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MOTTO 

 

نٰكُم بٱِلْبٰٓطِلِ إِلََّأ أٰن تٰكُونٰ  لٰكُم بٰ ي ْ يٰ ُّهٰا ٱلَّذِينٰ ءٰامٰنُوا۟ لَٰ تَْٰكُلُوأا۟ أٰمْوٰٓ يَأٰٓ
تِٰٓرٰةً عٰن تٰ رٰاضٍ مِ نكُمْۚ  وٰلَٰ تٰ قْتُ لُوأا۟ أنٰفُسٰكُمْۚ  إِنَّ ٱللََّّٰ كٰانٰ بِكُمْ 

 رحِٰيمًا 
Artinya: Hai orang-orang yang beriman, janganlah 

kamu saling memakan harta sesamamu dengan jalan 

yang batil, kecuali dengan jalan perniagaan yang 

berlaku dengan suka sama-suka di antara kamu. Dan 

janganlah kamu membunuh dirimu; sesungguhnya 

Allah adalah Maha Penyayang kepadamu. 

Surat An-Nisa Ayat 29 
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Perubahan Peraturan Nomor II - A  Tentang Perdagangan Efek 
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Muhammad SAW, keluarga, sahabat, beserta 
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Rejection yang terkandung dalam Surat Keputusan Direksi 

BEI (Bursa Efek Indonesia) Nomor: Kep-00025/BEI/03-2020 

tanggal 9 Maret 2020 menafihkan adanya syarat bebas dari 

sifat atau syarat yang pada dasarnya tidak mengikat para 

pihak, dalam hal ini adalah investor dan emiten. Investor dan 

emiten merasa hak kebebasan dalam melakukan pembelian 

atau penjualan saham terikat dalam peraturan yang  telah di 
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PEDOMAN TRANSLITERASI 

Pedoman transliterasi yang digunakan dalam penulisan 

buku ini adalah hasil Putusan Bersama Menteri Agama 

Republik Indonesia No.158 tahun 1987 dan Menteri 

Pendidikan dan Kebudayaan Republik Indonesia No. 

0543b/U/1987. Transliterasi tersebut digunakan untuk 

menulis kata-kata Arab yang sudah diserap kedalam Bahasa 

Indonesia. Kata-kata Arab yang sudah diserap kedalam 

Bahasa Indonesia sebagaimana terlihat dalam kamus 

linguistic atau kamus besar Bahasa Indonesia (KBBI). Secara 

garis besar pedoman transliterasi itu adalah sebagai berikut. 

 

1. Konsonan 

Fonem-fonem konsonan Bahasa Arab yang dalam 

sistem tulisan Arab dilambangkan dengan huruf. Dalam 

translitersi itu sebagian dilambangkan dengan huruf, 

sebagian dilambangkan dengan tanda, dan sebagian lagi 

dilambangkan dengan huruf dan tandasekaligus 

Dibawah ini daftar huruf Arab dan transliterasi dengan 

huruf latin. 

Huruf 

Arab 
Nama Huruf Latin Keterangan 

 Alif Tidak ا

Dilambangkan 

Tidak 

Dilambangkan 

 Ba B Be ب 

 Ta T Te ت 

 Sa Ṡ Es (dengan titik ث 

di atas) 

 Jim J Je ج

 Ha Ḣ Ha (dengan titik ح

di bawah) 

 Kha Kh ka dan ha خ

 Dal D De د
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 Zal Ẓ zei (dengan tidi atas) ذ

 Ra R Er ر

 Zai Z Zet ز

 Sin S Es س 

 Syin Sy es dan ye ش 

 Sad Sh Sa ص

 Dad Ḍ de (dengan titik ض

di bawah) 

 Ta Ṭ te (dengan titik ط 

di bawah) 

 Za Ẓ zet (dengan titik ظ 

di bawah) 

 ain ‘ koma terbalik‘ ع

diatas 

 Gain G Ge غ

 Fa F Ef ف 

 Qaf Q Qi ق 

 Kaf K Ka ك

 Lam L El ل 

 Mim M Em م

 Nun N En ن

 Wau W We و

 Ha H Ha ه

 Hamzah ’ Apostrof ء

 Ya Y Ye ي

 

2. Vokal 

 

Vokal tunggal Vokal rangkap Vokal panjang 

 ã = أ  a = أ

 ĩ = أي ai = أي i = أ

 ũ = أو au = أو u = أ
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3. Ta Marbutah 

Ta Marbutah hidup dilambangkan dengan /t/ Contoh: 

 ditulis mar’atun jamilah جميلةاةمر

Ta marbutah mati dilambangkan dengan /h/ Contoh: 

 ditulis fatimah فاطمة

4. Syaddad (tasydid geminasi) 

Tanda geminasi dilambangkan dengan huruf yang sama 

dengan huruf yang diberi tanda syaddad tersebut. 

Contoh: 

 ditulis rabbana ربنا 

ربل ا  ditulis al-birr 

5. Kata sandang(artikel) 

Kata sandang yang diikuti oleh “huruf syamsiyah”  

 

ditransliterasikan sesuai dengan bunyinya yaitu bunyi /I/ 

diganti dengan huruf yang sama dengan huruf yang 

langsung mengikuti kata sandang itu.  

Contoh: 

 

 Ditulis Asy-syamsu الشمس 

 Ditulis ar-rojulu الرجل 

 Ditulis As-sayyidah السيدة

Kata sandang yang diikuti oleh “huruf qomariyah” 

ditransliterasikan sesuai dengan bunyinya, yaitu bunyi /I/ 

diikuti terpisah dari kata yang mengikuti dan dihubungkan 

dengan tanda sempang 

 

Contoh: 

 Ditulis al-qamar ر مق ال 

 Ditulis al-badi البديع 

 Ditulis al-jalal الجالل

 

6. Huruf Hamzah 
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Hamzah yang berada di awal kata tidak ditransliterasikan 

akan tetapi jika hamzah tersebut berada di tengah kata atau 

di akhir kata, huruf hamzah itu ditransliterasikan dengan 

apostrof /’/ 

Contoh: 

 Ditulis Umirtu امرت 

 Ditulis Syai’un شيء 
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DAFTAR ISTILAH 

 Anggota Bursa Efek adalah Perantara Pedagang Efek yang 

telah memperoleh izin usaha dari 

Otoritas Jasa Keuangan dan telah 

memperoleh persetujuan keanggotaan 

Bursa  

Auto Rejection  adalah penolakan secara otomatis oleh 

JATS (Jakarta Automated Trading 

System)  

Jakarta Automated Trading System (JATS) adalah sistem 

perdagangan Efek yang berlaku di Bursa 

untuk perdagangan yang dilakukan 

secara otomatis dengan menggunakan 

sarana komputer. 

  Efek Bersifat Ekuitas adalah saham atau Efek yang dapat 

ditukar dengan saham atau Efek yang 

mengandung hak untuk memperoleh 

saham dari Perseroan sclaku penerbit 

   Kliring  adalah proses penentuan hak dan 

kewajiban yang timbul dari Transaksi 

Bursa sebagaimaria diatur dalam Pasal 1 

Angka 4 Peraturan Otoritas Jasa 

Keuangan Nomor 26/POJK.04/2014 

tentang Penjaminan Penyelesaian 

Transaksi Bursa 

    Pasar Reguler  adalah pasar dimana perdagangan Efek 

di Bursa dilaksanakan berdasarkan 

proses tawar- 

Pasar Reguler Tunai (Pasar Tunai) adalah pasar dimana 

perdagangan Efek di Bursa dilaksanakan 

berdasarkan proses tawar-menawar secara 

lelang yang berkesinambungan 
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LKP (lembaga kliring dan penjaminan ) adalah pihak yang 

menyelenggarakan jasa kliring dan 

penjaminan penyelesaian transaksi bursa 

  Surplus fund  kelebihan dana  

Defisit fund) pihak yang kekurangan dana 
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ABSTRAK 

Bursa Efek Indonesia (BEI) dan Otoritas Jasa Keuangan 

(OJK), Direksi PT Bursa Efek Indonesia menerbitkan SK 

Nomor Kep-00025/BEI/03-2020 tahun 2020 tentang 

Perubahan Peraturan Nomor II - A tentang Perdagangan Efek 

Bersifat Ekuitas yang baru yaitu auto rejection. Auto rejection 

adalah penolakan secara otomatis oleh JATS (Jakarta 

Automated Trading System) adalah sistem perdagangan Efek 

yang berlaku di Bursa untuk perdagangan yang dilakukan 

secara otomatis dengan menggunakan sarana komputer. 

Penelitian ini akan menjawab rumusan masalah tentang 

(1)Bagaimana penerapan auto rejection pada Bursa Efek 

Indonesia (2) Bagaimana pandangan hukum ekonomi syariah 

tentang penetapan auto rejection pada Bursa Efek Indonesia 

Adapun untuk metode penelitian menggunakan jenis 

penelitian yaitu yuridis normatif. Yuridis-normatif 

merupakan salah satu jenis penelitian yang menganalisis serta 

menelaah bekerjanya suatu hukum di lingkungan 

kenyataannya pada kehidupan masyarakat teknik 

pengumpulan data yang dilakukan dengan wawancara, 

observasi dan dokumentasi 

Jika ditinjau dari Maqasid Al-Syariah dapat dipahami dengan 

diberlakukannyaa kebijakan auto rejection oleh  Bursa Efek 

Indonesia telah mengimplementasikan mashlahah sebagai 

maqashid al-syari’ah karena dalam kebijakan auto rejection  

membawa kemanfaatan dan menghindari hal-hal yang 

membawa kerugian bagi investor  emiten,Bursa Efek 

Indonesia dan Pasar Modal. 

Kata kunci: Auto Rejection, Saham Syariah, Maqasid Al-

Syariah 
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ABSTRACT 

The Indonesia Stock Exchange (BEI) and the Financial 

Services Authority (OJK), the Directors of the Indonesia 

Stock Exchange issued Decree Number Kep-00025/BEI/03-

2020 of 2020 concerning Amendments to Regulation Number 

II - A concerning the new Equity Securities Trading, namely 

auto rejection . Auto rejection is an automatic rejection by 

JATS (Jakarta Automated Trading System) which is a 

Securities trading system that applies to the Exchange for 

trades carried out automatically using computer facilities. 

This research will answer the formulation of the problem 

regarding (1) How to implement auto rejection on the 

Indonesian Stock Exchange (2) What is the view of Islamic 

economic law regarding the establishment of auto rejection on 

the Indonesian Stock Exchange As for the research method 

using this type of research, namely normative juridical. 

Juridical-normative is a type of research that analyzes and 

examines the operation of a law in the real environment in 

people's lives. Data collection techniques are carried out by 

interviews, observation and documentation. 

If viewed from Maqasid Al-Syariah, it can be understood by 

the enactment of the auto rejection policy by the Indonesian 

Stock Exchange, which has implemented mashlahah as 

maqasid al-shari'ah because in the auto rejection policy it 

brings benefits and avoids things that bring harm to issuer 

investors, the Indonesian Stock Exchange and Capital Market. 

 

Keywords: Auto Rejection, Sharia Stocks, Maqasid Al-

Syariah
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BAB I 

PENDAHULUAN 
 
A. Latar Belakang Masalah  

Pertumbuhan ekonomi yang maju dan barang yang serba 

instan dengan jumlah penduduk yang banyak di Indonesia, 

menyebabkan banyaknya permintaan dan penawaran. Hal ini 

membuka peluang bagi para penanam modal untuk 

mendapatkan pengembalian yang tinggi, cepat dan singkat. 

Salah satu bentuk investasi yang memenuhi kriteria tersebut 

adalah dengan bertransaksi saham di bursa efek indonesia. 1 

Investasi adalah pengaitan sumber-sumber dalam jangka 

panjang untuk menghasilkan laba di masa yang akan datang.2 

Investasi juga dapat didefinisikan sebagai penanaman modal 

atau pemilikan sumber-sumber dalam jangka panjang yang 

akan bermanfaat pada beberapa periode akuntansi yang akan 

datang.3 Investasi dapat pula didefinisikan sebagai 

penempatan sejumlah dana pada saat ini dengan harapan 

untuk memperoleh keuntungan di masa mendatang. 

Umumnya investasi dapat dibedakan menjadi dua yaitu: 

Investasi pada financial assets.  

Investasi pada financial assets dapat dibedakan lagi 

menjadi dua, yaitu: 

a) Investasi pada financial assets yang dilakukan di pasar 

uang, misalnya berupa sertifikat deposito, commercial 

paper, surat berharga pasar uang dan lainnya. 

 
             1 Junaedi, D. (2020). Dampak Pandemi Covid-19 Terhadap Pasar 

Modal Di Indonesia. Al-Kharaj : Jurnal Ekonomi, Keuangan & Bisnis 

Syariah, hlm 11 
2 Mulyadi, Sistem Akuntansi Manajemen, Edisi Ketiga (Jakarta: 

Salemba Empat, 2001), hlm 284. 
3 Supriyono, Akuntansi Biaya (Jakarta: BPFE, 1987), hlm 424. 
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b) Investasi pada financial assets yang dilakukan di pasar 

modal, misalnya berupa saham, obligasi dan lainnya4 

Perkembangan dan minat pasar saham terus meningkat. 

Sebagai perantara aset jangka panjang, pasar modal dikatakan 

mampu mengelola aset masa depan. Perkembangannya dapat 

memberikan gambaran yang sebenarnya tentang siklus 

ekonomi suatu negara. Paradigma ini menjadikan pasar modal 

sebagai indikator kestabilan ekonomi suatu negara. Namun, 

sejak pandemi Covid-19 di Indonesia pada tahun 2020, 

beberapa sektor korporasi terkena dampak signifikan. 

Keadaan ini menyebabkan rendahnya tingkat kepercayaan 

investor sehingga membuat investor ragu untuk berinvestasi 

di pasar modal, khususnya saham. Akibatnya, ada beberapa 

investor yang memilih untuk melepas sahamnya karena 

harga-harga saham turun bahkan dibawah harga wajar. Sebab 

itulah yang menyebabkan situasi pasar modal menjadi tidak 

kondusif. Dalam konsep dasar mengenai muamalah, yakni 

suatu hubungan yang terjalin antar manusia atau ḥablum min 

annās berbentuk hubungan sosial. Jual beli disini menjadi 

salah satu bentuk muamalah dalam Islam yang diperbolehkan 

syariat Islam sepanjang objek jual beli dan pelaksanaannya 

dilakukan sesuai ketentuan syariat Islam pula.5 Dan jika 

dilihat dalam konteks jual beli di Pasar Modal, saham 

merupakan objek yang diperdagangkan saham adalah surat 

berharga yang menunjukkan bagian dari kepemilikan 

perusahaan dalam pasar modal. 

 

 

 
4 Abdul Halim, Analisis Investasi (Jakarta: Salemba Empat, 2003), 

hlm 2 

   5 Hasbi ash-Shiddiqieqy, Pengantar Fiqh Muamalah, (Jakarta: Bulan 

Bintang, 1974) , hlm. 85. 
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  Jual beli saham tidak terlepas dari ketetapan hukum 

yang ada. Sesuai dengan ketetapan hukum maksudnya adalah 

memenuhi persyaratan, rukun-rukun dan hal-hal lain yang ada 

kaitanya dengan jual beli, sehingga bila syarat-syarat dan 

rukunnya tidak terpenuhi berarti tidak sesuai dengan 

kehendak syara’ 

Untuk  rukun jual beli menurut Jumhur Ulama ada 

empat, yaitu: 

1. Bai’(penjual)  

2. Mustari (Pembeli) 

3. Ṣighat (ijab dan qabul) Ṣighat atau perbuatan yang 

menunjukan terjadinya akad berupa ijab dan qabul. Dalam 

akad jual beli, ijab adalah ucapan yang diucapkan oleh 

penjual, sedangkan qabul adalah ucapan setuju dan rela 

yang berasal dari pembeli 

4. Mauqūd ‘alaih (benda atau barang)  Al-Mauqūd alaih atau 

objek akad. Objek akad adalah amwal atau jasa yang 

dihalalkan yang dibutuhkan masing-masing pihak.6  

 Rukun jual beli yang berbeda dikemukakan oleh 

ulama Hanafiyah menurut mereka, jual beli hanya satu, yaitu 

ijab (ungkapan  membeli dari pembeli) dan qabul (ungkapan 

menjual dari penjual) atau sesuatu yang menunjukan kepada 

ijab dan qabul yang menjadi rukun dalam jual beli hanyalah 

kerelaan kedua belah pihak untuk melakukan transaksi jual 

beli. Akan tetapi , karena unsur kerelaan itu merupakan unsur 

hati yang sulit diindra sehingga tidak kelihatan, maka 

diperlukan indikasi yang menunjukan kerelaan itu dari kedua 

belah pihak. 

Indikasi yang menunjukkan kerelaan kedua belah 

pihak yang melakukan  transaksi jual beli , boleh tergambar 

dalam ijab dan qabul atau  cara saling memberikan barang dan 

 
            6 Rahmat syafei, Fiqih Muamalah, (Bandung: Pustaka Setia, 2010), 

hlm. 124-125. 
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harga barang (ta‟athi).7  

Selain harus memenuhi rukun, Jual beli juga harus 

memenuhi beberapa syarat. Menurut Imam Mustofa syarat 

dalam jual beli, yaitu terdiri dari syarat terpenuhinya akad, 

syarat pelaksanaan jual beli, syarat sah, dan syarat mengikat. 

Pertama, syarat terbentuknya akad. Syarat ini merupakan 

syarat yang harus dipenuhi masing-masing akad transaksi 

atau akad, lokasi atau tempat terjadinya akad dan objek 

transaksi. Kedua, syarat berlakunya akibat hukum jual beli  

ada dua yaitu, kepemilikan serta otoritasnya dan  barang yang 

menjadi objek transaksi jual beli benar-benar milik sah sang 

penjual. Ketiga, syarat keabsahan akad jual beli terbagi 

menjadi dua macam, yaitu syarat umum dan syarat khusus, 

adapun syarat umum adalah syarat-syarat yang telah 

disebutkan diatas dan ditambah empat syarat, yaitu, barang 

dan harganya diketahui (nyata), jual beli tidak boleh bersifat 

sementara, transaksi jual beli harus membawa manfaat, dan 

tidak adanya syarat yang dapat merusak transaksi. Keempat, 

syarat mengikat dalam akad jual beli. Adapun syarat yang 

menjadikanya mengikat para pihak yang melakukan akad jual 

beli adalah terbebas dari sifat atau syarat yang pada dasarnya 

tidak mengikat para pihak dan terbebas dari khiyar.8 

Ketetapan hukum Islam di atas menjadi dasar 

bagaimana jual beli saham boleh dilaksanakan di dalam pasar 

saham atau biasa dikenal dengan pasar modal. Investor bebas 

memilih terhadap siapa investor tersebut akan menanamkan 

modalnya dan kemudian menjadi bagian dari suatu 

perusahaan. Investor juga berhak melepas saham 

kepemilikannya dengan menjual saham tersebut. Dalam 

menjual saham kepemilikannya, seorang investor dapat 

 
             7 Mardani, Fiqh Ekonomi Syariah : Fiqh Muamalah, (Jakarta : 

Kencana, 2012), hlm 72 

                8 Hendi Suhendi, Fiqih Muamalah (Jakarta: PT Raja Grapindo 

Persada, 2013), hlm. 70.  
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mengambil untung sesuai ketetapan yang berlaku. Tidak 

hanya itu, pihak emiten atau perusahaan juga memiliki hak 

dalam mencari untung dengan menaikkan nilai harga saham 

sesuai batasan ketetapan hukum yang berlaku.9 

Tabel 1. Perkembangan Kapitalisasi Pasar Saham Syari’ah 

Tahun 2018-2022 

Tahun Saham Syari’ah 

2018 3543.32 

2019 3806.00 

2020 3344.00 

2021 4259.24 

2022 4416.80 

Sumber : Statistik Pasar Modal Syari’ah 

2022; Otoritas Jasa Keuangan 

(OJK) 2022. Data diolah : 202210 

Tabel 1 Menyajikan trend perkembangan produk investasi 

saham syari’ah di Indonesia tahun 2018 sampai dengan tahun 

2022.  Kapitalisasi Indeks Saham Syari’ah Indonesia lima 

 
               9 Dimyauddin Djuwaini, Pengantar Fiqih Muamalah, (Yogyakarta: 

Pustaka Pelajar, 2008), hlm.69 

   10    https://www.ojk.go.id/id/kanal/syariah/data-dan-

statistik/saham-syariah/Pages/Statistik-Saham-Syariah Januari-2022.aspx  

(di akses pada tanggal  23 Agustus 2022) 

 

https://www.ojk.go.id/id/kanal/syariah/data-dan-statistik/saham-syariah/Pages/Statistik-Saham-Syariah%20Januari-2022.aspx
https://www.ojk.go.id/id/kanal/syariah/data-dan-statistik/saham-syariah/Pages/Statistik-Saham-Syariah%20Januari-2022.aspx
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tahun belakangan mencapai 4416.80 triliun rupiah pada tahun 

2022, nilai ini meningkat sebesar 7.42% dari angka tahun 

sebelumnya 2021.  Dapat diamati pula bahwa terjadi 

penurunan 12.14% pada tahun 2020 dari tahun 2019.  Hal ini 

sangat mungkin disebabkan karena gejolak ekonomi selama 

masa pandemic covid-19.   

           Dalam rangka membatasi transaksi saham pada 

rentang harga tertentu, Bursa Efek Indonesia (BEI) dan 

Otoritas Jasa Keuangan (OJK) Direksi PT Bursa Efek 

Indonesia menerbitkan SK Nomor Kep-00025/BEI/03-2020 

tahun 2020 tentang Perubahan Peraturan  Nomor II-A tentang 

Perdagangan Efek Bersifat Ekuitas yang baru yaitu auto 

rejection asimetris system.  Peraturan ini dikeluarkan pada 12 

Maret 2020 dan segera diberlakukan pada 13 Maret 2020. 

Pihak direksi BEI (Bursa Efek Indonesia) menjelaskan bahwa 

tujuan kebijakan auto rejection diterbitkan untuk memastikan 

kelancaran perdagangan serta memberikan perlindungan 

kepada investor dengan menjaga harga saham agar tidak 

berubah terlalu tinggi ataupun terlalu rendah.  Sehingga pada 

harapannya keuntungan maupun kerugian yang diperoleh 

pelaku pasar bisa terkendali. Kebijakan ini memungkinkan 

untuk melakukan penolakan secara otomatis terhadap pesanan 

(order) yang dimasukkan melebihi batas yang telah 

ditentukan.11  

Terdapat dua jenis auto rejection yakni auto rejection atas 

(ARA) oleh dan auto rejection bawah (ARB).  Mengacu Surat 

Keputusan Direksi PT Bursa Efek Indonesia Nomor: Kep-

 
11 Adjudira Noviana, “Tinjauan Yuridis Kebijakan Bursa Efek 

Indonesia Terhadap Saham Auto Reject Bawah di Masa Pandemi Covid-19”, 

Skripsi, (Medan: Universitas Muhammadiyah Sumatra Utara,2021) 
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00023/BEL/03-2020 tanggal 9 Maret 2020, dimana saham 

yang baru pertama kali diperdagangkan (hari pertama listing 

BEI) di pasar sekunder, memiliki batasan auto rejection 

bawah (ARB) yang semula sebesar 10% telah di ubah menjadi 

7%. Dan untuk besaran batasan auto rejection atas (ARA) 

yang berlaku adalah 70% untuk rentang harga Rp 50,- sampai 

dengan Rp 200,- ; 50% untuk rentang harga Rp 200,-  sampai 

dengan Rp 5.000,-  dan 40% untuk saham dengan harga di 

atas Rp 5.000,- .   

Sedangkan pada peraturan yang lama, dalam Surat 

Keputusan Direksi PT Bursa Efek Indonesia Nomor: Kep 

00168/BEI/I1-2018 tanggal 22 November 2018) hanya 

memiliki besaran batasan auto rejection tunggal atau naik 

turun sesuai rentang harganya. Dimana batasan auto reject 

pertama adalah saham dengan rentang harga Rp 50,- sampai 

dengan Rp 200,- sebesar 35% (naik & turun).  Kedua, saham 

dengan rentang harga Rp 200,-  sampai dengan Rp 5.000,- 

memiliki batasan auto rejection 25% (naik & turun).  Ketiga, 

saham dengan Rp 5.000,- atau lebih memiliki batasan auto 

rejection 20% (naik & turun). 12 

 

 

 

 

 

 

 

 
            12 PT Bursa Efek Indonesia,"   Perubahan Peraturan Nomor Ii-a 

Tentang Perdagangan Efek Bersifat Ekuitas Tanggal Dikeluarkan 12 Maret 

2020 Tanggal Diberlakukan 13 Maret 2020 Auto Rejection yang baru yaitu 

auto rejection asimetris (Jakarta: PT Bursa Efek Indonesia, 2020 ), hlm. 2-4 
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Perubahan Batasan Auto Rejection Surat 

Keputusan Direksi Lama dan Baru oleh Direksi 

PT Bursa Efek Indonesia. 

Rentang 

Harga 

(Rp) 

Batasan Auto 

Rejection Surat 

Keputusan 

Direksi PT Bursa 

Efek Indonesia 

Nomor: Kep 

00168/BEI/I1-

2018 tanggal 22 

November 2018) 

Batasan Auto 

Rejection (ARB 

& ARA) Surat 

Keputusan 

Direksi PT Bursa 

Efek Indonesia 

Nomor: Kep-

00023/BEI/03-

2020 tanggal 9 

Maret 2020 

ARB  

(-) 

ARA 

(+) 
ARB ARA 

Rp 50 – 

200 
35% 35% 7% 70% 

Rp >200 –   

5000 
25% 25% 7% 50% 

 Rp >5.000    20% 20% 7% 40% 

Auto Rejection yang terkandung dalam Surat Keputusan 

Direksi BEI (Bursa Efek Indonesia) Nomor: Kep-

00023/BEI/03-2020 tanggal 9 Maret 2020 menafihkan adanya 

syarat bebas dari sifat atau syarat yang pada dasarnya tidak 

mengikat para pihak, dalam hal ini adalah investor dan emiten. 

Investor dan emiten merasa hak kebebasan dalam melakukan 

pembelian atau penjualan saham terikat dalam peraturan yang  

telah di keluarkan oleh Bursa Efek Indonesia . Berdasarkan 
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paparan tersebut maka perlu dilakukan penelitian  dengan judul 

“Analisis Hukum Ekonomi Syariah Terhadap Keputusan PT 

Bursa Efek Indonesia Nomor: Kep-00025/BEI/03-2020 

Perubahan Peraturan Nomor II - A Tentang  Penetapan Auto 

Rejection  

 

B. Rumusan Masalah 

Berdasarkan latar belakang masalah yang telah 

dikemukakan, maka penulis merumuskan pokok masalah 

yang akan menjadi pembahasan dalam skripsi ini. Adapun 

pokok permasalahan tersebut adalah: 

a. Bagaimana penerapan Auto Rejection pada 

Bursa Efek Indonesia? 

b. Bagaimana pandangan hukum ekonomi 

syariah tentang penetapan Auto Rejection pada 

Bursa Efek Indonesia? 

 

C. Tujuan Penelitian 

Berdasarkan pada permasalahan yang dirumuskan di 

atas, maka tujuan yang hendak dicapai dalam penelitian 

ini adalah:  

a. Untuk mengetahui lebih detail terkait 

penerapan Auto Rejection pada Bursa Efek 

Indonesia  

b. Untuk mengetahui pandangan  hukum 

ekonomi syariah tentang penetapan Auto  

Rejection pada Bursa Efek Indonesia 
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D. Manfaat Penelitian 

Hasil dari penelitian ini diharapkan bisa memberikan 

beberapa manfaat. Adapan manfaat yang diperoleh dari 

penelitian ini terbagi dalam dua manfaat penelitian, yaitu 

manfaat teoritis dan manfaat praktis. 

a. Manfaat teoritis adalah Penelitian ini 

diharapkan dapat menjadi pengetahuan 

tambahan maupun wawasan  bagi penulis 

serta masyarakat umum mengenai Analisis 

Hukum Ekonomi Syariah Tentang Penetapan 

Auto Rejection Pada Bursa Efek Indonesia. 

b. Maanfaat praktis dalam penelitian ini sebagai 

sarana untuk  mengetahui dan memahami 

secara mendalam mengenai teori penentuan 

hukum ekonomi syariah tentang regulasi 

penetapan Auto Rejection pada Bursa Efek 

Indonesia bagi pemerintah emiten, investor 

dan Bursa Efek Indonesia 

 

E. Telaah Pustaka  

Telaah pustaka digunakan untuk mendapatkan 

gambaran tentang hubungan peneliti ini  dengan 

penelitian yang pernah dilakukan oleh peneliti 

sebelumnya.Sehingga tidak terjadi pengulangan aktfitas 

penelitian tentang hal yang sama.  

Penulis skripsi yang pertama  diteliti “Zaenal 

Abidin berjudul  Tinjauan  Hukum  Islam  Terhadap  

Praktik  Spekulasi dalam  Jual  Beli  Saham  Syariah  Di 

Bursa   Efek   Indonesia   Cabang   Semarang”.13 Fokus 

penelitian ini adalah  membahas tinjauan hukum Islam 

 
13 Zaenal Abidin, Tinjauan Hukum Islam Terhadap Praktik 

Spekulasi dalam Jual Beli Saham Syariah Di Bursa   Efek   Indonesia   

Cabang   Semarang, Skripsi, (Semarang: Universitas   Islam   Negeri 

Walisongo, 2017), versi elektronik di akses pada tanggal  23 agustus 2022 
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terhadap praktik spekulasi dalam jual beli saham syariah. 

Dengan hasil penelitian mengatakan  praktik jual beli 

saham syariah di Bursa Efek Indonesia belum 

sepenuhnya sesuai dengan ketentuan syariah. Dari segi 

saham dan transaksinya sudah sesuai, namun praktik jual 

beli saham di lapangan banyak aksi spekulasi yang di 

lakukan, yaitu membeli saham BAPA, WICO, RAJA 

yang di posisi bid tebal sampai ribuan lot sedangkan 

posisi ofer tipis, sehingga saham tersebut bisa naik turun 

tidak sesuai kondisi pasar. Berdasarkan analisis penulis 

praktik itu tentunya bertentangan dengan prinsip jual beli 

secara hukum ekonomi Islam. praktik spekulasi dalam 

jual beli saham syariah di Bursa Efek Indonesia tidak 

diperbolehkan, karena spekulasi adalah tindakan yang 

dilarang oleh Islam. Kegiatan spekulasi ini dilarang 

karena terdapat unsur-unsur maisir yang tidak sesuai 

dengan syariah Islam, diantaranya spekulan lebih 

mementingkan kepentingan diri dan tidak 

mempedulikan kepentingan ekonomi.  

Peneliti skipsi yang kedua “ Kefi Miftachul Ulum 

berjudul Analisa Teknikal Dalam Jual Beli Saham 

Menurut Hukum Islam”14. Fokus penelitian yaitu 

bagaimana hukum islam mengenai saham yang dilihat 

menggunakan analisa teknikal. Hasil penelitian 

menunjukkan bahwa berdasarkan konsep dan cara kerja 

dari pada analisa teknikal dalam menganalisa pergerakan 

harga suatu saham mampu mencegah adanya tindakan 

spekulasi atau mengandung maisir, gharar, dharar dan 

mafsadat atau resiko yang jauh lebih besar yang mana 

hal ini jelas-jelas melanggar prinsip syariah dalam jual 

beli sehingga analisa teknikal ini sangat penting 

 
14 Kefi Miftachul Ulum, “Analisa Teknikal Dalam Jual Beli 

Saham  Menurut Hukum Islam”, Journal of Islamic Business Law, Vol. 4, 

No. 4, 2020.hlm 20 
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dilakukan pelaku pasar saham sebelum melakukan 

transaksi jual beli saham. Serta dengan menggunakan 

analisateknikal dapat mengatur resiko yang akan 

ditimbulkan.  

Peneliti skripsi yang ketiga “M.Satrika berjudul 

Saham Menurut Perspektif Ekonomi Islam Dan 

Relevansinya Dalam Investasi Modern Indonesia”.15 

Fokus penelitian yaitu bagaimana proses/tahapan 

kegiatan investasi saham, bagaimana saham menurut 

perspektif ekonomi Islam dan relevansinya dalam 

investasi modern Indonesia dan bagaimana tinjauan 

ekonomi Islam tentang berinvestasi saham dalam 

investasi modern Indonesia. Hasil Penelitian Pada 

dasarnya berinvestasi saham perusahaan yang tidak 

bertentangan dengan syari’at Islam adalah boleh, 

asalkan dalam berinvestasi saham (jual beli saham) tidak 

melakukan penipuan/kecurangan yang dapat merugikan 

investor lainnya serta memenuhi rukun dan syarat akad 

dalam melakukan transaksinya.  

Peneliti skripsi yang ke empat” Andri Riski Saputra 

berjudul Tinjauan Hukum Islam Terhadap Praktik Jual 

Beli Saham Bursa Efek Indonesia (Bei)”16. Fokus 

penelitian yaitu untuk mengetahui praktik jual beli 

saham pada Bursa Efek Indonesia dan mengetahui 

bagaimana islam memandang praktik jual beli saham 

pada Bursa Efek Indonesia. Hasil dari penelitian ini 

 
15 M.Satrika, Saham Menurut Perspektif Ekonomi Islam Dan 

Relevansinya Dalam Investasi Modern Indonesia, Skripsi, (Riau: Unversitas 

Islam Negeri Sultan Syarif Kasim Riau Pekanbaru, 2011), versi elektronik di 

akses pada tanggal  5 November 2022 

 
16Andri Riski Saputra, Tinjauan Hukum Islam Terhadap Praktik 

Jual Beli Saham Bursa Efek Indonesia (BEI), Skripsi, (Riau: Unversitas 

Bengkulu, 2020), Versi Elektronik Di Akses Pada Tanggal  8 November 2022 
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adalah Saham yang merupakan suatu bukti bagian 

kepemilikan suatu perusahaan hanya diperjualbelikan di 

pasar saham. Setiap orang yang telah memenuhi syarat-

syarat, berhak untuk melaksanakan jual beli saham di 

pasar modal. Bursa Efek adalah Pihak yang 

menyelenggarakan dan menyediakan sistem dan atau 

sarana untuk mempertemukan penawaran jual dan beli 

Efek pihak-pihak lain dengan tujuan memperdagangkan 

Efek di antara mereka. Saham juga tidak mengandung 

riba didalamnya apabila prosesnya tidak melakukan 

transaksi dengan fasilitas pinjaman berbasis bunga dan 

saham yang dibeli bukanlah perusahaan yang berbasis 

riba. Adapun capital gain dan deviden bukanlah riba 

karena saham merupakan barang dan keuntungannya 

telah disepakati. Secara umum, skripsi ini berbeda 

dengan penelitian-penelitian yang telah dipaparkan 

sekilas tersebut. Pada skripsi ini penulis membahas 

tentang penerapan Auto Rejection pada Bursa Efek 

Indonesia. Sedangkan pembahasan utama dalam 

penelitian ini yaitu regulasi penetapan Auto Rejection 

pada Bursa Efek Indonesia yang bertentangan dengan 

prinsip Islam 

 

F. Metode Penelitian  

Sebuah penelitian agar dapat memperoleh suatu 

kevalidan dalam mengolah suatu data dan dapat 

dipertanggungjawabkan, maka harus ada yang namanya 

metode penelitian, dimana dalam penelitian ini 

menggunakan metode penelitian pendekatan doktrinal 

kualitatif   

1. Jenis Penelitian dan Pendekatan Penelitian  
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Jenis penelitian yang digunakan dalam penelitian ini 

ialah jenis penelitian jenis penelitian lapangan atau field 

research yaitu pengumpulan data yang langsung dilakukan 

di lapangan untuk memperoleh data atau informasi dengan 

mendatangi subjek yang bersangkutan. pendekatan yang 

penulis gunakan pada penelitian ini yaitu yuridis normatif. 

Yuridis-normatif merupakan salah satu jenis penelitian 

yang menganalisis serta menelaah bekerjanya suatu hukum 

di lingkungan masyarakat Pendekatan yuridis digunakan 

dalam menganalisis berbagai peraturan perundang-

undangan terkait dengan analisis hukum ekonomi islam 

tentang  penetapan Auto Rejection pada bursa efek 

indonesia dan untuk pendekatan normatif digunakan dalam 

menganalisis hukum dilihat dalam kenyataannya pada 

kehidupan masyarakat.17 

2. Jenis Data 

Adapun jenis data dalam penelitian ini terdiri dari 

Data Sekunder : 

a) Bahan hukum primer adalah sumber data penelitian 

yang diperoleh secara langsung dari narasumber asli 

(tidak melalui perantara) yaitu dikumpulkan melalui 

wawancara, jajak pendapat dan lain-lain. Dalam hal 

ini data primer yang diperoleh peneliti bersumber 

dari Bursa Efek Indonesia cabang Semarang.  

b) Bahan hukum sekunder adalah data yang diperoleh 

atau dikumpulkan dari sumber-sumber yang telah 

ada. Data tersebut diperoleh dari perpustakaan atau 

 
                    17Andi Kusumastuti dan Ahmad Mustamil Khoiron, Metode 

Penelitian Kualitatif, (Semarang:Lembaga Pendidikan Sukarno Pressindo, 

2019), hlm 41. 
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laporan-laporan penelitian terdahulu yang berbentuk 

tulisan”peneliti menggunakan data ini sebagai data 

pendukung yang berhubungan dengan penelitian.18 

Sumber data yang digunakan dalam penelitian ini 

yaitu berasal dari sumber data sekunder yang dimana 

berasal dari: 

• Ensiklopedia, yang merupakan sumber 

referensi yang komprehensip/luas. 

Selain ensiklopedia umum (general 

encyclopedia), terdapat juga 

insiklopedia-ensiklopedia yang lebih 

khusus dalam berbagai bidang ilmu 

(subject encyclopedia). 

• Kamus, yang memuat kata-kata dengan 

artinya yang disuse secara alfabetik. 

Selain kamus umum juga banyak 

terdapat kamus-kamus dalam berbagai 

bidang ilmu. 

• Buku-buku teks dan buku-buku 

referensi, yang berisi pengetahuan 

dalam berbagai bidang ilmu. 

• Direktori atau buku pegangan, yang 

memuat alamat dan data lain serta 

pedoman untuk mengerjakan sesuatu. 

• Abstrak, yang memuat ringkasan 

karangan, tesis, disertasi, laporan 

penelitian, dan sebagainya. 

• Laporan penelitian, yang secara lengkap 

memuat artikel-artikel yang mungkin 

relevan dengan penelitian yang sedang 

 
         18 Sugiono, Metode Penelitian Kuantitatif, Kualitatif, dan 

R&D (Bandung: alfabeta, 2011), hlm. 224. 
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dilakukan. 

• Majalah, jurnal, dan surat kabar, yang 

memuat artikel-artikel yang mungkin 

relevan dengan penelitian yang sedang 

dilakukan. 

• Skripsi, tesis, disertasi yang biasanya 

melaporkan hasil dan proses suatu 

penelitian. 

3. Bahan Hukum 

a. Bahan Hukum Primer 

Bahan hukum primer merupakan suatu 

hukum yang mengikat, yang bersifat 

autoritatif yaitu bahan hukum yang 

mempunyai otoritas. Bahan hukum primer 

yang digunakan adalah Surat Keputusan 

Direksi PT Bursa Efek Indonesia Nomer 

Kep-00025/BEI/03-2020 Tahun 2020 

tentang perubahan peraturan nomer II-A 

tentang perdagangan efek dan regulasi BEI 

yang terikat bersifat ekuitas.  

b. Bahan Hukum Sekunder 

 Bahan hukum sekunder yaitu bahan yang 

memberikan penjelasan mengenai bahan 

primer, seperti buku-buku, artikel, jurnal, 

hasil penelitian, makalah dan lain sebagainya 

yang relevan dengan permasalahan yang akan 

dibahas. Bahan hukum sekunder merupakan 

bahan hukum yang erat kaitannya dengan 

bahan hukum primer yang dapat membantu 

menganalisis dan memahami hukum primer 

c. Bahan Hukum Tersier  

Bahan hukum tersier yaitu bahan yang 

memberikan petunjuk atau Penjelas dari 

bahan hukum primer maupun bahan 

sekunder. Yang berupa: kamus, inseklopedia, 
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indeks kumulatif, dan sebagainya. 

4. Teknik Pengumpulan Data 

a. Observasi 

               Untuk memperoleh akses langsung 

terhadap obyek yang akan diteliti, penulis 

akan melakukan observasi langsung di 

Bursa Efek Indonesia (BEI) cabang 

Semarang. Observasi dimaksudkan untuk 

mendapat informasi mengenai kondisi 

langsung dilapangan, sehingga 

dimungkinkan adanya kontak dan kerjasama 

dalam forum lebih lanjut. 

b. Dokumentasi 

            Metode dokumentasi dilakukan 

dengan cara pengumpulan beberapa 

informasi pengetahuan,fakta dan data. 

Dengan demikian maka dapat dikumpulkan 

data-data dengan kategorisasi dan klasifikasi 

bahan bahan tertulis yang berhubungan 

dengan masalah penelitian, baik dari sumber 

dokumen,buku-buku,jurnal ilmiah, koran, 

majalah, website, dan lain-lain 

c. Wawancara (interview)  

Wawancara (interview) adalah 

metode pengumpulan data dengan 

mengajukan pertanyaan langsung kepada 

responden dicatat atau direkam. Pada 

praktiknya telah disiapkan daftar 

pertanyaan untuk diajukan secara langsung 

kepada pewakilan Bursa Efek Indonesia 

wilayah Semarang.19 

 

 
19 Amirudin Zainal Asikin, Pengantar Metode Penelitian Hukum, 

(Jakarta: Raja Grafindo Persada, cet. 1, 2006), hlm. 30. 
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5. Analisa Data 

Analisis data adalah proses mencari dan 

menyusun secara sistematis data yang diperoleh dari 

hasil wawancara, catatan lapangan, dan 

dokumentasi, dengan cara mengorganisasikan data 

ke dalam kategori, menjabarkan ke dalam unit-unit, 

melakukan sintesa, menyusun ke dalam pola, 

memilih mana yang penting dan yang akan 

dipelajari, dan membuat simpulan sehingga mudah 

dipahami oleh diri sendiri maupun orang lain.20 

Metode analisis data yang digunakan dalam 

penelitian ini disesuaikan dengan kajian penelitian, 

yaitu bagaimana hukum ekonomi syariah terkait 

Surat Keputusan Direksi PT Bursa Efek Indonesia 

Nomer Kep-00025/BEI/03-2020 Tahun 2020  

Tentang  Penetapan Auto Rejection pada Bursa Efek 

Indonesia. Setelah data terhimpun selanjutnya akan 

dikaji menggunakan analisis secara kualitatif. 

 

G. Sistematika Penulisan  

Pembahasan-pembahasan dalam penelitian ini disusun 

dalam lima bab yang disusun sedemikian rupa, dimana 

antara satu bab dengan bab lainya memiliki keterkaitan 

logis dan sistematis dalam memaparkan hasil penelitian, 

untuk mempermudah dalam penyusunan penelitian yang 

dilakukan oleh peneliti dibuatlah sistematika penelitian 

sebagai berikut : 

Untuk memudahkan pembahasan, penyusun 

 
    20 Hardani, dkk., Metode Penelitian Kualitatif & Kuantitatif, 

(Yogyakarta: CV. Pustaka Ilmu, Cet 1, 2020), hlm 62.  
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membagi skripsi ini dalam 5 bab, berikut uraian disetiap 

babnya:  

Bab 1 ini berisi latar belakang, rumusan masalah, tujuan, 

dan manfaat penulisan, tinjauan pustaka, kerangka teori, 

metode penelitian, dan sistematika pembahasan.  

Bab II ini berisikan pengertian jual beli dalam islam , dasar 

hukum jual beli,  rukun jual beli, syarat jual beli, macam-

macam jual beli, tindakan yang di larang dalam jual beli, 

tujuan syariah, pengertian bursa efek indonesia,fungsi 

bursa efek, tugas bursa efek dan mekanisme kerja bursa 

efek  indonesia di pasar saham 

Bab  III ini dibagi menjadi 2 sub bab pembahasan 

meliputi: tentang auto rejection pengertian auto rejection, 

sejarah munculnya auto rejection,tujuan auto rejection 

kebijakan auto rejection lama dan baru deskripsi auto 

rejection lama dan baru latar belakang auto rejection lama 

dan baru  imlikasi auto rejction lama dan baru  

Bab IV ini merupakan bab pokok dari pada penelitian ini, 

maka dalam penelitian ini berisi tentang keabsahan akad 

mengikatnya, sesuatu yang tidak di kehendaki oleh pihak,  

kebijakan pemerintah terhadap transaksi individu. 

Bab V ini berisi kesimpulan, saran-saran dan penutup. 

Pada bagian akhir terdiri dari daftar pustaka, daftar 

riwayat hidup penulis serta lampiran-lampiran 
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BAB II 

JUAL BELI BURSA EFEK INDONESIA 

DALAM TELAAH  ISLAM  DAN 

MEKANISME DI BURSA EFEK INDONESIA 
 

A. Jual Beli Dalam Islam 
 

1. Pengertian Jual Beli 

Pada umumnya, orang memerlukan benda yang 

ada pada orang lain (pemiliknya) dapat dimiliki dengan 

mudah, akan tetapi terkadang pemiliknya tidak mau 

memberikannya. Adanya syari’at jual beli menjadi wasilah 

(jalan) untuk mendapatkan keinginan tersebut, tanpa 

berbuat salah. Jual beli menurut bahasa berarti al-ba’i, al-

tijarah dan al-mubadalah yang berarti menjual, mengganti 

dan menukar barang dengan barang atau barang dengan 

uang dengan jalan melepaskan hak milik dari satu kepada 

yang lain atau dasar saling merelakan. Secara terminologi 

fiqih jual beli disebut dengan al-ba’i (menjual), 

mengganti,dan menukar sesuatu dengan sesuatu yang lain. 

Lafalal-ba’i dalam terminologi fiqih terkadang dipakai 

untuk pengertian lawannya, yaitu lafal al-Syira yang 

berarti membeli. Dengan ini al-ba’i mempunyai arti 

menjual sekaligus membeli atau jual beli. Menurut pasal 20 

ayat 2 Kompilasi Hukum Ekonomi Syariah, ba‟i adalah 

jual beli antara benda dangan beda, atau pertukaran antara 

beda dengan uang. Berdasarkan definisi diatas, maka pada 

intinya jual beli itu ialah tukar-menukar barang atau 

menukar barang dengan uang.. Jual beli menurut fiqh 

diartikan sebagai tukar menukar barang dengan barang lain 

dengan menggunakan syarat dan alat peraga tertentu. Jual 

beli juga dapat diartikan sebagai pertukaran barang dengan 
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uang melalui pertukaran yang sah.21 

Wahbah az – Zuhaili berpendapat bahwa jual beli 

yang dikemukakan oleh para ulama fiqh yaitu Imam 

Hanafiyah mendefinisikan bahwa jual beli adalah :22 

 مُبٰادٰلةُٰ ماٰلٍ بِاٰلٍ عٰلٰي وٰجْهٍ مَْٰصُوْصٍ 
“Saling tukar menukar harta dengan cara tertentu 

 مُبٰادٰلةٰ شٰيْءٍ مٰرْغُوْبٍ فِيْهِ بِثِْلِ عٰلٰى وٰجْهٍ مُقٰيِ دٍ مَْٰصُوصٍ 
“Tukar menukar sesuatu yang diingini dengan yang 

sepadan melalui cara tertentu yang bermanfaat”  

Hendi Suhendi berpendapat, bahwa dalam jual beli adalah 

menukar barang dengan barang atau barang dengan uang,  

atas dasar merelakan hak milik kepada satu sama lainya 

dengan aturan secara syara’.23  

Dari paparan diatas jual beli adalah tukar menukar benda 

dalam bentuk pemindaham hak milik dari pihak pertama 

ke pihak lain atas dasar saling merelaksn dengan syara’ 

yang dibenarkan dan disepakati. 

 

 

 

 
21 Zainul Arifin, Al Muhadathah Hukum Ekonomi dan Bisnis Islam, 

(Surabaya: UIN Sunan Ampel Press, 2014), 

 Hlm 6. 
22 Wahbah Az – Zuhaili, Fiqh Islam Wa Adillatuhu Jilid 4,(Jakarta : 

Gema Insani, 2011), Hlm 101. 
23 Hendi Suhendi, Fiqh Muamalah, (Jakarta : Raja Grafindo Persada, 

2005), Hlm 67. 
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2. Dasar Hukum Jual Beli 
Dasar hukum jual beli terdapat pada QS. Al-

Baqarah ayat 275 dan QS. Al-Baqarah ayat 198 

 Firman Allah Swt (Q.S. Al-Baqarah [2] : 275)24 

الَّٰذِيْنٰ يَْٰكُلُوْنٰ الر بِٓوا لَٰ يٰ قُوْمُوْنٰ اِلََّ كٰمٰا يٰ قُوْمُ الَّذِيْ 
اٰ الْبٰ يْعُ مِثْلُ  ا اِنََّّ مُْ قاٰلُوأْ يٰ تٰخٰبَّطهُُ الشَّيْطٓنُ مِنٰ الْمٰس ِِّۗ ذٓلِكٰ بِِٰنََّّ

ُ الْبٰ يْعٰ وٰحٰرَّمٰ الر بِٓواِّۗ فٰمٰنْ جٰاۤءٰه مٰوْعِظٰةٌ مِ نْ   , الر بِٓواۘ وٰاٰحٰلَّ اللَّٓ 
كٰ رَّب هِ فاٰنْ تٰ هٓى فٰ لٰه مٰا سٰلٰفِّٰۗ وٰامْٰرأُ اِلَٰ اللَّٓ ِ ِّۗ وٰمٰ  ىِٕ

ۤٓ
نْ عٰادٰ فاٰوُل

هٰا   خٓلِدُوْناٰصْحٓبُ النَّارِۚ  هُمْ فِي ْ  
Artinya : ’’Orang-orang yang memakan riba 

tidak dapat berdiri melainkan seperti berdirinya orang 

yang kemasukan setan karena gila. Yang demikian itu 

karena mereka berkata bahwa jual beli sama dengan 

riba. Padahal Allah telah menghalalkan jual beli dan 

mengharamkan riba. Barang siapa mendapat 

peringatan dari Tuhannya, lalu dia berhenti, maka apa 

yang telah diperolehnya dahulu menjadi  mereka itu 

penghuni neraka, mereka kekal di dalamnya’’ 

 

Firman Allah Swt (Q.S. Al-Baqarah [2] : 198)25 

 
           24 Kementrian Agama RI,Terjemah Al-Quran (Q.S Al-Baqarah [2] : 

175 

 
25 Kementrian Agama RI,Terjemah Al-Quran (Q.S Al-Baqarah [2] : 

198 
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تٰ غُوا فٰضْلًً مِنْ ربِٰ كُمْۚ  فإِٰذٰا أٰفٰضْتُمْ مِنْ  ليْٰسٰ عٰلٰيْكُمْ جُنٰاحٌ أٰنْ تٰ ب ْ
عٰرٰفاٰتٍ فاٰذكُْرُوا عِنْدٰ الْمٰشْعٰرِ الْْرٰٰامِۖ  وٰاذكُْرُوهُ كٰمٰا هٰدٰاكُمْ وٰإِنْ  

تُمْ مِنْ قٰ بْلِ    اللََّّٰ   الضَّالِ يٰ هِ لٰمِنٰ كُن ْ

Artinya: ’’Tidak ada dosa bagimu untuk 

mencari karunia (rezeki hasil perniagaan) dari 

Tuhanmu. Maka apabila kamu telahbertolak dari 

'Arafat, berdzikirlah kepada Allah di Masy'arilharam. 

Dan berdzikirlah (dengan menyebut) Allah 

sebagaimana yang ditunjukkan-Nya kepadamu; dan 

sesungguhnya kamu sebelum itu benar-benar termasuk 

orang-orang yang sesat.” 

Sementara dasar hukum yang bersumber dari 

Hadist terdapat pada HR. Ibnu Majah, berbunyi : 

سُولُ رٰ  قاٰلٰ  ي قُٰولُ  الْْدُْرِىَّ  سعِٰيدٍ  أبي عن   عليه الله صلى- اللََِّّ  
اٰ » -وسلم  تٰ راٰضٍ  عٰنْ  الْب يٰعُْ  إِنََّّ

Artinya : ”Rasulullah SAW. Bersabda: Sesungguhya 

jual beli itu harus atas dasar saling 

merelakan”(Riwayat Ibnu Majah 

 

3. Rukun Jual Beli 

Transaksi jual beli adalah perbuatan hukum yang 

mempunyai konsekuensi terjadinya peralihan hak atas 

suatu barang dari pihak penjual kepada pihak pembeli, 

maka perbuatan hukum itu harus terpenuhi rukun dan 

syarat jual beli, rukun jual beli sebagai berikut:   



 

24 

  

Ada tiga rukun dalam jual beli, yaitu akad 

(persetujuan akad), orang yang memiliki akad (penjual 

dan pembeli), dan pokok bahasan akad. Kata kontrak 

berasal dari kata Arab al-Aqd. Dalam Ensiklopedia 

Hukum Islam, al-aqd berarti keikutsertaan, kesepakatan, 

dan konsensus (al-ittifaq). Akad didefinisikan sebagai 

perjanjian yang tertuang dalam kaidah fiqh (pernyataan 

untuk menjanjikan uang jaminan) dan kabul (pernyataan 

untuk menerima uang jaminan) menurut kehendak 

syariah, yang mempengaruhi objek penyertaan, sehingga 

terjadi perpindahan kepemilikan dari penjual kepada 

pembeli. Kedua, ada penjual dan pembeli. Penjual adalah 

pemilik properti yang menjual barang, atau orang yang 

memberi wewenang untuk menjual properti orang lain. 

Penjual harus mahir dalam jual beli (mukallaf). Sedangkan 

pembeli adalah orang yang mampu yang dapat membeli 

hartanya (uangnya). Terakhir, ada objek akad yang 

diperbolehkan oleh syara', untuk dijual dengan pembeli 

mengetahui sifatnya26 

 

4. Syarat Jual Beli 
Syarat dalam jual beli adalah unsur yang harus 

dipenuhi setiap masing – masing pihak sebelum 

menjalankan jual beli, sehingga akan terlihat jelas sah atau 

tidaknya jual beli. Terdapat empat macam syarat dalam 

jual beli yaitu:  Pertama, syarat terjadinya aqad (in’iqad). 

Kedua, Syarat sahnya aqad. Ketiga, syarat 

terlaksanakannya aqad (nafadz). Empat, syarat lujum.27 

Syaikhul- Islam berpendapat bahwa yang dapat dibatasi 

dalam syarat- syarat aqad itu ada dua pernyataan, yaitu 

salah satunya menyatakan hukum dasar dalam berbagai 

 
26 Ibnu Mas’ud & Zainal Abidin, Fiqh Madzhab Syafi’I, (Bandung : 

Pustaka Setia, 2007), hlm 28 
27 Ibn Abidin, Raad Al – mukhtar Ala Dar Al – Muktar,  
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aqad dan syarat yaitu adanya larangan didalamnya, kecuali 

disebutkan kebolehan dalam syariat.  

Secara umum semua syarat tersebut untuk menghindari 

adanya pertentangan diruang lingkup manusia untuk 

menjaga kemaslahatan orang yang beraqad, dan juga 

menghindari jual beli gharar (terdapat unsur penipuan) 

dan lain sebagainya. Apabila dalam jual beli tidak 

memenuhi syarat terjadinya aqad, maka aqad tersebut 

batal. Dan jika tidak memenuhi syarat sah menurut ulama 

Hanafiah aqad tersebut fasid, jika tidak memenuhi syarat 

nafadz aqad tersebut mauquf yang cenderung boleh ulama 

Malikiyah cenderung merujuk kepada kebolehan. Jika 

memenuhi syarat lujum, maka aqad tersebut mukhayyir 

(pilih – pilih), baik khiyar untuk segi menetapkan maupun 

membatalkan 

5. Macam – macam Jual Beli  
Kitab Fath al-Qorib menyebutkan ada tiga macam jual 

beli yaitu : 

a. Barang yang bisa dilihat atau terlihat hukumnya sah bila 

dijual, dengan ketentuan barang yang dijual bersih, 

bermanfaat dan memenuhi rukun jual beli. 

b. Menjual barang yang tidak kasap mata (tidak terlihat), 

hukumnya tidak sah (tidak boleh). 

c. Menjual barang yang bersifat pesan barang, hukumnya 

sah, apabila barang yang dijual sesuai yang 

dipasarkan.28 

Buku Ensiklopedi Fiqh Muamalah membahas lebih 

rinci macam – macam jual beli dikategorikan berdasarkan 

 
28 Muhammad Nadzir, Fiqh Muamalah Klasik, ( Semarang, Karya 

Abadi Jaya, 2015 ), hlm 43. 
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sifat dan modelnya. Macam – macam jual beli ditinjau 

berdasarkan dari segi model tukar menukar barang dibagi 

menjadi lima bagian berikut penjelasanya :29 

a. Jual beli salam (pesan) 

b. Jual beli mutlak artinya seperti jual beli yang tidak 

membutuhkan pembatasan. 

c. Riba dan bunga  

d. Jual beli muqayyadah (barter), yaitu jual beli dilakukan 

dengan cara menukar sesuai kesepakatan. Seperti uang 

dengan emas dan lain sebagainya. 

e. Jual beli saham, yaitu jual beli bursa yang umunya 

dilakukan di pasar modal 

6. Tindakan Yang Dilarang Dalam Jual Beli 

    Dalam pandangan hukum Islam ada larangan dalam 

melakukan jual beli. Ada empat sebab-sebab rusaknya jual 

beli 

1. Barang yang dijual adalah haram. 

2. Riba. 

3. Gharar. 

4. Kondisi yang mengarah pada riba dan gharar. Larangan 

tergantung pada kontrak internal. Ada faktor eksternal 

lain dalam akad yang menyebabkan jual beli yang 

dilarang, yaitu gasy (palsu), ḍarar (berbahaya), waktu 

yang tidak tepat dan jual beli yang dilarang. Barang yang 

diharamkan terbagi menjadi dua kategori, yaitu barang 

najis dan barang non najib. Para ulama sepakat bahwa 

barang najis seperti khamr, bangkai, dan babi yang 

membahayakan perdagangan adalah haram. Ulama 

 
29 Miftahul Khoiri,  Ensiklopedi Fiqh Muamalah, ( Yogyakarta, 

Maktabah al-Hanif, 2009), hlm 21. 



 

27 

  

berbeda pandangan tentang jual beli najis yang 

membawa manfaat, seperti pupuk. Mazhab Syafi'i dan 

sebagian Maliki melarang jual beli barang najis, 

meskipun bermanfaat, sedangkan sebagian mazhab 

Maliki, Hanbali dan Hanafi membolehkannya. Para 

ulama‟ tidak sepakat melarang menjual barang yang 

tidak najis seperti anjing dankucing Para ulama‟ sepakat 

keharaman riba yang terjadi pada dua hal; jual beli dan 

sesuatu yang ada pada tanggungan, baik berupa jual beli, 

pesanan atau yang lain. Riba pada tanggungan ada dua 

jenis.  

1) Riba jahiliyah yaitu kedua belah pihak sepakat 

menunda pembayaran utang dengan memberi 

tambahan.  

2) Menunda. Riba pada jual beli terjadi pada dua hal 

yaitu; tambahan dan penundaan.30 

7. Tujuan Syariah 

a. Maqāṣid Asy-Syarīʿah 
Pengertian Maqāṣid Asy-Syarīʿah merupakan 

kata majemuk yang terdiri dari dua kata yaitu 

Maqāṣid dan al syariah. Secara etimologi maqashid 

merupakan bentuk jamak dari Maqāṣid yang 

terbentuk dari huruf qaf, shad, dan dal yang berarti 

kesengajaan atau tujuan. Sedangkan kata al- syariah 

secara etimologi berasal dari syara’a yasru’u syar’an 

yang berarti membuat syariat atau undang-undang, 

menerangkan serta menyatakan. Dikatakan syara’a 

lahum syar’an berarti telah menunjukan jalan kepada 

mereka atau bermakna sama yang berarti 

menunjukan jalan atau peraturan.  

Maqāṣid secara bahasa memiliki beberapa 

 
30 Rohmadi, Khairuddin, and Erniwati, “Tinjauan Hukum Islam 

Terhadap Perdagangan Saham,” Manhaj 5, no. 2 (2017): hlm 1–12. 
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pengertian: pertama, pegangan; mendatangkan 

sesuatu, kedua, jalan yang lurus, ketiga, keadilan, 

keseimbangan. 31 Secara etimologi Maqāṣid Asy-

Syarīʿah yaitu gabungan dari dua kata maqashid dan 

al syariah. Maqāṣid adalah bentuk dari maqsud, qasd, 

maqsid yang merupakan kata kerja qasada yaqsudu, 

dengan beragam makna seperti menuju suatu arah, 

tujuan.  Secara terminologi, Maqāṣid Asy-Syarīʿah 

diartikan sebagai nilai dan makna yang dijadikan 

tujuan dan hendak direalisasikan oleh pembuat 

syariah (Allah SWT) dibalik pembuatan syariat dan 

hukum, yang diteliti oleh para ulama mujtahid dari 

teks-teks syariah.32 

Maqāṣid Asy-Syarīʿah merupakan tujuan 

tertinggi syariah yang diberlakukan oleh pemberi 

hukum, yaitu Allah swt yang digariskan untuk tujuan 

utama dari syariah sebagai: pelestarian agama, 

pelestarian kehidupan, pelestarian keluarga, 

pelestarian karakter serta tujuan-tujuan yang ingin 

dicari dan dicapai untuk  penerapan  ketika 

memutuskan suatu peraturan yang ditujukan untuk 

melindungi kepentingan para pihak (Khaliq, 2006 

dalam Muchlis dan Sutrisna, 2015) Inti dari Maqāṣid 

Asy-Syarīʿah adalah mendatangkan kemaslahatan 

dan menolak kemudharatan. 

Asy-Syatibi menegaskan bahwa pembuatan 

syariah atau hukum islam semata-mata dimaksudkan 

untuk kemaslahatan manusia di dunia dan akhirat.33  

 
31 Nasrullah Yahya, Maqashid Al-Syari‟ah Ibnu ,Asyur, (Aceh Utara: 

CV.Sefa Bumi Persanda, 2014), hlm. 40 
32 Agil Bahsoan, Maslahah Sebagai Maqashid Al Syariah “Tinjauan 

dalam Perspektif Ekonomi Islam” (Jurnal : Inovasi, Volume 8, Nomor 1, 

Maret 2011 ISSN 1693-9034), hlm. 118 
33 Kuat Ismanto, Asuransi Perspektif Maqashid Asy-Syariah 

(Yogyakarta : Pustaka Pelajar, 2016), hlm. 125 
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Dalam konsep maslahah sebagai Maqāṣid Asy-

Syarīʿah yang awalnya diperkenalkan oleh Al 

Ghazali pada tahun 1937, secara etimologi maslahah 

yang memiliki arti mendatangkan kemanfaatan dan 

menghindari hal-hal yang membawa kerugian  yang 

dalam makna lain mashlahah sebagai Maqāṣid Asy-

Syarīʿah disebutkan dengan arti mempertahankan 

tujuan  yang dikehendaki oleh syari’at. Lebih lanjut 

dijelaskan bahwa mashlahah sebagai maqashid al-

syari’ah adalah menjadi tujuan yang dikehendaki 

oleh pembuat syari’at, karena menjadi hak-Nya dan 

tujuan yang dikehendaki-Nya untuk kesejahteraan 

dalam kehidupan makhluk-Nya. 

Al-mashlahah dimaknai dengan kemanfaatan, 

kebaikan dan kesejahteraan umat (Mayangsari, 

2014). Menurut Dusuki dan Abdullah (2007) 

Mewujudkan maslahah merupakan tujuan utama 

hukum Islam (syariah). Maslahah itu sesungguhnya 

adalah memelihara tujuan-tujuan hukum Islam 

(syariah) berupa kebaikan dan kemanfaatan yang 

dikehendaki oleh hukum Islam. 

 

B. Mekanisme Bursa Efek Indonesia 

 

1. Pengertian Bursa Efek Indonesia 
Bursa Efek Indonesia pada mulanya memiliki dua 

tempat, yakni Bursa Efek Jakarta (memperdagangkan 

instrumen saham/equity dan obligasi/utang) dan Bursa 

Efek Surabaya (memperdagangkan instrumen 

saham/equity dan utang/obligasi). PT Bursa Efek Jakarta 

dan PT Bursa efek Surabaya secara resmi bergabung 

pada tanggal 1 Desember 2007. Nama kedua bursa itu 
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digantikan dengan identitas baru bernama PT Bursa Efek 

Indonesia (Indonesian Stock Exchange) yang 

perdagangan efek pertamanya dilaksanakan pada 

tanggal 3 Desember 2007.28 Kehadiran Bursa Efek 

Indonesia mencerminkan kepentingan pasar modal 

secara nasional yang memfasilitasi perdagangan saham 

(equity), surat utang (fixed income), maupun 

perdagangan derivatif (derivative instruments). 

Kehadiran bursa tunggal ini diharapkan akan 

meningkatkan efisiensi industri pasar modal di Indonesia 

dan menambah daya tarik untuk berinvestasi. Juga yang 

penting adalah infrastruktur perdagangan menjadi 

terintegrasi dan memfasilitasi seluruh instrument yang 

diperdagangkan.34 

Menurut nomor 8 tahun 1995, bursa efek adalah 

pihak yang menyelenggarakan dan menyediakan 

sistem dan atau sarana untuk mempertemukan 

penawaran jual dan beli efek pihak-pihak lain dengan 

tujuan meperdagangkan efek diantara mereka. Bursa 

Efek Menurut Marzuki Usman adalah wadah tempat 

bertemunya para broker dan dealer untuk melakukan 

jual beli efek (saham dan obligasi). Karena itu 

umumnya diluar negeri Bursa Efek itu diselenggarakan 

oleh swasta, bahkan pemiliknya adalah para broker dan 

dealer itu sendiri”.35 Menurut Christoni Tampubolon 

Bursa efek adalah sebagai wadah atau pasar tempat 

berlangsungnya proses kegiatan/ Transaksi 

perdagangan diantara pembeli dan penjual efek. 

 
34 Tine Badriatin , Dkk. Pengantar Pasar Modal. Jakarta : Qiara 

Media, 2021, hlm. 17 
35 Asep Muhammad Lutfi dan Nardi Sunardi, “Pengaruh Current Ratio 

(RC), Return On Equity (ROE), dan Sales Growth Terhadap Harga Saham 

Yang Berdampak (Pada Perusahaan Manufaktur Sektor Makanan dan 

Minuman Yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia)”, Jurnal Sekuritas 

(Saham, Ekonomi, Keuangan, Investasi),  Vol. 2, No. 3, Mei 2019, 89. 
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Menurut Sutrisno (2008:310) adalah bukti kepemilikan 

bagian modal atau tanda penyertaan modal pada 

perseroan terbatas, yang memberikan hak menurut 

besar kecilnya modal yang disetor. Menurut Pengertian 

di atas Bursa Efek merupakan tempat pertemuan 

pencari modal dengan pihak yang memiliki uang 

dengan tujuan investasi. Di Indonesia hanya ada satu 

bursa efek yaitu PT. Bursa Efek Indonesia (BEI) yaitu 

gabungan dari PT. Bursa Efek Jakarta dan PT. Bursa 

Efek Surabaya yang merger pada tahun 2010.  

Bursa Efek Jakarta (BEJ) Merupakan Salah Satu 

Bursa Efek di Indonesia (BEI) yaitu tempat diamana 

orang memperjualbelikan efek di Indonesia. Dalam 

rangka memberikan informasi yang lebih lengkap 

tentang perkembangan bursa kepada publik, BEI telah 

menyebarkan data pergerakan harga saham melalui 

media cetak dan elektronik. Satu indikator pergerakan 

harga saham tersebut adalah Indeks harga saham. BEI 

mempunyai 6 macam Indeks saham yaitu IHSG, 

Indeks  Sektoral, Indeks LQ45, Indeks Individual, 

Jakarta Islamic Index dan Indeks Kompas 100.36  

2. Fungsi Bursa Efek  

Menurut Wawancara dengan Akhmad 

Nuranyanto  selaku Senior Officer – Kantor 

Perwakilan BEI Jawa Tengah 1 Bursa  Efek 

mempunyai beberapa fungsi yang perlu untuk 

diketahui, yaitu:37 

1) Menciptakan pasar secara terus menerus bagi efek 

 
36 ibid 

 
37 Wawancara dengan Akhmad Nuranyanto selaku Senior 

Officer, Kantor Perwakilan BEI Jawa Tengah 1, 13 Desember 2022. 
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yang telah ditawarkan kepada masyarakat. 

2) Menciptakan Harga yang wajar bagi Efek yang 

bersangkutan melalui mekanisme pasar. 

3) Membantu pembelanjaan dunia usaha melalui 

penghimpunan dana masyarakat 

4) Memperluas Proses perluasan partisipasi 

masyarakat dalam pemilikan saham-saham 

perusahaan. 

5) Menyediakan sarana perdagangan. 

6) Membuat aturan di bursa. Pasal 9 Undang-undang 

No. 8 Tahun 1995 memberi kewenangan Bursa 

Efek sebagai lembaga self regulatory 

7)  (Self Regulatory Organization) (SRO), yakni 

untuk mengeluarkan dan menegakkan peraturan 

yang ada kaitannya dengan pencatatan efek, 

keanggotaan bursa, dan perdagangan efek. 

Ketentuan yang dikeluarkan mempunyai kekuatan 

untuk ditaati oleh anggota bursa efek dan emiten 

yang sahamnya tercatat di bursa. Semua aturan 

yang dikeluarkan Bursa Efek harus atas 

persetujuan Bapepam sebagai otoritas pengawas, 

yang sekarang menjadi OJK. 

8) Memeberikan pelayanan kepada anggota bursa, 

emiten, dan publik. 

 

3. Tugas Bursa Efek 

Pemegang saham dan PT. Bursa Efek 

Indonesia (BEI) adalah perusahaan efek yang telah 

memperoleh Izin usaha sebagai perantara perdagangan 

efek. Sebagai Fasilitator , BEI mempunyai tugas yaitu: 

1) Menyelenggarakan Perdagangan efek yang 

teratur, wajar dan efesien.  

2) Menyediakan sarana pendukung serta mengawasi 

kegiatan anggota bursa efek. 

3) Menyusun anggaran tahunan dan penggunaan 
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laba bursa efek dan melaporkannya kepada 

Bapepam-L.K. Bapepam-L.K merupakan 

penggabungan dari Badan Pengawas Pasar Modal 

(Bapepam) dan Direktorat Jendral Lembaga 

Keuangan Departemen Keuangan. 

4) BEI Fokus pada perdagangan saham dan obligasi 

 

4. Pasar Modal  

Menurut Tjipto Darmadji adalah pasar untuk 

berbagai instrumen keuangan jangka panjang yang 

bisa diperjualbelikan baik dalam bentuk utang ataupun 

modal sendiri. Dadang Siamat menjelaskan, dalam arti 

sempit adalah suatu tempatyang terorganisasi di mana 

efek-efek diperdagangkan yang disebut Bursa Efek. 

Bursa efek atau stock exchange adalah suatu sistem 

yang terorganisasi yang mempertemukan penjual dan 

pembeli efek yang dilakukan baik secara langsung 

maupun dengan melalui wakil-wakilnya, fungsi bursa 

efek ini antara lain menjaga kontinuitas permintaan 

dan penawaran. Defenisi pasar modal dalam arti luas 

adalah mempertemukan pihak yang menawarkan dan 

yang memerlukan dana jangka panjang, yaitu jangka 

satu tahun ke atas.38 

Menurut Kasmir, pasar modal dalam arti 

sempit merupakan tempat para penjual dan pembeli 

bertemu unutk melakukan transaksi. Artinya pemebli 

dan penjual langsung bertemu untuk melakukan 

traksaksi dalam suatu lokasi tertentu. Lokasi atau 

tempat pertemuan itu disebut pasra. Namun, dalam arti 

luas pengertian pasar merupakan temat melakukan 

transaksi antara pembeli dan penjual dimana pembeli 

dan penjual tidak harus bertemu dalam suatu tempat 

 
38Andri Soemitra, Bank Dan Lembaga Keuangan Syariah, 

(Jakarta:Prenadamedia Group, 2015) hlm.109-110 
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atau bertemu langsung, akan tetapi dapat dilakukan 

melalui sarana informasi yang ada seperti sarana 

elektronika. 

 Menurut John Downes dan Jordan Elliot 

Goodman, pasar modal adalah pasar dimana dana 

modal-utang dan ekuitas-diperdagangkan. Didalamnya 

termasuk penempatan pribadi sumber-sumber utang 

dan ekuitas dan juga pasar-pasar dan bursa-bursa 

terorganiasi. Dengan demikian, pasar modal secara 

umum merupakan suatu tempat bertemunya para 

penjua dan pembeli untuk melakukan transaksi dalam 

rangka memperoleh modal. Penjual dalam pasar modal 

merupakan perusahaan yang membutuhkan modal 

(emiten), sehingga mereka berusaha untuk menjual 

efek-efek dipasar modal. Sedangkan pembeli 

(investor) adalah pihak yang ingin membeli modal 

diperusahaan yang menurut mereka menguntungkan.39 

Pasal modal merupakan sarana pendanaan 

serta sarana bagi kegiatan berinvestasi. Sama halnya 

dengan pasar pada umumnya, di dalam pasar modal 

juga terdapat kegiatan transaksi jual beli atau 

perdagangan barang, namun yang membedakannya 

dengan pasar umum adalah objek barang yang 

diperdagangkan atau dapat diperjualbelikan dalam 

pasar modal adalah Efek. Dalam ketentuan Pasal 1 

Angka 5 Undang-Undang Nomor 8 Tahun 1995 

tentang Pasar Modal menyebutkan bahwa “Efek 

adalah surat berharga, yaitu berupa surat pengakuan 

utang, surat berharga komersial, saham, obligasi, 

tanda bukti utang, Unit Penyertaan kontrak investasi 

 
39 Khaerul Umam, Pasar Modal Syariah; Praktik Pasar Modal 

Syariah, (Bandung; Pustaka Setia:2013) hlm. 72 
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kolektif, kontrak berjangka atas Efek, dan setiap 

derivatif dari Efek.”40  

Sarana yang mempertemukan pihak yang 

memiliki kelebihan dana (surplus fund) dengan pihak 

yang kekurangan dana (defisit fund), di mana dana 

yang diperdagangkan merupakan dana jangka 

panjang. Pasar modal merupakan pasar yang 

menyediakan sumber pembelanjaan dengan jangka 

waktu yang lebih panjang, yang diinvestasikan pada 

barang modal untuk menciptakan dan memperbanyak 

alat-alat produksi, yang pada akhirnya akan 

menciptakan pasar kerja dan meningkatkan kegiatan 

perekonomian yang sehat. Istilah pasar biasanya 

digunakan istilah bursa, exchange dan market. 

Sementara untuk istilah modal sering digunakan 

istilah efek, securities, dan stock. Pasar modal 

menurut Undang-Undang No 8 Tahun 1995 tentang 

Pasar Modal Pasal 1 ayat (12) 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. Sedangkan yang 

dimaksud dengan efek pada pasal 1 ayat (5) adalah 

surat berharga, yaitu surat pengakuan utang, surat 

berharga komersial, saham, obligasi, tanda bukti 

utang, unit penyertaan kontrak investasi kolektif, 

kontrak berjangka atas efek, dan setiap derivatif dari 

efek.41 Lingkup kegiatan dalam pasar modal pasar, 

yaitu:.42  

 
40 Mutia Evi Kristhy, dkk., “Tinjauan Yuridis Pengaruh Pandemik 

Global Covid-19 Terhadap Bursa Efek Di Indonesia, Jurnal Pendidikan 

Kewarganegaraan Undiksha Vol. 10, No. 2, Mei, 2022,  hlm 371-372. 
41 Abdul Manan, Hukum Ekonomi Syariah Dalam Perspektif 

kewenangan Peradilan Agama, (Jakarta:Kencana, 2012), H.168 

. 
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1. Pasar Sekunder (Secondary Market), merupakan 

tempat perdagangan Efek setelah melewati masa 

penawaran umum di pasar perdana dan kemudian 

dicatatkan di Bursa Efek. Melalui pasar sekunder, 

efek diperjual belikan secara luas di antara para 

investor melalui kegiatan perdagangan di Bursa Efek. 

Pada pasar sekunder disediakan likuiditas untuk 

memudahkan para investor yang memiliki efek untuk 

dapat menjual kembali efek atau instrumen 

keuangannya tersebut. Pasar sekunder adalah tempat 

terjadinya transaksi jual-beli saham diantara investor 

setelah melewati masa penawaran saham di pasar 

perdana, dalam waktu selambat-lambatnya 90 hari 

setelah ijin emisi diberikan maka efek tersebut harus 

dicatatkan di bursa. Dengan adanya pasar sekunder 

para investor dapat membeli dan menjual efek setiap 

saat. Sedangkan manfaat bagi perusahaan, pasar 

sekunder berguna sebagai tempat untuk menghimpun 

investor lembaga dan perseorangan. Harga saham 

pasar sekunder berfluktuasi sesuai dengan ekspetasi 

pasar, pihak yang berwenang adalah pialang, adanya 

beban komisi untuk penjualan dan pembelian, 

pemesanannya dilakukan melalui anggota bursa, 

jangka waktunya tidak terbatas.  

2. Pasar perdana (Primary Market) adalah pasar dimana 

untuk pertama kalinya efek baru dijual kepada 

investor oleh perusahaan yang mengeluarkan efek 

tersebut. Penawaran saham pertama kali dari emiten 

kepada para pemodal selama waktu yang ditetapkan 

oleh pihak penerbit (issuer) sebelum saham tersebut 

belum diperdagangkan di pasar sekunder. Biasanya 

dalam jangka waktu sekurang-kurangnya enam hari 

kerja. Harga saham di pasar perdana ditentukan oleh 

penjamin emisi dan perusahaan yang go-public 

berdasarkan analisis fundamental perusahaan yang 
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bersangkutan. Dalam pasar perdana, perusahaan akan 

memperoleh dana yang diperlukan. Perusahaan dapat 

menggunakan dana hasil emisi untuk 

mengembangkan dan memperluas barang modal 

untuk memproduksi barang dan jasa. Selain itu, dapat 

juga digunakan untuk melunasi utang dan 

memperbaiki struktur permodalan usaha. Pada pasar 

jenis ini, efek-efek diperdagangkan untuk pertama 

kalinya, sebelum dicatatkan di Bursa Efek. Saham 

untuk pertama kalinya ditawarkan kepada investor 

oleh pihak Penjamin Emisi (Underwriter) melalui 

Perantara Pedagang Efek (Broker-Dealer) yang 

bertindak sebagai Agen Penjual Saham. 

3. Pasar Ketiga (Third Market) merupakan pasar 

perdagangan surat berharga pada saat pasar 

sekunder tutup. Pasar ini dijalankan oleh broker 

yang mempertemukan penjual dan pembeli pada 

saat pasar sekunder ditutup.  

4. Pasar Keempat (Fourth Market) merupakan pasar 

modal yang dilakukan di antara institusi 

berkapasitas besar untuk menghindari komisi 

broker. Pasar keempat umumnya menggunakan 

jaringan komunikasi untuk memperdagangkan 

saham dalam jumlah blok yang besar. 

Secara umum kegiatan transaksi efek dapat 

dilakukan di bursa efek (pasar modal) yang terbagi 

menjadi 2 jenis, yaitu : 

a) Transaksi di Bursa yang Teroraganisasi 

(Organized Market), dimana kontrak yang 

dibuat oleh anggota Bursa Efek sesuai dengan 

persyaratan yang ditentukan oleh Bursa Efek 

mengenai jual beli efek, pinjam-meminjam efek, 

atau kontrak lain mengenai efek atau harga efek. 

b) Transaksi di Pasar Luar Bursa (Over the 

Counter/OTC Market), dimana terjadi transaksi 
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antar perusahaan efek atau antara perusahaan 

efek dengan pihak lain yang tidak diatur oleh 

Bursa Efek, dan transaksi antarpihak yang bukan 

perusahaan efek. 

5. Mekanisme Kerja  Bursa Efek Indonesia Di 

Pasar Saham Menurut DSN-MUI  

Penerapan prinsip syariah dalam mekanisme 
perdagangan efek bersifat ekuitas di pasar reguler 

bursa efek menurut Fatwa DSN-MUI Nomor: 80/DSN-

MUI/III/2011 

1. Perdagangan Efek hanya boleh dilakukan oleh 

Anggota Bursa Efek  

2. Pihak yang dapat menjadi Anggota Bursa 

Efek, wajib memenuhi ketentuan sebagai 

berikut :  

a) memiliki izin usaha sebagai Perusahaan 

Efek yang bergerak di bidang Perantara 

Pedagang Efek dan atau Penjamin Emisi 

Efek dari Bapepam;  

b) memiliki sekurang-kurangnya 2 (dua) 

orang Direktur yang mempunyai izin 

orang perseorangan sebagai Wakil 

Perantara Pedagangan Efek (WPPE) dan 

atau Wakil Penjamin Emisi Efek (WPEE) 

dari Bapepam;  

c) memiliki 1 (satu) saham Bursa;  

d) memiliki MKBD (Modal Kerja Bersih 

Disesuaikan )sebesar Rp 5.000.000.000,- 

(lima milyar rupiah) atau sesuai dengan 

ketentuan yang ditetapkan dalam 

peraturan perundang-undangan di bidang 

Pasar Modal 

e) mempunyai sendiri sistem dan atau sarana 
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untuk menyampaikan penawaran jual dan 

atau penawaran beli secara on line atau 

menunjuk penyedia jasa aplikasi 

(Application Service Provider) yang telah 

memperoleh rekomendasi dari Bursa 

f) memenuhi persyaratan untuk memiliki 

sekurang-kurangnya 1 (satu) Surat Izin 

Memperdagangkan Efek tertentu (SIM) 

sebagaimana diatur dalam Peraturan 

Keanggotaan Nomor III.B.1 dan III.D.1.; 

7. membayar biaya Keanggotaan Awal 

(initial membership fee) sebesar Rp. 

10.000.000,- (sepuluh juta rupiah) 

3. Penjual dan Pembeli Efek yang bukan Anggota 

Bursa Efek dalam melaksanakan Perdagangan 

Efek harus melalui Anggota Bursa Efek 

a) Akad antara penjual atau pembeli efek yang 

bukan Anggota Bursa Efek dengan Anggota 

Bursa menggunakan akad ju’alah; 

b) Bursa Efek wajib membuat aturan yang 

melarang terjadinya ḍarar dan tindakan yang 

diindikasikan tidak sesuai dengan prinsip 

syariah dalam Perdagangan Efek yang 

berdasarkan prinsip syariah di Bursa Efek; 

c) Bursa Efek menyediakan sistem dan/atau 

sarana perdagangan Efek, termasuk namun 

tidak terbatas pada peraturan bursa dan sistem 

dalam rangka melakukan pengawasan 

perdagangan efek, antara lain untuk 

mendeteksi dan mencegah kegiatan atau 

tindakan yang diindikasikan tidak sesuai 

dengan prinsip syariah;  

d) Bursa Efek dapat mengenakan biaya 

(ujrah/rusum) Perdagangan Efek berdasarkan 
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prinsip ijarah atas penyediaan sistem dan/atau 

sarana perdagangan kepada Anggota Bursa 

Efek; 

e) LKP (lembaga kliring dan penjaminan ) adalah 

pihak yang menyelenggarakan jasa kliring dan 

penjaminan penyelesaian transaksi bursa. Saat 

ini, PT Kliring dan Penjaminan Efek Indonesia 

(KPEI) adalah pihak yang telah mendapatkan 

izin sebagai LKP untuk melaksanakan 

kegiatan kliring dan penjaminan penyelesaian 

transaksi bursa. dapat melakukan novasi atas 

Perdagangan Efek yang dilakukan Anggota 

Bursa, berdasarkan prinsip hawalah bil ujrah; 

f) LKP dapat mengenakan biaya (ujrah/rusum) 

kliring dan penjaminan dari Anggota 

Bursa/Kliring atas jasa yang dilakukan 

g) Penyimpanan dan penyelesaian atas 

Perdagangan Efek dilakukan melalui LPP 

h) LPP (Lembaga Penyimpanan dan 

Penyelesaian) dapat mengenakan biaya 

(ujrah/rusum) penyimpanan dan penyelesaian 

dari Anggota Bursa Efek selaku Perusahaan 

Efek. 43 

 

43 Fatwa dewan syari’ah nasional nomor 80/dsn-mui/iii/2011 tentang 

penerapan prinsip syariah dalam mekanisme perdagangan efek bersifat 

ekuitas di pasar reguler bursa efek (dikutip pada tanggal 20 November 2022) 
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BAB III 

PENERAPAN AUTO REJECTION PADA BURSA 

EFEK INDONESIA 
 

A. Tentang Auto Rejection 

1. Pengertian Auto Rejection 

Auto rejection adalah batasan minimum 

dan maksimum kenaikan dan penurunan harga 

saham dalam satu hari perdagangan di bursa 

efek. Batasan-batasan ini diterapkan untuk 

menjaga agar perdagangan saham berjalan dalam 

kondisi yang wajar, ini karena harga saham 

dalam perdagangan bursa sangat fluktuatif. 

Mekanisme auto reject dapat membantu investor 

ketika harga saham tengah mengalami fluktuasi 

yang tinggi hingga menembus batas atas atau 

bawah, sehingga secara otomatis sistem bursa 

akan menolak permintaan jual atau beli.44 

2. Sejarah Munculnya Auto Rejection 

Menurut Akhmad Nuranyanto selaku Senior 

Officer – Kantor Perwakilan BEI Jawa Tengah 1 

Gejolak krisis keuangan global telah mengubah 

tatanan perekonomian dunia. Krisis global yang 

berawal di Amerika Serikat pada tahun 2007, 

semakin dirasakan dampaknya ke seluruh dunia, 

termasuk negara berkembang pada tahun 2008. 

Sejumlah kebijakan yang sangat agresif di tingkat 

global telah dilakukan untuk memulihkan 

perekonomian. Di Amerika Serikat, sebagai pusat 

 
44 Wawancara dengan Akhmad Nuranyanto selaku Senior 

Officer, Kantor Perwakilan BEI Jawa Tengah 1, 13 Desember 2022. 

 

https://www.tempo.co/tag/bursa-efek
https://www.tempo.co/tag/bursa-efek
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krisis, kebijakan pemerintah baru yang menempuh 

langkah serius untuk mengatasi krisis. 

Di Indonesia, imbas krisis mulai dirasakan 

terutama menjelang akhir 2008. Setelah mencatat 

pertumbuhan ekonomi di atas 6% sampai dengan 

triwulan III-2008, perekonomian Indonesia mulai 

mendapat tekanan berat pada triwulan IV-2008. Hal 

itu tercermin pada perlambatan ekonomi secara 

signifikan terutama karena anjloknya kinerja ekspor. 

Di sisi eksternal, neraca pembayaran Indonesia 

mengalami peningkatan defisit dan nilai tukar rupiah 

mengalami pelemahan signifikan. 

Perekonomian Indonesia masih mampu 

tumbuh sebesar 6,1% pada tahun 2008. Sementara 

itu, kondisi fundamental di sektor eksternal, fiskal, 

dan perbankan juga cukup kuat untuk menghadapi 

krisis global. Namun, dampak krisis terhadap 

perekonomian Indonesia akan semakin terasa seiring 

berjalannya waktu. Keterkaitan pasar keuangan 

global memungkinkan krisis menyebar secara global. 

Persediaan turun, harga komoditas melonjak, dan 

negara membuat kemajuan. Sementara itu, 

pertumbuhan ekonomi di negara-negara berkembang 

melambat. Akibatnya, bursa efek Indonesia 

menerapkan kebijakan penolakan otomatis yang 

bertujuan menjaga stabilitas harga saham 

Indonesia.45 

3. Tujuan Auto Rejection 

  Bursa Efek Indonesia  menetapkan Auto Rejection 

dengan tujuan agar transaksi yang terjadi di Bursa 

Efek Indonesia benar-benar berlangsung menurut 

 
45 Wawancara dengan Akhmad Nuranyanto selaku Senior 

Officer, Kantor Perwakilan BEI Jawa Tengah 1, 13 Desember 2022. 
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mekanisme pasar yang sehat, wajar dan teratur. 

Artinya, pihak Bursa Efek tidak menginginkan 

adanya harga saham yang turun terlalu dalam, yang 

menyebabkan para pelaku pasar rugi terlalu besar. 

Dan juga pihak Bursa Efek tidak menginginkan 

adanya kenaikan harga yang terlalu tinggi, sehingga 

dimanfaatkan oleh pihak-pihak tertentu.46 

 

B. Kebijakan Auto Rejection Lama 

1. Deskripsi Auto Rejection Lama 

   Sesuai dengan peraturan Bursa Efek Indonesia sejak 

tanggal 13 Maret 2020 batas auto rejection yaitu sebagai 

berikut, Perubahan besaran batasan Auto Rejection 

sebagaimana diatur dalam Surat Keputusan Direksi PT 

Bursa Efek Indonesia Nomor Kep-00023/BEI/03-2020 

tanggal 9 Maret 2020 perihal Perubahan Batasan Auto 

Rejection, yang semula diatur, dalam pelaksanaan 

perdagangan Efek Bersifat Ekuitas di Pasar Reguler dan 

Pasar Tunai, JATS akan melakukan Auto Rejection, 

apabila: 

a. Harga penawaran jual atau permintaan beli 

saham yang dimasukkan ke JATS lebih kecil 

dari Rp50,- (lima puluh rupiah); 

b. Harga penawaran jual atau permintaan beli 

saham yang dimasukkan ke JATS lebih dari 

35% (tiga puluh lima perseratus) di atas atau 

10% (sepuluh perseratus) di bawah acuan 

Harga untuk saham dengan rentang harga 

 
46 Natasia. Auto Rejection Dan Peraturan Baru Bei Mengenai 

Auto Rejection (Ar). Phlip Securities Indonesia Investment News. Artikel 

pada 2017.Diakses melalui 

https://www.poems.co.id/htm/Freeducation/LPNewsletter/v52/news05_vol5

2_AutoReject.html pada 25 november 2022 

 

https://www.poems.co.id/htm/Freeducation/LPNewsletter/v52/news05_vol52_AutoReject.html
https://www.poems.co.id/htm/Freeducation/LPNewsletter/v52/news05_vol52_AutoReject.html
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Rp50,- (lima puluh rupiah) sampai dengan 

Rp200,- (dua ratus rupiah); 

c. Harga penawaran jual atau permintaan beli 

saham yang dimasukkan ke JATS lebih dari 

25% (dua puluh lima perseratus) di atas atau 

10% (sepuluh perseratus) di bawah acuan 

Harga untuk saham dengan rentang harga 

lebih dari Rp200,- (dua ratus rupiah) sampai 

dengan Rp5.000,- (lima ribu rupiah); 

d. Harga penawaran jual atau permintaan beli 

saham yang dimasukkan ke JATS lebih dari 

20% (dua puluh perseratus) di atas atau 10% 

(sepuluh perseratus) di bawah acuan Harga 

untuk saham dengan harga di atas Rp5.000,- 

(lima ribu rupiah). 

Acuan harga pada poin 2 sampai poin 4 yang 

digunakan untuk pembatasan harga penawaran 

tertinggi atau penawaran terendah di pasar reguler dan 

pasar tunai atas saham yang di masukkan ke JATS 

berdasarkan sebagai berikut: 

a. harga pembukaan di pasar reguler untuk 

perdagangan saham di pasar reguler dan pasar 

tunai, 

b. harga previous apabila harga pembukaan tidak 

terbentuk, 

c. harga teoritis hasil tindakan korporasi untuk 

saham perusahaan tercatat yang melakukan 

tindakan korporasi, 

d. harga perdana untuk saham perusahaan 

tercatat yang pertama kali diperdagangkan di 

Bursa. Penerapan Auto Rejection untuk 

perdagangan saham hasil Penawaran Umum 

yang pertama kali diperdagangkan di Bursa 

(perdagangan perdana) ditetapkan sebesar 2 

(dua) kali dari persentase batasan Auto 
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Rejection. Peraturan ini. diubah menjadi: 

Penerapan Auto Rejection untuk perdagangan 

saham hasil Penawaran Umum yang pertama 

kali diperdagangkan di Bursa (perdagangan 

perdana) ditetapkan sebesar 1 (satu) kali dari 

persentase batasan Auto Rejection.47 

2. Latar belakang Auto Rejection Lama 

       Gejolak krisis keuangan global di Amerika 

Serikat  tahun 2008 menjadi alasan utama kebijakan 

auto rejection lama diterbitkan  karena krisis global 

telah mengubah  perekonomian dunia. Gejolak krisis 

keuangan global di Amerika Serikat pada tahun 2008 

menjadi alasan utama penerapan kebijakan tanpa 

mobil dalam jangka panjang, karena krisis global 

telah mengubah tatanan ekonomi dunia. Dampak 

krisis global yang dimulai di Amerika Serikat pada 

tahun 2007 semakin terasa pada tahun 2008 di 

seluruh dunia, termasuk negara-negara berkembang. 

Beberapa kebijakan yang sangat agresif telah 

diterapkan secara global untuk memulihkan 

perekonomian48 

3. Implikasi Auto Rejection Lama 

Dampak dari implikasi auto rejection lama yaitu 

resiko sebanding dengan reward karena  sebagian  

investor merasa bahwa uang yang di alokasikan di 

pasar saham semakin banyak uang yang di alokasikan 

semakin banyak juga rsiko yang di dapat sebaliknya 

jika uang yang di alokasikan sedikit maka resiko juga 

 
47 Surat Keputusan Direksi PT Bursa Efek Indonesia, 

“Perubahan Peraturan Nomer II-A Tentang Perdagangan Efek Bersifat 

Ekuitas”,www.hukumonline.com/pusatdata, hlm 2-3 
48 Wawancara dengan Akhmad Nuranyanto selaku Senior 

Officer, Kantor Perwakilan BEI Jawa Tengah 1, 13 Desember 2022. 

 

http://www.hukumonline.com/pusatdata
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sedikit. Pada umumnya hubungan antara risiko (risk) 

dan tingkat pengembalian yang diharapkan (expected 

rate of return) bersifat linier. Artinya, semakin tinggi 

tingkat risiko, maka semakin tinggi pula tingkat 

pengembalian yang diharapkan. Setelah menetapkan 

tujuan, langkah selanjutnya melakukan analisis 

terhadap suatu efek atau beberapa efek. Salah satu 

tujuan dari penilaian ini adalah untuk melakukan 

identifikasi harga suatu efek. Penilaian keberhasilan 

investasi tidak saja ditentukan oleh tingkat 

pengembalian yang tinggi sebagaimana terkonsep 

dalam ekonomi konvensional49 

 

C. Kebijakan Auto Rejection Baru 

1. Deskripsi Auto Rejection Baru 
Sesuai dengan peraturan Bursa Efek Indonesia 

sejak tanggal 7 Desember 2020 batas auto rejection 

yaitu sebagai berikut, Perubahan besaran batasan Auto 

Rejection sebagaimana diatur dalam Surat Keputusan 

Direksi PT Bursa Efek Indonesia Nomor Kep-

00108/BEI/12-2020 tanggal 7 Desember 2020 perihal 

Perubahan Batasan Auto Rejection, yang semula 

diatur, dalam pelaksanaan perdagangan Efek Bersifat 

Ekuitas di Pasar Reguler dan Pasar Tunai, JATS akan 

melakukan Auto Rejection. 

Ketentuan terkait batasan persentase Auto 

Rejection Berdasarkan Kep-00108/BEI/12-2020 

sebagai berikut: 

a. Ketentuan terkait batasan persentase Auto 

Rejection sebagaimana dimaksud dalam 

 
49 Wawancara dengan Akhmad Nuranyanto selaku Senior 

Officer, Kantor Perwakilan BEI Jawa Tengah 1, 13 Desember 2022. 
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ketentuan belum diberlakukan sampai dengan 

batas waktu yang akan ditetapkan kemudian. 

b. JATS akan melakukan Auto Rejection apabila 

harga penawaran jual atau permintaan beli 

yang dimasukkan ke JATS: 

1) Lebih dari 35% (tiga puluh lima perseratus) 

di atas atau 7% (tujuh perseratus) di bawah 

acuan Harga untuk saham dengan rentang 

harga Rp50,00 (lima puluh rupiah) sampai 

dengan Rp200,00 (dua ratus rupiah); 

2) lebih dari 25% (dua puluh lima perseratus) 

di atas atau 7% (tujuh perseratus) di bawah 

acuan Harga untuk saham dengan rentang 

harga lebih dari Rp200,00 (dua ratus rupiah) 

sampai dengan Rp5.000,00 (lima ribu rupiah); 

3) lebih dari 20% (dua puluh perseratus) di 

atas atau 7% (tujuh perseratus) di bawah acuan 

Harga untuk saham dengan harga di atas 

Rp5.000,00 (lima ribu rupiah)     

2. Latar belakang Auto Rejection Baru 

Menurut Akhmad Nuranyanto selaku 

Senior Officer – Kantor Perwakilan BEI Jawa 

Tengah 1 yang melatarbelakangi kebijakan auto 

rejection baru ini adalah karena berkenaan dengan 

perkembangan kondisi pasar modal global 

maupun pasar modal Indonesia sedang 

mengalami tekanan yang antara lain dipengaruhi 

penetapan virus corona (COVID-19) sebagai 

pandemi global oleh World Health Organization 

(WHO), perlu diambil langkah-langkah untuk 

mengurangi tekanan kepada pasar modal 

Indonesia. Dari hal ini keluarlah kebijakan auto 

rejection baru50 

 
50 Wawancara dengan Akhmad Nuranyanto selaku Senior 
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3. Implikasi Auto Rejection Baru 

Implikasi yang di dapat dari kebijakan auto 

rejection terbaru imbasnya  adalah resiko dari 

investasi saham menurun.  Kondisi ini yang 

menyebabkan tingkat kepercayaan investor 

menjadi lemah, sehingga adanya keraguan bagi 

investor untuk berinvestasi di pasar saham. 

Akibatnya, ada beberapa investor yang memilih 

untuk melepas sahamnya karena harga-harga 

saham turun bahkan dibawah harga wajar. Sebab 

itulah yang menyebabkan situasi pasar modal 

menjadi tidak kondusif51 

 
Officer, Kantor Perwakilan BEI Jawa Tengah 1, 13 Desember 2022. 

 
51 Wawancara dengan Akhmad Nuranyanto selaku Senior 

Officer, Kantor Perwakilan BEI Jawa Tengah 1, 13 Desember 2022. 
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BAB IV 

ANALISIS HUKUM EKONOMI SYARIAH 

TENTANG PENETAPAN AUTO REJECTION 

PADA BURSA EFEK INDONESIA 
 

A. KEABSAHAN AKAD 

Perubahan besaran batasan Auto Rejection 

sebagaimana diatur dalam Surat Keputusan Direksi PT 

Bursa Efek Indonesia Nomor Kep-00023/BEI/03-2020 

tanggal 9 Maret 2020 perihal Perubahan Batasan Auto 

Rejection, yang semula diatur, dalam pelaksanaan 

perdagangan Efek Bersifat Ekuitas di Pasar Reguler dan 

Pasar Tunai, JATS akan melakukan Auto Rejection, apabila: 

a) Harga penawaran jual atau permintaan beli saham yang 

dimasukkan ke JATS lebih kecil dari Rp50,- (lima 

puluh rupiah); 

b) Harga penawaran jual atau permintaan beli saham yang 

dimasukkan ke JATS lebih dari 35% (tiga puluh lima 

perseratus) di atas atau 10% (sepuluh perseratus) di 

bawah acuan Harga untuk saham dengan rentang harga 

Rp50,- (lima puluh rupiah) sampai dengan Rp200,- 

(dua ratus rupiah); 

c) Harga penawaran jual atau permintaan beli saham yang 

dimasukkan ke JATS lebih dari 25% (dua puluh lima 

perseratus) di atas atau 10% (sepuluh perseratus) di 

bawah acuan Harga untuk saham dengan rentang harga 

lebih dari Rp200,- (dua ratus rupiah) sampai dengan 

Rp5.000,- (lima ribu rupiah); 

d) Harga penawaran jual atau permintaan beli saham yang 

dimasukkan ke JATS lebih dari 20% (dua puluh 

perseratus) di atas atau 10% (sepuluh perseratus) di 

bawah acuan Harga untuk saham dengan harga di atas 

Rp5.000,- (lima ribu rupiah). 

Auto Rejection yang terkandung dalam Surat 

Keputusan Direksi BEI (Bursa Efek Indonesia) Nomor: 
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Kep-00023/BEI/03-2020 tanggal 9 Maret 2020 

menafihkan adanya syarat bebas dari sifat atau syarat yang 

pada dasarnya tidak mengikat para pihak, dalam hal ini 

adalah investor dan emiten. Investor dan emiten merasa 

hak kebebasan dalam melakukan pembelian atau penjualan 

saham terikat dalam peraturan yang  telah di keluarkan oleh 

Bursa Efek Indonesia .  

Dalam Islam, jual beli yaitu kegiatan yang tidak lepas 

dari hakikat makhluk hidup untuk saling tolong menolong 

antara sesama. Al – Quran dan Hadist telah memiliki aturan 

hukum jual beli dengan jelas, Al – Quran dan Hadist 

menerangkan bahwa hukum jual beli adalah boleh, selama 

jual beli dilakukan sesuai dalam ketentuan Islam, akan 

tetapi tidak menutup kemungkinan perubahan status jual 

beli itu sendiri. Namun semuanya tergantung pada 

terpenuhi atau tidaknya syarat dan rukun jual beli.52 

Sesungguhnya Allah SWT menghalalkan jual beli yang 

mengandung unsur  kebaikan yaitu tolong-menolong 

antara sesama manusia. Islam memandang kegiatan jual 

beli sebagai kegiatan yang mulia sebab dijadikan salah satu 

sarana beribadah atau sarana untuk mendekatkan diri 

kepada sang pencipta Allah SWT  selama dalam 

melakukan kegiatan tersebut tidak bertentangan53  

Hukum Islam telah mengatur berbagai segi 

kehidupan manusia diantaranya adalah muamalah, setiap 

orang pada umumnya membutuhkan benda yang ada pada 

orang lain (pemiliknya) dapat dimiliki dengan mudah, 

tetapi pemiliknya terkadang tidak mau memberikanya. 

 
52 Shobirin, Jurnal “Jual Beli Dalam Pandangan Islam”, Bisnis, 

Vol.3, No. 2, Desember 2105, hlm 245. 
53 T.M. Hasby Ash-Shiddqy, Hukum-Hukum Fiqh Islam 

Tinjauan Antar Madzhab, (Semarang: PT. Pustaka Rizki Putra, 2009), hlm 

328.  
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Adanya syariat jual beli menjadi jalan (wasilah) untuk 

mendapatkan keinginan tersebut, tanpa berbuat salah.54 

Islam memandang kegiatan jual beli sebgai kegiatan yang 

mulia sebab dijadikan sebgai salah satu sarana untuk 

mendekatkan diri kepada sang pencipta Allah SWT selama 

dalam melakukan kegiatan tersebut tidak bertentangan 

dengan dasar Hukum Islam. 

Berbisnis hal yang dibutuhkan juga kewaspadaan 

terutama terhadap diri, mitra bisnis, dan pihak ketiga 

bermaksud merugikan.55 Pihak ketiga yang bermaksud 

perlu diwaspadai dalam bisnis adalah pihak yang mencari 

keuntungan secara lebih tanpa melihat patner bisnisnya, 

dalam keinginannya tersebut antara lain merugikan 

manusia sebesar mungkin. Karena hal tersebut Al-Quran 

memperingatkan kewaspadaan terhadap langkah-langkah 

setan. (QS. Al-Baqarah/2:268) 

 مِّنْهُ   مَّغْفِرةَ   يعَِدكُُمْ   وَاللُّٰ   , الَشَّيْطٰنُ يعَِدكُُمُ الْفَقْرَ وَيََْمُركُُمْ بِِلْفَحْشَاۤءِ  
يْم  عَلِ   وَاسِع    وَاللُّٰ   , وَفَضْلً     

“ Syaitan  menjanjikan (menakuti-nakuti) kamu dengan 

kemiskinan dan menyuruh kamu berbuat kejahatan 

(kikir); sedang Allah menjadikan untukmu ampunan 

daripada-Nya dan karunia dan Allah Maha Luas 

(karunia-Nya) lagi Maha Mengetahui.”56 

 
54 Tira Nur Fitria, Bisnis Jual Beli Online (Onlineshop) Dalam 

Hukum Islam dan Hukum Negara, Jurnal Ilmiah Ekonomi Islam, Vol. 03 No. 

01,Maret 2017, 58.   
55 Akhmad Mujahiddin, Etika Bisnis Islam “Analisis Aspek Terhadap 

Moral Pelaku Bisnis”, Jurnal Hukum Islam, Vol 4 No 2, Desember 2005, 96. 
56 Departemen Agama RI, Al- Qur’an dan Terjemahnya. 
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Jual beli merupakan suatu akad, dan dipandang sah 

apabila memenuhi rukun dan syarat jual beli itu sendiri 

dan ketika tidak ada yang terpenuhi salah satu syarat 

maupun rukun  jual beli itu sendiri. Jual beli yang 

mendapat berkah dari Allah SWT ialah jual beli dengan 

jujur, yang tidak melakukan kecurangan serta tidak 

mengandung unsur penipuan (gharar) dan tidak 

mengandung pengkhiantan. 

Dalam Islam jual beli itu tidak hanya bertujuan hanya 

untuk mencari keuntungan sepihak saja tetapi juga 

bertujuan untuk membangun hubungan silahturahmi antara 

sesama manusia, karena itulah maka dalam akad jual beli 

sebaiknya pihak penjual dan pembeli berusaha sebaik 

mungkin untuk tidak saling mengecewakan  atau adanya 

ketidak puasan sehingga menimbulkan perselisihan antara 

kedua belah pihak (penjual dan pembeli).  

jual beli saham di pasar sekunder, tentunya telah 

berbeda dengan pembelian saham pada awal pendirian 

perusahaan. pembelian saham di pasar sekunder dilakukan 

investor dengan membeli saham perusahaan yang 

ditawarkan oleh investor lainnya atau dengan kata lain 

pemilik perusahaan lainnya yang ingin mencairkan 

sahamnya baik sebagian atau keseluruhan sahamnya, 

Karena perusahaan sudah berdiri, bahkan sudah berjalan 

dan berlangsung lama, maka rukun dan syarat perjanjian 

juga harus terpenuhi untuk membentuk hukum 

terbentuknya suatu akad,   

Para fuqaha yang membolehkan jual beli saham 

mengatakan bahwa saham sesuai dengan terminologi yang 

melekat padanya, maka saham yang dimiki oleh para pihak 

menunjukkan bukti kepemilikan atas perusahaan yang 

berbentuk aset, berikut rukun dan syarat yang ada dalam 

pembelian saham.:  

1) Pihak yang membuat akad dalam jual beli saham 

Dalam melakukan jual beli saham, penjual dan 
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pembeli saham tentunya adalah orang yang berakal 

dan jumlahnya lebih dari satu orang, yaitu pihak 

pembeli dan penjual. Dengan demikian akan 

terpenuhi rukun dan syarat perjanjian, yaitu 

berakal  

2) Pernyataan kehendak  pihak dalam melakukaan 

jual  beli saham Dalam jual beli saham, tentunya 

adanya pernyataan kehendak, yaitu pembeli ingin 

menyatakan kemauannya membeli saham dan 

penjual menyatakan kemauannya ingin menjual 

saham yang disampaikan ke floor trader melalui 

broker. Namun dalam jual beli saham tidak 

terdapat ijab dan kabul antara penjual dan pembeli 

saham, melainkan tercapainya titik temu antara 

harga beli dan jual saham pada sistem Jakarta 

Automated Trading System (JATS) yang 

menandakan persetujuan antara pembeli dan 

penjual, dengan kata lain telah tercapai kata 

sepakat. 

3) Objek akad Setelah perdagangan saham di pasar 

sekunder menggunakan sistem perdagangan , 

maka saham tidak lagi diserahkan lagi secara fisik, 

melainkan penjual dan pembeli saham menerima 

surat konfirmasi tentang penerimaan atau 

penjualan saham. Jadi saham tersebut diserahkan 

melalui surat konfirmasi secara elektronik 
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B. SESUATU YANG TIDAK DI KEHENDAKI OLEH 

PIHAK  

Pernyataan yang tidak dikehendaki para pihak 

dalam jual beli saham , tentu adanya keingingan yang 

dilakukan investor  , yaitu  keinginan  mengambil untung 

sesuai yang diinginkan, Namun dalam kegiatan investasi 

keuangan menurut syariah pada prinsipnya adalah 

kegiatan yang dilakukan oleh pemilik harta (investor) 

pemilik usaha (emiten) untuk memberdayakan pemilik 

usaha dalam melakukan kegiatan usahanya dimana 

pemilik harta berharap untuk memperoleh manfaat 

tertentu. Oleh karena itu, kegiatan investasi keuangan 

adalah termasuk kegiatan usaha dari pemilik harta 

(investor). Prinsip syariah dalam investasi keuangan pada 

dasarnya sama dengan kegiatan usaha lainnya, yaitu 

prinsip kehalalan dan keadilan. Secara umum, prinsip 

tersebut adalah sebagai berikut57 

1. Investasi hanya dapat dilakukan pada aset atau 

kegiatan usaha yang halal, dimana kegiatan usaha 

tersebut adalah spesifik dan bermanfaat sehingga 

atas manfaat yang timbul dapat dilakukan bagi 

hasil 

2. Karena uang adalah alat bantu pertukaran nilai 

dan pemilik harta (investor) akan menerima bagi 

hasil dari manfaat yang timbul dari kegiatan 

 
57 Wawancara dengan Akhmad Nuranyanto selaku Senior 

Officer, Kantor Perwakilan BEI Jawa Tengah 1, 13 Desember 2022. 
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usaha, maka investasi harus pada mata uang yang 

sama dengan pembukuan kegiatan usaha  

3. Akad yang terjadi antara investor dengan emiten 

dan tindakan maupun informasi yang diberikan 

emiten serta mekanisme pasar tidak boleh 

menimbulkan kondisi keraguan yang dapat 

menyebabkan kerugian.  

4. Emiten dan investor tidak boleh mengambil 

resiko yang melebihi kemampuan yang dapat 

menimbulkan kerugian yang sebenarnya dapat 

dihindari 

5.  Investor, emiten dan bursa tidak boleh 

melakukan hal-hal yang menyebabkan gangguan 

yang disengaja atas mekanisme  

Investasi jual beli saham tidak terlepas dari sistem 

auto rejection. Auto Rejection adalah kebijakan yang di 

keluarkan oleh Bursa Efek Indonesia (BEI) yang 

tujuannya untuk agar transaksi yang terjadi di Bursa Efek 

Indonesia benar-benar berlangsung menurut mekanisme 

pasar yang sehat, wajar dan efisien. Artinya, pihak Bursa 

Efek Indonesia tidak menginginkan adanya harga saham 

yang turun terlalu dalam, yang menyebabkan para pelaku 

pasar rugi terlalu besar. Dan juga pihak Bursa Efek tidak 

menginginkan adanya kenaikan harga yang terlalu tinggi, 

sehingga dimanfaatkan oleh pihak-pihak tertentu  

Menurut analisis penulis dari penjelasan diatas dapat 

disimpulkan bahwa   mengenai tujuan auto rejection  

sangat jelas bahwa bursa efek indonesia secara umum  
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melindung pihak – pihak yang terlibat dalam melakukan 

transaksi di pasar saham karena banyak juga para oknum 

nakal bila transaksi saham dilakukan secara keinginan 

pelaku pasar, maka ada indikasi menguntungkan salah 

satu pihak. kebijakan auto rejection  jika ditinjau dalam 

maslahah yang memiliki arti mendatangkan kemanfaatan 

dan menghindari hal-hal yang membawa kerugian 

(mudharat) yang dalam makna lain mashlahah sebagai 

Maqāṣid Asy-Syarīʿah Bursa Efek Indonesia telah 

mengimplemantasikan mashlahah sebagai Maqāṣid Asy-

Syarīʿah karena dalam kebijakan auto rejection  

membawa kemanfaatan dan menghindari hal-hal yang 

membawa kerugian (mudharat)  bagi investor dan juga 

emiten.Untuk kemanfaatan  diliat dari tidak menginginkan 

adanya harga saham yang turun terlalu dalam karena dari 

hal itu akan berdampak dengan profit yang  akan di 

dapatkan investor dan emiten. Sumber profit pendapatan 

saham ada dua, yaitu capital gain dan deviden :  

1. Capital gain, adalah keuntungan yang diperoleh 

pemegang saham apabila harga jual saham melebihi harga 

belinya. Sebaliknya capital loss, yaitu kerugian akibat 

harga beli saham lebih tinggi dibanding harga saham 

Ketika dijual.             

2. Deviden, merupakan bagian keuntungan perusahaan yang 

menjadi hak pemegang saham. Deviden adalah laba bersih 

perusahaan setelah di potong pajak    

Untuk menghindari kerugian diliat dari kebijakan yang 

dikeluarkan salah satunya yaitu dalam pengaturan ARA (auto 

rejection atas) auto rejection atas adalah sebuah kondisi yang 

terjadi pada saat harga penawaran jual/ permintaan beli efek 

melampaui batas atas rentang harga yang telah ditetapkan oleh 

Bursa Efek Indonesia (BEI). auto rejection atas ini saham yang 

naik signifikan hingga menyentuh batas atas yang 

ditetapkanoleh Bursa akan mengalami auto rejection atas 

(ARA). Ciri-ciri saham yang terkena ARA adalah tidak ada lagi 
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order di antrian jual (offer). ARB (auto rejection bawah) auto 

rejection bawah (ARB) adalah sebuah kondisi di mana terjadi 

penolakan otomatis saat penawaran jual melewati batas bawah 

rentang harga yang telah ditetapkan oleh Bursa Efek Indonesia 

(BEI), auto rejection bawah ini terjadi ketika harga saham 

turun secara signifikan. Ciri-ciri saham yang terkena ARB 

adalah tidak ada lagi order di antrian beli (bid). karena dalam 

prinsipnya Bursa Efek Indonesia menginginkan transaksi yang 

terjadi di Bursa Efek Indonesia benar-benar berlangsung 

menurut mekanisme pasar yang sehat, wajar dan teratur.  

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 



 

58 

  

C. KEBIJAKAN PEMERINTAH TERHADAP 

TRANSAKSI INDIVIDU 

 

 
 
 
 

 

 

 

 

RENTAN 

HARGA 

(RP) 

Batasan Auto 

Rejection Surat 

Keputusan 

Direksi PT 

Bursa Efek 

Indonesia 

Nomor:Kep 

00168/BEI/I1-

2018 tanggal 

22 november 

2018) 

Batasan Auto 

Rejection 

Surat 

Keputusan 

Direksi PT 

Bursa Efek 

Indonesia 

Indonesia 

Nomor:Kep 

00023/BEI/3-

2020 tanggal 

9 maret 2020) 

Batasan Auto 

Rejection Surat 

Keputusan 

Direksi PT 

Bursa Efek 

Indonesia 

Nomor:Kep-

00108/BEI/12-

2020 tanggal 7 

desember 2020 

 

ARB 

(-) 

ARA 

(+) 

ARB 

(-) 

ARA 

(+) 

ARB 

(-) 

ARA 

(+) 

RP   50-

200 

35% 35% 7% 70% 7% 35% 

RP >200-

5000 

25% 25% 7% 50% 7% 25% 

RP >5000 20% 20% 7% 40% 7% 20% 
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Menurut analisis penulis dalam kebijakan pemerintah terhadap 

transaksi individu  dalam  penetapan auto rejection pada bursa 

efek indonesia yang terkandung dalam surat keputusan Direksi 

BEI ( Bursa Efek Indonesia)  Nomor:Kep 00168/BEI/I1-2018 

Tanggal 22 November 2018) – Nomor:Kep 00023/BEI/3-

2020tanggal 9 Maret 2020)  dan Nomor:Kep-00108/BEI/12-

2020 Tanggal 7 Desember 2020.  

Sesuai dengan  peraturan Bursa Efek Indonesia sejak tanggal 

13 Maret 2020 batas auto rejection yaitu sebagai berikut. 

Perubahan besaran batasan Auto Rejection 

sebagaimana diatur dalam Surat Keputusan Direksi PT 

Bursa Efek Indonesia Nomor Kep-00023/BEI/03-2020 

tanggal 9 Maret 2020 perihal Perubahan Batasan Auto 

Rejection, yang semula diatur, dalam pelaksanaan 

perdagangan Efek Bersifat Ekuitas di Pasar Reguler dan 

Pasar Tunai, JATS akan melakukan Auto Rejection, apabila: 

a) Harga penawaran jual atau permintaan beli saham yang 

dimasukkan ke JATS lebih kecil dari Rp50,- (lima 

puluh rupiah); 

b) Harga penawaran jual atau permintaan beli saham yang 

dimasukkan ke JATS lebih dari 35% (tiga puluh lima 

perseratus) di atas atau 10% (sepuluh perseratus) di 

bawah acuan Harga untuk saham dengan rentang harga 

Rp50,- (lima puluh rupiah) sampai dengan Rp200,- 

(dua ratus rupiah); 

c) Harga penawaran jual atau permintaan beli saham yang 

dimasukkan ke JATS lebih dari 25% (dua puluh lima 

perseratus) di atas atau 10% (sepuluh perseratus) di 

bawah acuan Harga untuk saham dengan rentang harga 

lebih dari Rp200,- (dua ratus rupiah) sampai dengan 

Rp5.000,- (lima ribu rupiah); 

d) Harga penawaran jual atau permintaan beli saham yang 

dimasukkan ke JATS lebih dari 20% (dua puluh 

perseratus) di atas atau 10% (sepuluh perseratus) di 
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bawah acuan Harga untuk saham dengan harga di atas 

Rp5.000,- (lima ribu rupiah). 

Sesuai dengan peraturan Bursa Efek Indonesia 

sejak tanggal 7 Desember 2020 batas auto rejection 

yaitu sebagai berikut 

Perubahan besaran batasan Auto Rejection 

sebagaimana diatur dalam Surat Keputusan Direksi PT 

Bursa Efek Indonesia Nomor Kep-00108/BEI/12-2020 

tanggal 7 Desember 2020 perihal Perubahan Batasan 

Auto Rejection, yang semula diatur, dalam 

pelaksanaan perdagangan Efek Bersifat Ekuitas di 

Pasar Reguler dan Pasar Tunai, JATS akan melakukan 

Auto Rejection 

 

Ketentuan terkait batasan persentase Auto 

Rejection Berdasarkan Kep-00108/BEI/12-2020 

sebagai berikut: 

a) Ketentuan terkait batasan persentase Auto Rejection 

sebagaimana dimaksud dalam ketentuan belum 

diberlakukan sampai dengan batas waktu yang akan 

ditetapkan kemudian  

b) JATS akan melakukan Auto Rejection apabila harga 

penawaran jual atau permintaan beli yang 

dimasukkan ke JATS: 

1) lebih dari 35% (tiga puluh lima perseratus) di 

atas atau 7% (tujuh perseratus) di bawah acuan 

Harga untuk saham dengan rentang harga 

Rp50,00 (lima puluh rupiah) sampai dengan 

Rp200,00 (dua ratus rupiah); 

2) lebih dari 25% (dua puluh lima perseratus) di 

atas atau 7% (tujuh perseratus) di bawah acuan 

Harga untuk saham dengan rentang harga lebih 

dari Rp200,00 (dua ratus rupiah) sampai dengan 

Rp5.000,00 (lima ribu rupiah); 
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3) lebih dari 20% (dua puluh perseratus) di atas 

atau 7% (tujuh perseratus) di bawah acuan 

Harga untuk saham dengan harga di atas 

Rp5.000,00 (lima ribu rupiah)    

Penetapan  kebijakan  auto rejection di atas  

meskipun sepintas tidak disukai oleh pasar, tapi 

bagi Bursa Efek Indonesia  itu atas nama 

kebaikan.  Dengan kebijakan auto rejection 

Bursa Efek Indonesia sebagai institusi negara 

yang dikewenangkan untuk menjadi regulator 

ataupun pengawas di pasar modal, maka Bursa 

Efek Indonesia mengorentasikan kebijakannya 

termasuk kegiatan auto rejection untuk 

menciptakan kemaslahatan bersama bisa 

kemaslahatan  investor, emiten, Bursa Efek 

Indonesia dan  sistem Pasar Modal di Indonesia. 

a) Kemaslahatan bagi investor adalah untuk mencegah 

harga saham yang turun terlalu dalam, yang 

menyebabkan para pelaku pasar terhindar dari 

kerugian terlalu besar kemaslahatan bagi emiten 

adalah akan melindungi nilai saham yang di belinya 

sehingga tidak anjlok pada nilai paling rendah. Jika 

harga saham tidak memiliki batasan, terutama dalam 

konteks ini adalah batasan bawah, maka resiko 

kerugian akan lebih tinggi bagi sebuah perusahaan  

b) kemaslahatan bagi Bursa Efek Indonesia mencegah 

penurunan IHSG (Indexs Harga Saham Gabungan ) 

lebih dalam yang akan berdampak minat investor 

untuk melakukan transaksi jual beli saham  

c) kemaslahatan bagi Pasar Modal adalah akan 

terwujudnya perdagangan saham yang wajar,teratur 

dan juga efisien serta investor lain akan bertambah 

untuk bertransaksi di pasar modal 
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BAB V 

PENUTUP 
 

A. KESIMPULAN  

Berdasarkan uraian hasil penelitian, maka dapat 

disimpulkan bahwa  

1. Penerapan auto rejection pada Bursa Efek Indonesia 

merupakan kebijakan yang di buat oleh Busa efek 

indonesia yang mempunyai tujuan untuk  memastikan 

kelancaran perdagangan serta memberikan 

perlindungan kepada investor dengan menjaga harga 

saham agar tidak berubah terlalu tinggi ataupun terlalu 

rendah.  Penerapan auto rejection pada Bursa Efek 

Indonesia ditujukan untuk kemaslahatan yang 

menyangkut kepentingan orang banyak, bukan 

kepentingan pribadi Sehingga pada harapannya 

keuntungan maupun kerugian yang diperoleh pelaku 

pasar bisa terkendali.  

2. Dari hasil penelitian pada bab sebelumnya, Jika 

ditinjau dari Maqāṣid Asy-Syarīʿah dapat dipahami 

dengan diberlakukannyaa penetapan kebijakan auto 

rejection oleh Bursa Efek Indonesia telah 

mengimplementasikan mashlahah sebagai maqashid 

al-syari’ah karena dalam kebijakan auto rejection  

membawa kemanfaatan dan menghindari hal-hal yang 

membawa kerugian (mudharat)  bagi investor  emiten, 

Bursa Efek Indonesia dan Pasar Modal.  

a) Untuk kemaaslahatan  diliat dari tidak 

menginginkan adanya harga saham yang turun 

terlalu dalam karena dari hal itu akan 

berdampak dengan profit yang  akan di 

dapatkan investor. Untuk menghindari 

kerugian diliat dari kebijakan yang 

dikeluarkan salah satunya yaitu dalam 

pengaturan   auto rejection atas (ARA). Ciri-
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ciri saham yang terkena ARA adalah tidak ada 

lagi order di antrian jual (offer) dan  (auto 

rejection bawah) auto rejection bawah (ARB) 

adalah sebuah kondisi di mana terjadi 

penolakan otomatis saat penawaran jual 

melewati batas bawah rentang harga yang 

telah ditetapkan oleh Bursa Efek Indonesia 

(BEI) karena dalam prinsipnya Bursa Efek 

Indonesia menginginkan transaksi yang terjadi 

di Bursa Efek Indonesia benar-benar 

berlangsung menurut mekanisme pasar yang 

sehat, wajar dan teratur.  

b) Kemaslahatan untuk emiten diliat dari nilai 

saham yang di belinya sehingga tidak anjlok 

pada nilai paling rendah. Jika harga saham 

tidak memiliki batasan, terutama dalam 

konteks ini adalah batasan bawah, maka resiko 

kerugian akan lebih tinggi bagi sebuah 

perusahaan.  

c) Kemaslahatan bagi Bursa Efek Indonesia 

mencegah penurunan IHSG (Indexs Harga 

Saham Gabungan ) lebih dalam yang akan 

berdampak minat investor untuk melakukan 

transaksi jual beli saham .  

d) Kemaslahatan bagi Pasar Modal adalah akan 

terwujudnya perdagangan saham yang 

wajar,teratur dan juga efisien serta investor 

lain akan bertambah untuk bertransaksi di 

pasar modal. 
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B. SARAN  

Auto rejection adalah penolakan secara otomatis oleh 

JATS (Jakarta Automated Trading System) terhadap 

penawaran jual atau permintaan beli Efek bersifat ekuitas 

yang dimasukkan ke JATS (Jakarta Automated Trading 

System) akibat dilampauinya batasan harga atau atau 

jumlah Efek bersifat ekuitas yang ditetapkan oleh Bursa 

Oleh sebab itu, peneliti mengajukan beberapa saran, 

antara lain. 

1) Pihak Investor hendaknya melakukan analisa 

fundamental supaya tidak mudah tergiur dengan 

saham-saham gorengan yang naik turun tidak sesuai 

dengan kondisi pasar, sehingga dapat menciptakan 

suasana pasar yang sehat,wajar dan juga efisien.  

2) Bursa Efek Indonesia (BEI), selaku operator sistem 

sekaligus dewan pengawas bursa saham hendaknya 

lebih cermat dan juga teliti dalam melihat emiten yang 

terlalalu sering sahamnya di naik turunkan oleh 

investor besar.  
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rejection asimetris (Jakarta: PT Bursa Efek 

Indonesia, 2020. 

Surat Keputusan Direksi PT Bursa Efek Indonesia, “Perubahan 

Peraturan Nomer II-A Tentang Perdagangan Efek 

Bersifat Ekuitas”. www.hukumonline.com/pusatdata 

WAWANCARA 

Wawancara dengan Akhmad Nuranyanto selaku Senior 

Officer, Kantor Perwakilan BEI Jawa Tengah 1, 13 

Desember 2022. 

 

 

 

 

 

http://www.hukumonline.com/pusatdata
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LAMPIRAN 

Fatwa Dewan Syariah Nasional MUI Tentang Prinsip Syariah 

dalam  Mekanisme Perdagangan Efek Bersifat Ekuitas Di Pasar 

Reguler Bursa Efek Indonesia  
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LAMPIRAN 

Surat Keputusan Direksi PT Bursa Efek Indonesia Nomer Kep-

00025/BEI/03-2020 Tahun 2020 Tentang Perubahan Peraturan 

Nomer II-A Tentang Perdagangan Efek Bersifat Ekuitas.  
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LAMPIRAN SURAT PERMOHONAN RISET BURSA 

EFEK INDONESIA JAWA TENGAH 1 
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LAMPIRAN DRAF PERTANYAAN KEPADA 

BURSA EFEK INDONESIA 

A. Wawancara Dengan Akhmad  Nuranyanto Selaku Senior 

Officer – Kantor Perwakilan Bursa Efek Indonesia Jawa 

Tengah 1 

 

1. Apa yang melatar belakangi adanya aturan mengenai 

Auto Rejection? 

2. Bagaimana Mekanisme Kerja Bursa Efek Indonesia 

Di Pasar Saham? 

3. Bagaimana Sejarah Munculnya Auto Rejection? 

4. Apakah ada problem ketika Auto Rejection di 

terapkan? 

5. Menurut Bapak, apa sih tujuan adanya regulasi Auto 

Rejection ini? 

6. Bagaimana dampak imlikasi terhadap peraturan Auto 

Rejection lama dan baru ? 

7. Mengapa tidak dilepaskan saja batas kenaikan dan 

penurunan saham, seperti yang terjadi di Instrumen 

lain seperti cryptocurrency ataupun forex?  

8. Apa yang menyebabkan perubahan aturan Auto 

Rejection yang lama dengan yang baru? 

9. Apakah ada indikasi untuk mengembalikan peraturan 

Auto Rejection dengan peraturan yang Lama? 

 

 

 



 

118 

  

B. Gambar Bukti Wawancara Kepada Akhmad Nuranyanto 

Selaku Senior Officer – Kantor Perwakilan Bursa Efek 

Indonesia Jawa Tengah 1 
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LAMPIRAN SURAT TELAH MENYELESAIKAN 

RISET BURSA EFEK INDONESIA JAWA TENGAH 1 
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DAFTAR RIWAYAT HIDUP 

Nama : Bima Tirta Firdaus 

Tempat/Tanggal lahir : Grobogan, 22 Agustus 1999 

JenisKelamin             : laki-laki 

Agama                       : Islam 

Alamat                       : Desa Tegowanu kulon , RT 05  

   RW  03, Tegowanu, Grobogan  

No.Hp        : 08985650411 

E-mail : bimatirta74@gmail.com 

Jenjang Pendidikan Formal: 

➢ TK Tegowanu Kulon 

➢ SD Negeri 2 Tegowanu Kulon 

➢ SMP Negeri 1 Tegoanu Kulon  

➢ SMK Negeri 4 Semarang 

➢ UIN Walisongo Semarang 

Pendidikan Non-Formal: 

➢ TPQ Al-Nur Tegowanu  

➢ TPQ Nurul Ulum Tegowanu  

mailto:bimatirta74@gmail.com
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➢ TPQ Riayatul Qur’an Mangunharjo Tugu  

➢ Pondok Pesantren Riayatul Qur’an Mangunharjo Tugu 

➢ Praktik Kerja di Pengadilan Negeri Temanggung 

➢ Praktik Kerja di Pengadilan Agama Temanggung  

Pengalaman Organisasi 

➢ Koordinator Beasiswa BCB  BAZNAS UIN 

Walisongo Semarang  angkatan 2021 

➢ Koordinator KKN Nusantara Bali angkatan 2022 

➢ Wakil ketua Dewan Masjid Indonesia korwil 

Semarang 2021-2022 

Demikian daftar riwayat hidup ini dibuat dengan sebenar- 

benarnya dan dapat digunakan sebagaimana mestinya. 

                                                    

Semarang, 14 Desember2022                                         

Penulis 

 

                                                  

Bima Tirta Firdaus                                                              

1902036131  


