ditetapkan oleh KLSI yaitu mengenai corporate image dan maslahah 

(kepentingan umum). Serta, terdapat berbagai pendapat tentang kelonggaran 

metodologi Screening Syariah saat ini dimana beberapa narasumber menyatakan 

bahwa metodologi Screening KLSI Syariah netral atau wasatiyyah (moderat), 

sementara yang lain menyatakan bahwa itu sebenarnya bisa dianggap ketat.17 

Hasil penelitian Nor suhaira Jamil tentang The effect of shari’ah compliance 

announcements on stock returns in Malaysia menunjukkan bahwa permintaan dan 

minat yang meningkat pada saham yang sesuai dengan prinsip syariah yang 

diumumkan ke publik dalam dua tahun sekali. Pengumuman tersebut berdampak 

meningkatnya return saham secara positif  pada saham-saham yang masuk dalam 

 

16 Binsar Daniel Panjaitan, “Menuju Ekonomi Hijau: Skema Pembiayaan Perusahaan 

Dalam Kasus Kebakaran Hutan dan Lahan di Indonesia”, Jurnal Ilmu Sosial dan Pendidikan 

(JISIP), Vol. 07, No. 1, Januari 2023. 

17 Abdullah Muhammad Ahmed Ayedh dkk, “Challenging the Current Shariah Screening 

Methodology Assessments in Kuala Lumpur Shariah Index (KLSI)”, International Journal of 

Academic Research in Accounting, Finance and Management Sciences, Vol. 09, No. 4, Oktober 

2019. 
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daftar saham sesuai syariah. Serta mengalami penurunan return saham secara 

negatif bagi saham-saham yang dihapus atau tidak tergolong saham yang sesuai 

prinsip syariah. saham dalam daftar yang sesuai syariah.18 Dengan demikian, 

pengumuman Shari'ah Compliant List memang memiliki nilai informasional dan 

berpengaruh signifikan terhadap return saham di pasar modal Malaysia. 

Pengumuman kepatuhan syariah sangat penting terutama bagi investor muslim 

untuk membantu mereka menghindari kegiatan investasi yang dilarang. 

Hasil penelitian Fatma Alahouel dkk tentang Financial ucertainty valuation: 

does shariah compliant Screening matter? menunjukkan bahwa ketidakpastian aset 

syariah berbeda dari tingkat ketidakpastian konvensional. Perbedaan ini dapat 

disebabkan oleh Screening (penyaringan) dan larangan gharar sesuai prinsip 

syari’ah. Temuan utama menunjukkan bahwa ketidakpastian keuangan Islam lebih 

rendah daripada yang konvensional. Hasil OLS (Ordinary Least Square) 

membuktikan bahwa ketidakpastian keuangan konvensional tidak berdampak pada 

saham-saham Islam mereka. Selain itu, ketidakpastian keuangan Islam tampaknya 

tidak memiliki pengaruh yang signifikan terhadap konvensional.19 

Hasil penelitian Karren Lee-Hwei Khaw dkk tentang firm and risk corporate 

from the shariah certification perspective menunjukkan bahwa Studi ini berbeda 

dari studi sebelumnya pada perusahaan syariah yang terutama berfokus pada efek 

pasca pengumuman Screening syariah dari perspektif investasi seperti efek pada 

 

18 Nor suhaira Jamil, “The effect of shari’ah compliance announcements on stock returns in 

Malaysia”, International Journal of Business and Society, Vol. 21, No. 1, 2020. 
19 Fatma Alahouel dkk, “Financial ucertainty valuation: does shariah compliant Screening 

matter?”, International Journal of Islamic and Middle Eastern Finance and Management, 2020. 
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harga saham, volume perdagangan dan likuiditas saham. Adanya hubungan antara 

Screening syariah dari perspektif keuangan perusahaan yang berpendapat bahwa 

untuk mematuhi pedoman syariah, perusahaan harus merevisi preferensi 

pengambilan risiko mereka melalui beberapa kebijakan perusahaan. Penelitian ini 

menemukan bukti bahwa adanya suatu hal yang mendukung hubungan negatif 

antara Screening Syariah dan risiko perusahaan bahwa perusahaan yang mematuhi 

Syariah lebih cenderung berinvestasi dalam aset berwujud untuk mengurangi 

ketidakpastian investasi.20 

Hasil penelitian dari Sustainable Stock Exchange Initiative tentang How Stock 

Exchanges Can Grow Green Finance bahwa bagaimana bursa saham dapat 

menumbuhkan keuangan hijau. Dalam penelitian tersebut disebutkan bahwa tanpa 

lingkungan yang sehat kita tidak bisa mengakhiri kemiskinan atau membangun 

kemakmuran. Selain itu juga bursa efek memiliki peran penting dalam menyatukan 

emiten dan investor, dan dapat mendorong pengembangan solusi berbasis pasar 

yang berkelanjutan. Sejalan dengan hal tersebut, terdapat berbagai tantangan dan 

hambatan dalam mempromosikan produk ramah lingkungan dan menghijaukan 

pasar modal.21 

Hasil penelitian Dwiprapotono Agung Harjito dkk tentang Jakarta Sharia 

Stock Index and international Sharia leading stock indices: comparison of Sharia 

 

20 Karren Lee-Hwi Khaw, “Firm And Risk Corporate Policies: From The Shariah 

Certification Perspective”, International Journal of Business and Society, Vol. 20 No. 3, University 

Malaya, 2019, 1257-1275. 

21 Sustainable Stock Exchange Initiative, How Stock Exchanges Can Grow Green Finance, 

PBB. 
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Screening processes bahwa tentang perbandingan proses penyaringan saham 

syariah antara Indeks Saham Syariah Jakarta dengan Indeks Saham Syariah 

Internasional. Dalam penelitian ini menunjukkan bahwa terdapat perbedaan jumlah 

perusahaan syariah antara keduanya karena keanekaragaman parameter dan proksi 

yang diterapkan oleh indeks saham syariah dalam melakukan Screening saham. Hal 

yang penting dalam makalah ini disebutkan bahwa kurangnya badan pengawas 

yang dapat memastikan keanekaragaman praktik Screening sehingga menyebabkan 

ketidakamanan dan kurangnya kepercayaan untuk berinvestasi di saham sesuai 

prinsip syariah.22 

Penelitian diatas memiliki kesamaan dengan penelitian yang akan dilakukan 

oleh peneliti yaitu membahas tentang Screening pada saham syariah. Namun 

memiliki perbedaan yakni pelaksanaan aturan hukum atau kebijakan keuangan 

berkelanjutan bagi perusahaan-perusahaan yang telah melakukan proses screening 

saham syariah sudah terdaftar dalam Daftar Efek Syariah (DES). Sehingga menjadi 

bahan rekomendasi dan rujukan kepada para investor dalam memilih perusahaan 

yang tidak hanya berprinsip syariah namun mendukung prinsip keberlanjutan. 

E. Kerangka Teoritik 

1. Pasar Modal Syari’ah 

Secara umum pasar modal syariah atau yang dapat disebut juga dengan pasar 

modal Islam adalah seluruh aktivitas di pasar modal yang memenuhi prinsip-prinsip 

Islam. Terdapat dua faktor yang membentuk pasar modal syariah yakni pasar modal 

 

22 Dwirapotono Agung Harjito dkk, “Jakarta Sharia Stock Index and international Sharia 

leading stock indices: comparison of Sharia Screening processes”, International Journal Business 

and Emerging Markets, Vol. 13, No. 2, 2021. 
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dan prinsip Islam di pasar modal. Dengan demikian untuk memahami pasar modal 

syariah maka mempelajari konsep pasar modal dan prinsip-prinsip Islam yang 

mendasarinya menjadi suatu keharusan. Tidak dapat dipilah antara keduanya.23 

Pasar modal merupakan pasar untuk berbagai instrumen keuangan jangka 

panjang yang bisa diperjualbelikan, baik dalam bentuk utang (obligasi) maupun 

modal sendiri (saham).24 Namun ada pendekatan lain yang digunakan untuk 

mendefinisikan pasar modal yaitu sebagai mekanisme bertemunya pihak yang 

kelebihan dana (supply side) dan kekurangan dana (demand side). Pihak yang 

kelebihan dana disebut dengan investor sedangkan pihak yang kekurangan dana 

disebut emiten atau perusahaan terbuka. Kemudian undang-undang tentang pasar 

modal mendefinisikan pasar modal sebagai kegiatan yang bersangkutan dengan 

penawaran umum dan perdagangan efek, perusahaan publik yang berkaitan dengan 

efek. Meskipun terdapat beberapa versi definisi pasar modal, tetapi yang jelas 

aktivitas di pasar modal adalah jual beli efek atau sekuritas di bursa efek ata di luar 

bursa efek yang melibatkan banyak pihak.25 Salah satu alasan dikembangkannya 

pasar modal syariah adalah untuk mengakomodir umat Islam yang ingin melakukan 

investasi di pasar modal yang sesuai dengan prinsip syariah.26 

 

23 Rayamond Dantes, Wawasan Pasar Modal Syariah, (Ponorogo: Wade Group), Hlm. 39. 

24 M Husnan, Dasar-Dasar Teori Portofolio dan Analisis Sekuritas, (Edisi 3: Yogyakarta), 

UPPN STIM YKPN, 2003. 

25 Irwan Abdullah, Pasar Modal Syariah, (Jakarta:Gramedia, 2018) Hlm.4 

26 Devie Rahmat, Investasi Pasar Modal Syariah Indonesia: Peluang dan Tantangan 

Ditengah Pandemi Covid-19, Jurnal Unilak, Pekanbaru, 2021. 
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Berdasarkan pemaparan diatas, dapat disimpulkan bahwa pasar modal syariah 

adalah tempat bertemunya emiten dengan investor untuk memperdagangkan efek-

efek atau sekuritas dengan mekanisme yang tidak bertentangan dengan prinsip 

syariah. Adapun produk-produk yang diperdagangkan pada pasar modal antara 

lain:27 

a. Sharia Stocks (Saham Syariah) 

Saham syariah adalah efek berbasis ekuitas yang memenuhi prinsip Islam. 

Objek transaksi saham syariah adalah kepemilikan perusahaan. Sehingga saham 

hanya dapat diterbitkan oleh perusahaan.korporasi. adapun hubungan antara 

investor dengan perusahaan penerbit saham (emiten) yakni hubungan kepemilikan 

ownership dan perusahaan penerbit saham (emiten) adalah hubungan kepemilikan 

sehingga investor menjadi pemilik dari perusahaan tersebut. Sebagai pemilik 

saham, investor berhak mengikuti Rapat Umum Pemegang Saham (RUPS) dan 

menikmati keuntungan perusahaan dalam bentuk kenaikan harga saham dan juga 

bonus perusahaan (deviden). Namun di sisi lain, investor juga harus ikut 

menanggung kerugian perusahaan misalnya dalam bentuk harga saham yang 

kemudian turun, sehingga tenggungan yang diambil ialah tidak dapat menerima 

dividen atau modal tidak kembali apabila emiten bangkrut. Kemudian hubungan 

perjanjian antarsesama pemegang saham perusahaan menggunakan akad syirkah al-

musahamah atau akad kerja sama yang tidak mengenal batas waktu. 

 

 

27 Tim Studi Tentang Investasi Syariah di Pasar Modal Indonesia, Studi Tentang Investasi, 

Hlm. 16-18. 
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b. Sukuk  

Sukuk adalah suatu jenis efek syariah yang paling dikenal dan paling banyak 

dibahas oleh para ahli keuangan Islam. Sukuk tidak sama dengan obligasi meskipun 

keduanya termasuk efek pendapatan tetap karena obligasi adalah efek berbasis surat 

utang (debt securities) sedangkan sukuk adalah efek syariah berbasis sekuritas aset 

(asset securitization).yang dimaksud dengan sekuritisasi aset (asset securitization). 

Yang dimaksud dengan sekuritisasi aset adalah produk investasi yang merupakan 

hasil konversi aset riil menjadi produk keuangan (sekuritas) untuk jangka waktu 

tertentu. Maka sukuk harus mempunyai aset yang jelas sebagai dasar penerbitannya 

(underlying asset). Kemudian yang dimaksud dengan efek pendapatan tetap adalah 

efek yang memberikan kepastian dan informasi yang tetap kepada investor. Karena 

termasuk produk pendapatan tetap maka sukuk harus sudah memberikan informasi 

yang jelas dan diketahui oleh investor di depan terkait besaran minimal nilai 

investasi, umur produk, keuntungan investasi yang akan diterima, dan kapan 

pembayaran keuntungan akan dilakukan. 

c. Reksadana Syariah 

Reksadana syariah adalah efek syariah berbentuk pengumpulan dana 

investor melalui penerbitan produk reksadana yang memenuhi prinsip syariah. 

Artinya, portofolio aset yang menjadi objek investasi reksadana syariah harus efek 

syariah. Pada dasarnya akad yang digunakan dalam penerbitan reksadana syariah 

adalah wakalah bil ujrah, meskipun para pihak yang berakad dapat berbeda 

tergantung pada bentuk reksadana syariahnya. 
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Reksadana syariah terdiri atas reksadana tertutup dan reksadana terbuka. 

Reksadana tertutup artinya tidak ada lagi penambahan unit sejak reksadana 

diterbitkan dan transaksi jual beli unit dilakukan antar investor di bursa efek seperti 

saham. Sedangkan reksadana terbuka adalah reksadana yang dapat menerbitkan 

unit penyertaan setiap saat apabila ada investor yang akan menyertakan modal. 

Transaksi yang terjadi bukan jual beli tetapi antara investor dan penerbit reksadana. 

Penerbit reksadana wajib menerima dan membayar setiap unit yang dicairkan oleh 

investor. 

d. Efek Beragun Aset (EBA) Syariah 

Efek Beragun Aset (EBA) syariah adalah salah satu jenis efek syariah 

pendapatan tetap berbentuk sekuritisasi aset yang portofolio asetnya merupakan 

sekuritisasi dari aset keuangan yang memenuhi prinsip syariah. Oleh sebab itu, 

semua karakteristik efek syariah pendapatan tetap menempel pada EBA syariah. 

Akad yang digunakan antara investor dengan penerbit EBA syariah adalah wakalah 

bil tijarah, yakni investor adalah muwakkil dan penerbit EBA syariah berperan 

sebagai wakil. Akad yang digunakan dalam penerbitan EBA syariah disesuaikan 

dengan jenis aset yang mendasari produk dan para pihak yang terlibat dalam 

penerbitan. 

e. Dana Investasi Real Estate (DIRE) 

Dana investasi real estate (DIRE) syariah adalah efek syariah yang 

mengumpulkan dana investor untuk diinvestasikan pada aset real estat, aset yang 

berkaitan dengan real estat atau kas/setara kas yang memenuhi prinsip syariah. 

Yang dimaksud dengan aset real estat adalah aset tanah secara fisik dan bangunan 
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yang berdiri diatasnya, misalnya perumahan, ruko, atau pertokoan. Aset yang 

berkaitan dengan real estat adalah efek syariah yang diterbitkan perusahaan real 

estat baik yang dicatatkan di bursa efek atau tidak. DIRE syariah adalah muwakkil 

dan penerbit DIRE syariah adalah wakil investor. Manajer investasi bertanggung 

jawab terhadap pengelolaan aset DIRE syariah sedangkan bank kustodian 

menjalankan fungsi penitipan kolektif aset dan perhitungan keuntungannya. 

Manajer investasi diperbolehkan untuk mengelola aset yang tidak memenuhi 

prinsip syariah dengan maksimal 10% dari total pendapatan dan/atau 10% dari total 

area real estate. 

Proses penerbitan dan pernyataan pendaftaran saham syariah dari emiten 

wajib mengikuti ketentuan yang diatur dalam peraturan yang secara khusus 

mengatur efek syariah yaitu Peraturan Bapepam dan LK Nomor IX.A.13, IX.A.14, 

II.K.1, dan sepanjang tidak diatur dalam peraturan tersebut, maka wajib mengikuti 

regulasi Bapepam dan LK yang telah eksis mengatur penerbitan saham 

konvensional, yaitu Peraturan Nomor IX.A.1 tentang Ketentuan Umum pengajuan 

Pendaftaran, Peraturan Nomor IX.B.1 tentang Pedoman mengenai Bentuk dan Isi 

Pernyataan Pendaftaran Perusahaan Publik, dan ketentuan tentang penawaran 

umum yang terkait lainnya.28 

Dalam proses Screening (penyaringan) saham syariah dilakukannya suatu 

penyaringan atau seleksi pada suatu emiten untuk digolongkan ke dalam indeks 

saham syariah. Ketentuan proses Screening pada arahan DSN-MUI telah diatur 

 

28 Andri Soemitra, Masa Depan Pasar Modal Syariah di Indonesia, (Jakarta:Kencana, 

2014) Hlm.270. 
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secara detail pada dua Peraturan yakni Peraturan OJK Nomor 17/POJK.04 Tahun 

2015 dan Peraturan OJK Nomor 35/POJK.04 Tahun 2017. Secara umum, proses 

Screening dibagi menjadi dua bagian, yaitu business Screening dan finansial rasio 

Screening atau secara sederhana dapat diartikan sebagai kualitatif dan kuantitatif.29 

Kriteria kualitatif adalah pedoman dari dewan syariah mengenai boleh atau 

tidaknya suatu emiten dikategorikan ke dalam indeks syariah. Kriteria kualitatif ini 

meliputi jenis usaha emiten dan produk yang diproduksi emiten. Sedangkan kriteria 

kuantitatif adalah kriteria akuntansi yang meliputi rasio keuangan semidal rasio 

utang dan pendapatan yang tidak halal. 

2. Keuangan Berkelanjutan (Sustainable Finance) 

Keuangan berkelanjutan di Indonesias didefinisikan sebagai dukungan 

menyeluruh dari industri jasa keuangan untuk pertumbuhan berkelanjutan yang 

dihasilkan dari keselarasan antara kepentingan ekonomi, sosial dan lingkungan 

hidup.30 Keuangan berkelanjutan terdiri dari dimensi: 

a. Mencapai keunggulan industri, sosial dan ekonomi dalam rangka 

mengurangi ancaman pemanasan global dan pencegahan terhadap 

permasalahan lingkungan hidup dan sosial lainnya; 

b. Memiliki tujuan untuk terjadinya pergeseran target menuju ekonomi 

rendah karbon yang kompetitif; 

 

29 Fatwa DSN No. 20/DSN-MUI/IX/2000 tentang Pedoman Pelaksana Investasi Untuk 

Reksa Dana Syari’ah. 

 30 Definition of Sustainable Finance in Indonesia, 2014, Deutsche Gesellschaft fur 

Internasional Zusammenarbeit (GIZ) GmBh, Regional Economic Development Program (RED). 
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c. Secara strategis mempromosikan investasi ramah lingkungan hidup di 

berbagai sektor usaha/ekonomi; dan 

d. Mendukung prinsip-prinsip pembangunan Indonesia sebagaimana 

tercantum dalam RPJM, yaitu 4P (pro-growth, pro jobs, pro-poor, dan 

pro-environment). 

Sustainable Finance atau keuangan berkelanjutan merupakan program yang 

dilakukan melalui kerjasama berbagai pihak sehingga terciptanya dukungan 

pembiayaan kepada lembaga yang menerapkan keuangan berkelanjutan. Program 

keuangan berkelanjutan tidak hanya berupaya untuk meningkatkan daya tahan dan 

daya saing lembaga jasa keuangan. Sehingga setiap lembaga jasa keuangan, emiten, 

maupun perusahaan publik wajib membuat laporan keberlanjutan. Laporan ini 

merupakan bentuk laporan yang dilakukan oleh suatu perusahaan dalam rangka 

untuk mengungkapkan (disclose) atau mengkomunikasikan kepada seluruh 

pemangku kepentingan mengenai kinerja ekonomi, lingkungan dan sosial 

masyarakat secara akuntabel.31 

Arah pengembangan program ini untuk pengingkatan daya tahan dan daya 

saing yang didasari atas pemikiran bahwasanya sustainable finance merupakan 

sebuah tantangan baru dan dapat dimanfaatkan untuk tumbuh serta berkembang 

dengan lebih stabil. Sehingga untuk mencapai hal tersebut melalui tahapan-tahapan 

yang sistematis, OJK bekerjasama dengan beberapa lembaga terkait telah 

menyusun Roadmap Keuangan Berkelanjutan. Roadmap ini bertujuan untuk 

 

 31 Roadmap Keuangan Berkelanjutan di Indonesia 2015-2019 diakses pada 27 September 

2023.https://www.ojk.go.id/sustainablefinance/id/publikasi/panduan/Documents/roadmap%20keua

ngan%20berkelanjutan.pdf . 

https://www.ojk.go.id/sustainablefinance/id/publikasi/panduan/Documents/roadmap%20keuangan%20berkelanjutan.pdf
https://www.ojk.go.id/sustainablefinance/id/publikasi/panduan/Documents/roadmap%20keuangan%20berkelanjutan.pdf
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menjabarkan kondisi yang ingin dicapai terkait keuangan yang berkelanjutan di 

Indonesia. 

3. Sosiologi Hukum sebagai Pendekatan 

Sosiologi Hukum sebagai cabang sosiologi yang merupakan suatu ilmu 

sosial, yaitu kelompok ilmu pengetahuan yang mempelajari kehidupan bersama 

manusia dengan sesamanya, yaiti kehidupan sosial atau pergaulan hidup. 

Singkatnya, sosiologi hukum mempelajari masyarakat tersebut. Sosiologi hukum 

didefinisikan sebagai cabang ilmu pengetahuan yang secara analitis dan empiris 

menganalisis atau mempelajari hubungan timbal balik antara hukum dari segala 

gejala-gejala sosial lainnya.32  

Sosiologi hukum adalah cabang dari ilmu pengetahuan sosial yang 

mempelajari hukum dalam konteks sosial. Sosiologi hukum membahas hubungan 

antara masyarakat dan hukum, mempelajari secara analitis dan empiris pengaruh 

timbal balik antara hukum dengan gejala sosial lainnya.33 Pemikiran sosiologi 

hukum lebih berfokus pada aplikasi empiris atau faktual dati hukum. Hal ini 

menunjukkan bahwa sosiologi hukum tidak secara langsung diarahkan pada hukum 

sebagai sistem konseptual, melainkan pada kenyataan sistem kemasyarakatan yang 

di dalamnya hukum hadir sebagai pemeran utama.  

Satjipto Rahardjo mendefinisikan sosiologi hukum sebagai ilmu yang 

mempelajari fenomena hukum. Terdapat beberapa karakteristik dari studi hukum 

 

32 Soejono Soekanto, Mengenal Sosiologi Hukum, (Citra Aditya Bakti: Bandung, 1989), 

Hlm.17. 

33 Satjipto Rahardjo, Penegakan Hukum Suatu Tinjauan Sosiologis Hukum, (Genta 

Publishing: Yogyakarta, 2009) Hlm. 19. 
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secara sosiologis bahwa Sosiologi hukum bertujuan untuk memberikan penjelasan 

mengenai praktik-praktik hukum baik oleh para penggerak hukum maupun 

masyarakat.34 Apabila praktik-praktik tersebut dibedakan kedalam pembuatan 

peraturan perundangan perundangan, penerapan dan pengadilan, maka sosiologi 

hukum juga mempelajari bagaimana praktik yang terjadi pada masing-masing 

kegiatan hukum tersebut. Sosiologi hukum berusaha menjelaskan mengapa praktik 

yang demikian itu terjadi, sebab-sebabnya, faktor apa yang berpengaruh, latar 

belakangnya dan sebagainya. 

Selain itu juga Sosiologi hukum senantiasa menguji keabsahan empiris dari 

suatu peraturan atau pernyataan hukum. Sehingga Sosiologi hukum tidak 

memberikan penilaian terhadap hukum. Perilaku yang mentaati hukum dan yang 

menyimpang dari hukum sama-sama merupakan objek pengamatan yang setara. 

Perhatian utama sosiologi hukum adalah memberikan penjelasan terhadap objek 

yang dipelajarinya. 

F. Metode Penelitian 

 Metode penelitian yang digunakan dalam hal ini adalah sebagai berikut: 

1. Jenis dan Pendekatan Penelitian 

 Jenis penelitian yang digunakan dalam penelitian ini adalah penelitian 

pustaka (library research). 

 Pendekatan yang digunakan dalam penelitian ini adalah sosilogi hukum. 

Pendekatan tersebut digunakan dalam mengkaji efektivitas pelaksanaan aturan 

 

34 Ibid 
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hukum keuangan berkelanjutan (Sustainable Finance) yang diterapkan dalam 

investasi atau pembiayaan pada proyek-proyek hijau oleh perusahaan-perusahaan 

yang telah melakukan screening saham syariah dan telah terdaftar dalam Daftar 

Efek Syariah (DES).  

2. Sifat Penelitian 

 Sifat penelitian deskriptif-analitis, yaitu menggambarkan dan menganalisis 

efektivitas pelaksanaan kebijakan keuangan berkelanjutan oleh perusahaan-

perusahaan yang telah terdaftar dalam Daftar Efek Syariah (DES).  

3. Sumber Data 

 Adapun sumber data yang digunakan oleh peneliti dalam hal ini adalah: 

a. Data primer, Fatwa DSN No.20/DSN-MUI/IV/2001; FATWA DSN 

No:40/DSN-MUI/X/2003; Peraturan Bapepam-LK No.KEP-

314/BL/2007; Peraturan Bapepam-LK No:KEP-181/BL/2009; 

Peraturan Bapepam-LK No.:KEP-208/BL/2012; SEOJK No. 

16/SEOJK.04/2021 dan Peraturan OJK Nomor 35/POJK.04/2017. 

Disamping itu untuk menganalisis kebijakan Peraturan Otoritas Jasa 

Keuangan Nomor 51/POJK.03/2017 Tentang Penerapan Keuangan 

Berkelanjutan Bagi Lembaga Jasa Keuangan, Emiten dan Perusahaan 

Publik. 

b. Data sekunder, Otoritas Jasa Keuangan, DSN-MUI, dan Bapepam-LK, 

observasi hasil laporan keuangan per tahunan yang diperolah dari 

website resmi perusahaan-perusahaan yang terdaftar dalam Daftar Efek 

Syariah (DES) sebagai data tambahan. 
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4. Teknik Pengumpulan Data 

 Untuk menemukan data-data yang dibutuhkan penyusun menelaah literatur-

literatur yang relevan dengan permasalahan yang diteliti. Literatur ini dapat 

diperoleh dari perpustakaan baik berupa buku, ensiklopedi, kamus, jurnal, 

dokumen, majalah maupun lain sebagainya. Data dapat pula diperoleh dari 

peraturan tertulis atau undang-undang dan media online. 

 Data yang terkumpul adalah berdasarkan pengalaman-pengalaman dan 

pandangan yang secara subjektif. Maka untuk memperkuat keabsahan dan 

keyakinan kelayakan data dengan menggunakan cara ganda dalam pengumpulan 

data (triangulasi data). Cara ini menggunakan beberapa gabungan antara interview, 

observasi dan dokumen yang relevan. 

Tabel 1.1 

Hasil Dari Proses Pengambilan Sampel 

No Kriteria Jumlah Perusahaan 

1. Perusahaan yang tercatat pada BEI secara 

berkesinambungan dalam jangka waktu 2013 

hingga tahun 2023 dan masuk dalam DES 

selama 10 periode 

204 

2. Perusahaan dalam memakai mata uang selain 

Rupiah akan dieliminasi 

45 

3. Perusahaan melaporkan laporan tahunannya 

tidak dapat diakses sepenuhnya di website, 

8 
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website resmi OJK (http://ojk.go.id) atau 

website BEI (www.idx.com) dieliminasi. 

Total Perusahaan  151 

 

5. Analisis Data 

 Analisis data yang digunakan dalam penelitian ini adalah analisis secara 

deduktif. Analisis deduktif adalah metode berpikir yang berlandaskan pada teori 

umum atau kaidah umum. Sehingga penarikan kesimpulan akan diperoleh dari 

suatu keadaan yang umum. Dalam hal ini penyusun berangkat dari teori keuangan 

berkelanjutan dan pelaksanaan hukum (Law Enforcement) kemudian dianalisis 

menggunakan sosiologi hukum. 

G. Sistematika Pembahasan 

 Sistematika pembahasan dalam penyusunan tesis ini dibagi kedalam tiga 

bagian, yaitu bagian awal, bagian utama, dan bagian akhir. Bagian awal terdiri dari 

halaman sampul depan, halaman judul, halaman pernyataan keaslian, halaman 

bebas plagiasi, halaman pengesahan, halaman nota dinas pembimbing, halaman 

dewan penguji, halaman pengesahan pembimbing, halaman motto, halaman 

persembahan, halaman kata pengantar, halaman abstrak, halaman transliterasi, 

halaman daftar isi, halaman daftar tabel, halaman daftar gambar, dan halaman daftar 

lampiran. Bagian utama berisi uraian penelitian mulai dari bab pendahuluan sampai 

dengan penutup. Pada tesis ini peneliti menuangkan hasil penelitian dalam lima bab. 

Setiap bab terdiri atas beberapa sub-bab. Kelima bab yang masing-masing terbagi 

http://ojk.go.id/
http://www.idx.com/
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menjadi beberapa sub-bab ini adalah suatu kesatuan yang bulat dan utuh. Peneliti 

dan rincian bab tersebut antara lain: 

Bab pertama, merupakan pendahuluan yang didalamnya memuat gambaran 

umum penelitian tesis meliputi latar belakang, rumusan masalah penelitian, tujuan 

dan manfaat penelitian, telaah pustaka, kerangka teoritik, metode penelitian, dan 

sistematika pembahasan. 

 Bab kedua, berisi teori-teori terkait tinjauan umum konsep pelaksanaan 

aturan hukum, Pasar Modal Syariah. Kemudian penjelasan terkait teori Keuangan 

Berkelanjutan (Sustainable Finance) serta teori sosiologi hukum. 

Bab ketiga, berisi pelaksanaan daripada objek penelitian yakni pelaksanaan 

screening saham syariah dan efektivitas laporan keuangan berkelanjutan di 

Indonesia. Terdiri dari dua sub-bab pembahasan. Sub-bab pertama membahas 

tentang pelaksanaan screening pada saham syariah di Indonesia. Pada sub-bab 

kedua berisi tentang efektivitas laporan keuangan berkelanjutan di Indonesia.  

Bab keempat, berisi analisis penyusun terhadap permasalahan yang diangkat 

yaitu menganalisis pelaksanaan aturan hukum terhadap penerapan keuangan 

berkelanjutan pada perusahaan yang terdaftar di Daftar Efek Syariah (DES). Bab 

ini penting untuk diuraikan yang terdiri dari tiga sub-bab. Sub-bab pertama 

mengenai aturan hukum tentang penerapan keuangan berkelanjutan pada 

perusahaan yang telah melakukan screening saham syariah. Bagian kedua 

membahas tentang faktor-faktor yang mempengaruhi Pelaksanaan aturan Hukum 

Keuangan Berkelanjutan dalam pada perusahaan yang telah melakukan screening 

saham syariah. Bagian ketiga membahas tentang upaya-upaya risiko otoritas hukum 
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dan syariah dalam pelaksanaan keuangan berkelanjutan pada perusahaan-

perusahaan yang terdaftar  di Daftar Efek Syariah (DES). 

Bab Kelima, berisi kesimpulan atas rumusan masalah dan saran beberapa hal 

yang menjadi kelemahan untuk ditindaklanjuti. 
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BAB V 

PENUTUP 

A. KESIMPULAN 

 Berangkat dari berbagai penjelasan yang dipaparkan oleh penulis pada 

penelitian ini, khususnya mengenai pelaksanaan aturan hukum terhadap penerapan 

keuangan berkelanjutan pada perusahaan yang masuk dalam DES atau Daftar Efek 

Syariah, dengan demikian penyusun menarik kesimpulan yaitu:  

1. Efektivitas Pelaksanaan aturan hukum keuangan berkelanjutan oleh 

perusahaan-perusahaan yang terdaftar di Daftar Efek Syariah secara 

subjektif menghasilkan pihak-pihak yang menjalankan aturan 

POJK Nomor 51/POJK.03/2017 bahwa ada 151 perusahaan 

mengungkapan dan melaporan keberlanjutan mengenai tanggung 

jawab perusahaan tentang lingkungan presentase 66% di tahun 2023 

oleh berbagai perusahaan yang telah terdaftar pada DES atau Daftar 

Efek Syariah. Kemudian, pelaksanaan aturan hukum jika dilihat 

dari perspektif secara objektif atau hukum itu sendiri bahwa 

Otoritas Jasa Keuangan telah memberikan peta jalan (Roadmap) 

sebagai pedoman dalam pelaporan keuangan berkelanjutan oleh 

perusahaan-perusahaan. 

2. Dalam pelaksanaan aturan hukum keuangan berkelanjutan bagi 

perusahaan yang melakukan screening saham syariah, terdapat 

sejumlah faktor yang mempengaruhi. Pertama, faktor substansi 

hukum memainkan peran kunci dalam menetapkan kerangka kerja 
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peraturan yang mengatur praktik keuangan berkelanjutan dan 

menetapkan aturan yang harus diikuti oleh perusahaan. Kedua, 

peran penegak hukum sangat penting dalam memastikan bahwa 

perusahaan mematuhi peraturan dan menerapkan sanksi jika 

ditemukan pelanggaran. Ketiga, adalah opini dan tuntutan 

masyarakat yang semakin peduli tentang isu-isu berkelanjutan, 

yang mendorong perusahaan untuk mematuhi standar berkelanjutan 

sebagai respons terhadap permintaan konsumen dan investor yang 

semakin kritis. Terakhir, faktor kebudayaan dan nilai-nilai syariah 

menjadi landasan etika bagi perusahaan yang melakukan screening 

saham syariah, memastikan bahwa komitmen keberlanjutan terkait 

dengan prinsip-prinsip etika dan moral dalam Islam. Maka, faktor-

faktor ini berinteraksi secara kompleks dalam membentuk 

efektivitas pelaksanaan keuangan berkelanjutan pada lingkungan 

perusahaan.  

3. Upaya risiko yang dilakukan oleh otoritas hukum dan syariah dalam 

efektivitas pelaksanaan keuangan berkelanjutan bagi perusahaan yang 

masuk di DES atau Daftar Efek Syariah adalah kunci menjaga integritas 

dan kepatuhan terhadap prinsip-prinsip syariah serta standar 

berkelanjutanFaktor risiko tersebut melibatkan pengembangan dan 

penerapan aturan yang ketat serta pemantauan aktif untuk memastikan 

bahwa perusahaan mematuhi prinsip-prinsip etika dan keberlanjutan. 

Sanksi dan tindakan pelaksanaan hukum menjadi instrumen penting dalam 
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mendorong kepatuhan dan meminimalkan risiko pelanggaran. Selain itu, 

upaya untuk mengedukasi dan meningkatkan kesadaran di kalangan 

perusahaan juga merupakan bagian dari strategi pelaksanaan hukum 

keuangan berkelanjutan. Maka, upaya risiko yang dilakukan oleh otoritas 

hukum dan syariah bertujuan untuk memastikan bahwa perusahaan yang 

terdaftar pada DES atau Daftar Efek Syariah beroperasi berdasarkan nilai-

nilai Islam dan komitmen keberlanjutan, menciptakan lingkungan yang 

mendukung praktik bisnis berkelanjutan yang sejalan dengan nilainilai 

etika dan keadilan. 

B. SARAN 

 Berangkat dari hasil pembahasan di atas, maka yang menjadi saran pada 

penelitian mengenai pelaksanaan aturan hukum terhadap penerapan keuangan 

berkelanjutan yaitu sebagai berikut:  

1. Perlu dilakukan penelitian lebih lanjut dengan pengembangan variabel 

yang lebih bervariatif dan komprehensif. Peneliti selanjutnya perlu 

mengkaji lebih jauh tidak hanya pendekatan hukum dan ekonomi, tetapi 

kepada pelaksanaan aturan hukum terhadap penerapan keuangan 

berkelanjutan.  

2. Kepada OJK (Otoritas Jasa Keuangan): Mengembangkan pedoman dan 

regulasi yang jelas terkait keuangan berkelanjutan. Ini akan memberikan 

arahan yang lebih tegas kepada perusahaan dalam melaksanakan praktik 

berkelanjutan. Selain itu, mengintegrasikan pendekatan berkelanjutan 



108 
 

dalam proses pengawasan akan membantu memastikan kepatuhan 

perusahaan.  

3. Kepada Pemangku Otoritas Perusahaan: Aktif dalam memantau dan 

mengevaluasi kinerja berkelanjutan perusahaan yang mereka investasikan 

atau dukung. Dengan memahami aspek keberlanjutan dan 

mengkomunikasikan harapan mereka kepada perusahaan, pemangku 

kepentingan dapat mendorong perusahaan untuk memprioritaskan praktik 

berkelanjutan 
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