BAB IV

GAMBARAN UMUM

4.1. Jakarta Islamic Index (JI1)

Pasar Modal Syariah di Indonesia diterbitkan secara resmi pada tanggal 14
Maret 2003 oleh Menteri Keuangan pada saat itu, Boediono. Hadir pula pada
waktu itu ketua Bapepam, wakil Dewan Syariah Nasional, direksi SRO, direksi
Perusahaan Efek, dan stakeholder pasar modal. Di hari itu pula dilaksanakan
penandatanganan Memorandum of Understanding (MOU) antara Bapepam dan
DSN MUI.

Sebelumnya, pada tanggal 3 juli 1997 Reksadana Syariah telah berdiri
terlebih dahulu, dan disusul dengan peluncuran Jakarta Islamic Index pada
tanggal 3 Juli 2000. PT Bursa Efek Indonesia bekerja sama dengan PT Danareksa
Investment Management (DIM) meluncurkan indeks saham yang dibuat
berdasarkan syariah Islam yaitu Jakarta Islamic Index (JI1). Indeks ini diharapkan
menjadi tolak ukur kinerja saham-saham yang berbasis syariah serta untuk lebih
mengembangkan pasar modal syariah. Jakarta Islamic Index diluncurkan pada
tanggal 3 Juli 2000. Akan tetapi untuk mendapatkan data historikal yang cukup
panjang, hari dasar yang digunakan adalah tanggal 2 Januari 1995 dengan nilai
indeks sebesar 100.

Jakarta Islamic Index merupakan indeks yang terdiri dari 30 saham yang
sesuai dengan syariah. Artinya perusahaan yang terdaftar di JII bukan perusahaan
yang memproduksi, mendistribusi atau menyediakan barang atau jasa yang akan

menimbulkan mudharat.
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Pemilihan saham berbasis syariah dilakukan berdasarkan dari Dewan
Pengawas Syariah (DSN) PT. DIM yang terdiri dari ketua, wakil ketua, sekretaris
Badan Pelaksanaan Harian Dewan Pengawas Syariah (DSN), juga dilakukan
pemeriksaan ketaatan (compliace audit) atas kriteria ditetapkan. Saham-saham
yang akan masuk ke JII harus melalui filter syariah terlebih dahulu. Berdasarkan
arahan Dewan Pengawas Syariah PT. DIM, ada 4 syarat yang harus dipenuhi agar
saham-saham tersebut dapat masuk ke JII :

1. Emiten tidak menjalankan usaha perjudian dan permainan yang tergolong
judi atau perdagangan yang dilarang.

2. Bukan lembaga keuangan konvensional yang menerapkan sistem riba,
termasuk perbankan dan asuransi konvensional.

3. Usaha yang dilakukan bukan memproduksi, mendistribusikan, dan
memperdagangkan makanan/minuman yang haram.

4. Tidak menjalankan usaha memproduksi, mendistribusikan, dan

menyediakan barang/jasa yang merusak moral dan bersifat mudharat.

Selain pemilihan Emiten yang sesuai dengan syariah, saham yang masuk
ke dalam JII harus melalui beberapa proses penyaringan (filter) terhadap saham
yang listing, yaitu:

1. Memilih kumpulan saham dengan jenis usaha utama yang tidak
bertentangan dengan prinsip syariah dan sudah tercatat lebih dari 3 (tiga)

bulan (kecuali masuk 10 besar dalam hal kapitalisasi).
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2. Memilih saham berdasarkan laporan keuangan tahunan atau tenaga tahun
terakhir yang memiliki rasio kewajiban terhadap aktiva maksimal sebesar

90%.

3. Memilih 60 saham dari susunan saham di atas berdasarkan urutan rata-rata
kapitalisasi pasar terbesar selama satu tahun.

4. Memilih 30 saham dengan urutan berdasarkan tingkat likuidasi rata-rata
nilai perdagangan reguler selama satu tahun terakhir.

Filter syariah bukanlah satu-satunya syarat untuk menjamin emiten tetap
eksis menjadi bagian dari Jakarta Islamic Index. Di samping dengan melakukan
filter syariah ada juga syarat yang harus dilakukan untuk menjaring emiten masuk
dalam Jakarta Islamic Index yaitu emiten haruslah sering ditransaksikan (liquid).
Setiap enam bulan sekali dilakukan evaluasi untuk menentukan saham mana yang
masih bertahan di Jakarta Islamic Index dan saham mana yang harus di relisting
diarahkan sebagai proses (cleansing) unsur-unsur syariah fundamental perusahaan
yang tercatat dalam Jakarta Islamic Index.

Sedangkan kriteria saham yang masuk dalam katagori syariah adalah:

1. Tidak melakukan kegiatan usaha sebagaimana yang diuraikan di atas.

2. Tidak melakukan perdagangan yang tidak disertai dengan penyerahan
barang/jasa dan perdagangan dengan penawaran dan permintaan palsu.

3. Tidak melebihi rasio keuangan sebagai berikut:

a. Total hutang yang berbasis bunga dibandingkan dengan total ekuitas

tidak lebih dari 82% (hutang yang berbasis bunga dibandingkan dengan

total ekuitas tidak lebih dari 45% : 55%).
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b. Total pendapatan bunga dan pendapatan tidak halal lainnya

dibandingkan dengan total pendapatan (revenue) tidak lebih dari 10%.

Pengkajian ulang akan dilakukan 6 (enam) bulan sekali dengan penentuan
komponen indeks pada awal bulan Januari dan Juli setiap tahunnya. Sedangkan
perubahan pada jenis usaha utama emiten akan dimonitor secara terus menerus
berdasarkan data publik yang tersedia. Perusahaan yang mengubah bisnisnya
menjadi tidak konsisten dengan prinsip syariah akan dikeluarkan dari indeks.
Sedangkan saham emiten yang dikeluarkan akan diganti oleh saham emiten lain.
Semua prosedur tersebut bertujuan untuk mengeliminasi saham spekulatif yang
cukup likuid. Sebagian saham-saham spekulatif memiliki tingkat likuiditas rata-
rata nilai perdagangan reguler yang tinggi dan tingkat kapitalisasi pasar yang
rendah. Indeks JII seperti indeks modern lainnya, bersifat dinamis dalam arti
secara periodik diperbaharui agar senantiasa responsif dengan pergerakan pasar

dan sesuai dengan syariah.



