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Abstrak 

Saham merupakan salah satu instrumen investasi yang banyak diperdagangkan di bursa. Reksa 

dana syariah merupakan kegiatan menarik bagi masyarakat yang akan menginvestasikan kekayaannya di 

lantai bursa sesuai dengan aturan syariah, karena reksa dana syariah merupakan suatu sarana atau wadah 

yang digunakan untuk menghimpun dana dari masyarakat yang kemudian akan diinvestasikan pada 

suatu portofolio efek yang dibantu oleh manajer investasi. Prinsip dasar dalam reksa dana syariah adalah 

prinsip mudharabah atau qiradh, yang berarti suatu kegiatan dimana pemilik modal memberikan sebagian 

hartanya kepada orang lain yang kompeten untuk dikelola lebih lanjut dengan ketentuan keuntungan yang 

akan diperoleh dari pengelolaan tersebut dan dibagi menurut syarat-syarat yang telah disepakati kedua 

belah pihak sebelumnya. Saham merupakan salah satu instrumen investasi yang banyak diperdagangkan 

di bursa. Reksa dana syariah merupakan kegiatan menarik bagi masyarakat yang akan menginvestasikan 

kekayaannya di lantai bursa sesuai dengan aturan syariah, karena reksa dana syariah merupakan suatu 

sarana atau wadah yang digunakan untuk menghimpun dana dari masyarakat yang kemudian akan 

diinvestasikan pada suatu portofolio efek yang dibantu oleh manajer investasi. Prinsip dasar dalam reksa 

dana syariah adalah prinsip mudharabah atau qiradh, yang berarti suatu kegiatan dimana pemilik modal 

memberikan sebagian hartanya kepada orang lain yang kompeten untuk dikelola lebih lanjut dengan 

ketentuan keuntungan yang akan diperoleh dari pengelolaan tersebut dan dibagi menurut syarat-syarat 

yang telah disepakati kedua belah pihak sebelumnya. 

 

Kata Kunci: Investasi Saham, Saham Syariah, Reksadana Syariah. 

 
Abstract 

Stocks are one of the investment instruments that are widely traded on the stock exchange. Sharia mutual 

funds are an attractive activity for people who will invest their wealth on the stock exchange floor in accordance with 

sharia rules, because sharia mutual funds are a means or container used to collect funds from the public which will 

then be invested in a portfolio of securities assisted by an investment manager. The basic principle in sharia mutual 

funds is the principle of mudharabah or qiradh, which means an activity where the owner of the capital gives part of 

his assets to another competent person to be managed further with the provision that the profits to be obtained from 

the management and are divided according to the terms and conditions that have been agreed upon by both parties 

beforehand. Stocks are one of the investment instruments that are widely traded on the stock exchange. Sharia mutual 

funds are an attractive activity for people who will invest their wealth on the stock exchange floor in accordance with 

sharia rules, because sharia mutual funds are a means or container used to collect funds from the public which will 

then be invested in a portfolio of securities assisted by an investment manager. The basic principle in Islamic mutual 

funds is the principle of mudharabah or qiradh, which means an activity where the capital owner gives part of his 

assets to another competent person to be managed further with the provision that the profits to be obtained from the 

management and divided according to the terms and conditions that have been agreed upon by both parties in advance. 
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A. PENDAHULUAN 

 Pasar modal di Indonesia memiliki peran penting dalam membangun perekonomian 

nasional. Banyak perusahaan yang berkontribusi dalam pasar modal dan menggunakan media 

ini untuk memperkuat pelaporan perusahaannya. Investasi saham di Indonesia terus 

berkembang, membuat aktivitas pasar modal memiliki nilai yang bagus dan terus meningkat. 

Ekonomi syariah juga berkembang di Indonesia, dengan adanya instrumen saham syariah dalam 

pasar modal. Reksa Dana Syariah yang diterbitkan pada tahun 2017 menandai dimulainya pasar 

modal syariah. PT. Dana Reksa Investment Management mendukung penerbitan Reksa Dana 

Syariah dan bekerja sama dengan Bursa Efek Indonesia (BEI) untuk mempublikasikan Jakarta 

Islamic Index (JII) sebagai referensi bagi investor yang tertarik dengan investasi syariah. Pasar 

modal di Indonesia telah berevolusi menjadi modal syariah dan konvensional. Pasar modal 

syariah mengikuti prinsip syariah dalam transaksi ekonominya, dengan instrumen seperti saham 

syariah dan reksadana syariah. Saham merupakan surat berharga yang diterbitkan oleh 

perusahaan patungan untuk meningkatkan modal jangka panjang. Saham syariah adalah surat 

berharga yang memberikan hak bagian hasil usaha perusahaan kepada pemegang saham sesuai 

prinsip syariah. Reksadana syariah adalah reksadana yang mengikuti prinsip syariah dalam 

pengelolaan dan kebijakan investasinya. Penelitian ini berfokus pada pengelolaan data kualitatif 

dan menggunakan metode deskriptif-analisis untuk menggambarkan fenomena yang tidak 

dapat dikuantifikasikan. 

 

B. KAJIAN PUSTAKA 

1. Penelitian Dery Ariswanto (2020), berjudul “Investasi Pada Reksadana Syariah di 

Indonesia”. Penelitian ini membahas pertumbuhan dan perkembangan reksa dana 

Syariah di Indonesia dari 2014 hingga awal 2020, penelitian ini menyoroti trend 

meningkatnya minat masyarakat dalam mengelola keuangan berbasis syariah 

salah satunya produk reksadana syariah. Prinsip akad pada reksadana syariah 

menggunakan sistem wakalah antara pemilik modal dan manajer investasi.  

2. Penelitian Hilda M.F., M. Andri I., (2022) berjudul “Investasi Saham Syariah dalam 

Perspektif Fikih muamalah”. Penelitian ini membahas tentang konsep investasi 

saham syariah, dasar hukum, syarat saham syariah dan transaksi yang 

diharamkan dalam saham syariah 

3. Penelitian Neneng Hartati (2021) berjudul “Investasi Saham Syariah di Bursa Efek 

Indonesia dalam Perspektif Hukum Ekonomi Syariah”. Penelitian ini membahas 

transaksi saham dari perspektif hukum ekonomi syariah dilihat dari pemakaian 

akad Bai’ Al-Musawamah dan transaksi yang mengacu pada musyarakah.  
C. METODE PENELITIAN  
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Penelitian ini merupakan penelitian jenis pustaka (library research) yang 

berfokus pada pengelolaan data secara kualitatif dengan menggunakan teknik 

analisis data metode deskriptif-analisis. Peneliti menggunakan metode penelitian 

kualitatif, dengan jenis penelitian studi literatur, yaitu peneliti mengambil data 

dan melakukan analisis berdasarkan sumber tertulis seperti buku, jurnal 

penelitian, artikel, dan sumber lain yang memiliki keterkaitan dengan penelitian 

yang sedang dilakukan (Sugiyono, 2018). 
 

D. HASIL DAN PEMBAHASAN 

1. Fikih Saham Syariah : definisi, dasar hukum, prinsip, akad, mekanisme, perbedaan 

Saham syariah adalah sertifikat bukti kepemilikan suatu perusahaan yang 

diterbitkan oleh emiten yang praktik bisnis dan prosedur pengurusan-nya 

tidak menyalahi prinsip syariah.  Penyerta laln modall berdalsalrkaln alsals sya lrialh 

dijallalnkaln pa ldal perusalhalaln-perusa lhalaln ya lng tidalk mela lnggalr prinsip 

syalrialh, seperti perjudia ln, riba l, malupun produksi ba lralng yalng terlalralng 

(halralm). Balpepalm-LK menga ltur kebija lkaln salhalm sya lrialh pa ldal bulaln Juni 

2009 denga ln menerbitka ln kriteria l Dalftalr Efek Syalrialh (DES) sela lnjutnyal paldal 

talhun 2011 disempurna lkaln Fa ltwal Nomor 80 tenta lng Penera lpaln Prinsip 

Syalrialh dallalm Meka lnisme Perda lgalngaln Efek Bersifa lt Ekuita ls ya lng 

menegalskaln keha llallaln investa lsi salhalm. ALdalpun hukum Sa lhalm Syalrialh di 

Indonesial telalh di salhkaln oleh Faltwa l DSN-MUI No. 40/DSN-MUI/2003 balhwal 

juall beli salha lm diperbolehka ln. 

    Salhalm syalrialh diklalsifikalsikaln menjaldi dual jenis ya litu salhalm alktif daln 

salhalm palsif. Salhalm alktif menurut ketentua ln POJK Nomor 17/POJK.04/2015 

yalitu ketikal perusalhalaln menyaltalkaln ke sya lrialh-alnnyal secalral lalngsung 

mengenali kegialtaln usa lhal dallalm alnggalraln dalsalr perusa lha laln. Jenis sa lhalm 

kedual yalitu sa lhalm palsif, dimalnal perusa lhalaln tidalk menyaltalkaln balhwal emiten 

bersifalt sya lrialh alkaln teta lpi dikalrenalkaln pralktik bisnis ya lng dija llalnka ln daln 

ralsio keualnga lnnyal sesuali dengaln prinsip sa lhalm syalrialh malkal diklalsifikalsikaln 

sebalgali emiten salhalm syalrialh.  

Menurut Peralturaln Balpepalm-LK nomor II.K.1, kriteria l salhalm sya lrialh 

terliha lt paldal kegialtaln usalhal perusa lhalaln ya lng tidalk memalsukkaln unsur 

perjudialn, perda lgalngaln penalwalraln/perminta laln pallsu, jalsal keualngaln riba lwi, 

ketidalkpalstialn juall beli (ghalralr) seperti a lsuralnsi konvensiona ll, 

produksi/distribusi da ln perdalgalngaln balralng halralm zaltnyal/ buka ln kalrenal 

zaltnyal (halralm li-ghalirihi), altalu mela lkukaln tra lnsalksi yalng mengalndung sualp 

(risywalh). Selalnjutnyal dialnallisis mela llui ralsio utalng terhalda lp pendalpaltaln. 

Melallui "Kep-208/BL/2012" disebutka ln balhwal "(1) totall utalng berba lsis bunga l 
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dibalndingka ln dengaln totall alset tida lk lebih da lri 45 persen; da ln (2) tota ll 

pendalpaltaln bungal daln pendalpaltaln non-hallall lalinnya l dibalndingka ln dengaln 

totall pendalpaltaln opera lsionall daln penda lpaltaln lalinnyal tidalk lebih da lri 10 

persen." 

ALdalpun kriteria l berikutnya l dilihalt dalri tra lnsalksi sa lha lm perusa lhalaln 

dimalnal tidalk diperbolehka ln memiliki tra lnsalksi Bali’ all- Ha lmisy (Ma lrgin 

Tra lding) ma lupun Bali’ all-Malksyuf (Short Selling). Ma lrgin tralding yalitu pralktik 

peminjalmaln da lnal yalng dila lkukaln investor kepa ldal perusalhalaln berbalsis ribal 

untuk membeli efek, seda lngkaln short selling a ldallalh alktivitals menjuall salhalm 

talnpal mempunya li sekurita ls yalng dijuallnyal, dikenall sebalgali piallalng. Ma lrgin 

tralding diha lralmkaln sebalb menga lndung unsur riba lwi da ln Short selling 

menyebalbka ln paldal tralnsalksi naljsy (penipualn) daln dihalralmkaln sebalb penjuall 

salhalm tidalk memiliki sa lhalm yalng alkaln dijuall. 

Kedual kriteria l tersebut da lpalt menentukaln alpalkalh sualtu perusa lhalaln lolos 

screening sa lhalm sya lrialh palsif altalu tidalk, sehingga l ketikal lolos screening 

salhalmnyal dalpalt dinya ltalkaln sebalgali emiten sa lhalm sya lrialh daln dalpalt 

dimalsukkaln dallalm Dalftalr Efek Syalrialh (DES). Denga ln begitu, sa lhalm tersebut 

dalpalt diperjua llbelika ln di Bursal Efek Indonesia l melallui JII (Ja lkalrtal Islalmic 

Index) daln ISSI (Indeks Sa lhalm syalrialh Indonesial). 

Berbedal dengaln sistem perda lgalngaln salhalm konvensiona ll, sistem 

perdalgalngaln sa lhalm sya lrialh secalral eksklusif diha ldirkaln paldal Jalkalrtal Islalmic 

Index (JII) daln penalwalraln-nyal dilalkukaln halnyal paldal palsalr primer. Tujua lnnyal 

aldallalh untuk menghila lngkaln unsur-unsur spekula lsi daln sikalp insider tralding, 

seperti yalng sering terja ldi paldal palsalr sekunder.  DSN MUI mela llui faltwal-

faltwal mengenali palsalr modall sya lrialh menera lngkaln balhwal Salhalm itu hallall 

sebalb pemega lng salhalm merupa lkaln mitral dallalm perusa lhala ln sesuali dengaln 

salhalm yalng dimilikinya l. 

ALkald yalng sering dipa lkali dallalm menjallalnkaln perdalgalnga ln salhalm di palsalr 

BEI aldallalh a lkald bali’ all-musalhalmalh a ltalu alkald juall beli berkelalnjutaln. Dallalm 

syirkalh all-musa lhalmalh penyertalaln modall bersifalt perma lnen a lrtinyal tidalk aldal 

baltalsaln walktu altalu jaltuh tempo untuk kerja l salmal penyertalaln moda llnyal. Jikal 

sallalh saltu investor ingin menga lkhiri kerja l salmal altalu mena lrik penyertalaln 

modallnyal ma lkal investor tersebut wa ljib menjuall balgialnnyal kepaldal investor 

lalin. Seballiknyal, jika l investor membeli sa lhalm sya lrialh malka l alrtinya l investor 

tersebut membeli kepemilika ln perusa lhalaln dalri investor la lin.  
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Perbedala ln salhalm syalrialh dengaln salhalm konvensiona ll dialntalralnyal: 1) 

Salhalm sya lrialh diterbitka ln oleh sualtu perusa lhalaln bukaln da lri pemerinta lh. 2) 

Salhalm Sya lrialh halrus ma lsuk ke dallalm JII (Ja lkalrtal Islalmic Index).  Ja lkalrtal 

Islalmic Index diguna lkaln sebalgali stalndalr untuk mengevallualsi kinerja l investalsi 

paldal salhalm berbalsis sya lrialh. 3) Berbedal denga ln salhalm konvensiona ll yalng 

tidalk memiliki dewa ln penga lwals, salhalm syalrialh dialwalsi oleh DSN- MUI da ln 

waljib memenuhi kriteria l salhalm syalrialh. 4) Hubungaln Investor denga ln emiten 

paldal salhalm konvensiona ll halnyal bersifa lt debitur denga ln kreditur seba lliknyal 

paldal salhalm syalrialh hubunga ln bersifa lt mitral. 5) Perolehaln Lalbal Salhalm 

Konvensiona ll bergalntung paldal suku bunga l alkaln tetalpi perolehaln lalbal salhalm 

syalrialh berbentuk balgi halsil altalu sewa l. 6) Sa lhalm Syalrialh berorienta lsi paldal 

ridhal ALllalh Swt di ma lnal semual kegia ltaln daln operalsionallnyal dialtur daln 

dikerja lkaln sesuali prinsip algalmal Islalm. 

ALdalpun kelemalhaln salhalm syalrialh dalri sa lhalm konvensionall aldallalh: 1) 

Salhalm konvensiona ll dalpalt diperjuallbelikaln secalral bebals di pa lsalr sekunder 

talnpal memerluka ln izin dalri perusa lhalaln penerbit sa lhalm. A Lkaln teta lpi paldal 

salhalm syalrialh yalng bera lkald Muda lralbalh daln musya lralkalh perlu dibualt 

persetujualn ralbbul malall alntalral (investor) denga ln perusa lhalaln sebalgali 

mudhalrib untuk sua ltu periode tertentu. 2)  Sa lhalm sya lrialh sering dia lnggalp 

tidalk likuid diseba lbkaln alturaln ya lng mengika lt paldal palsalr primer. Seda lngkaln 

salhalm konvensiona ll lebih likuid ka lrenal dalpalt dijuall ka lpaln sa ljal paldal palsalr 

sekunder. 

2. Fikih Reksaldalnal Syalrialh : definisi, dalsalr hukum, prinsip, alkald, mekalnisme, 

perbedalaln.  

a. Definisi Reksa l Dalnal Syalria lh 

Reksal dalnal beralsall dalri kaltal "reksal" yalng bera lrti “menjalgal altalu 

memelihalral” daln kaltal "dalnal" yalng beralrti “bialyal altalu ualng”. Kaltal-kaltal tersebut 

dalpalt dialrtikaln balhwal reksal dalnal aldallalh tempalt terkumpul nyal bialyal altalu ualng. 

b. Dalsalr Hukum Reksal Dalnal Syalrialh 

Da lsalr hukum reksa ldalnal syalrialh terdalpalt dallalm beberalpal sumber, yalitu: 

A Ll-Qur'aln, haldits daln kalidalh fiqh. Menurut a ll-quraln, hukum reksaldalnal syalrialh 

terdalpalt dallalm beberalpal alyalt, sallalh sa ltunyal tercalntum dallalm Q.S. ALl-Balqalralh 

alyalt 275. Terdalpalt jugal dallalm kalidalh fiqh yalng dipegalng oleh malzhalb Halmballi 

daln palral fuqalhal lalinnyal yalitu: "Prinsip dalsalr dallalm tralnsalksi da ln syalralt-syalralt 

yalng berkenalaln dengalnnyal iallalh boleh dialdalkaln, selalmal tidalk di- lalralng oleh 

syalrialh altalu bertentalngaln dengaln nalsh syalrialh". (A Ll Fiqh A Ll Islalmy wal ALdillaltuh, 

Juz IV hall. 199). 

c. Prinsip Reksal Dalnal Syalria lh 
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1. Berinvestalsi halnyal paldal sekuritals perusalhalaln yalng kegialtaln usa lhal utalmalnyal 

sesuali denga ln pedomaln Syalrialh Isla lm: al) Tidalk memproduksi altalu menjuall 

malkalnaln daln minumaln yalng halralm daln subhalt; b) Tidalk menyelengga lralkaln 

perjudialn; c) Tidalk melalkukaln kegialtaln yalng mela lnggalr kesusilalaln malnusial 

(pornogra lfi). 

2. Perusalhalaln yalng kegia ltaln pokok da ln halsil utalmalnyal sesuali syalrialt isla lm, 

nalmum mempunyali alnalk perusalhalaln yalng kegialtaln daln halsil utalmalnyal. 

d. Konsep A Lkald Reksal Dalnal Syalrialh 

Da llalm reksaldalnal syalrialh terdalpalt alkald alntalral pemoda ll dengaln malnaljer 

investalsi reksaldalnal syalrialh menggunalkaln alkald wa lkallalh daln alkald mudhalralbalh. 

A Lkald Walkallalh. Dallalm perjalnjialn walkallalh, seoralng investor mewaljibkaln malnaljer 

investalsi untuk melalksalnalkaln penalnalmaln modallnyal untuk kepentingaln investor 

sesuali dengaln ketentua ln yalng tercalntum dallalm prospektus. Investalsi halnyal 

dilalkukaln paldal produk yalng sesuali dengaln hukum Islalm. A Lkald Mudhalralbalh. 

Prinsip mudhalralbalh altalu qiraldh di reksal dalnal syalri’alh mempunyali beberalpal ciri: 

1) investor sebalgali Ralb A Ll Mall menalnggung risiko kerugia ln ya lng ditimbulka ln 

oleh perusalhalaln pengelola l investalsi sebalgali “ALmil”. 2) seperti ALmir, malnaljer 

investalsi tida lk menalnggung risiko kerugialn investalsi kecualli kerugia ln tersebut 

disebalbkaln oleh kelallalialnnyal. Keuntungaln ketiga lnyal dibalgi alntalral investor daln 

malnaljer investalsi sesuali dengaln balgialn yalng disepalkalti palral pihalk. 

e. Mekalnisme Reksal Dalnal Syalri'alh 

1) Dikelolal dengaln Prinsip Sya lrialh. Reksal dalnal syalrialh dikelolal berdalsalrkaln 

prinsip syalrialh daln dialwalsi oleh Dewaln Pengalwals Syalrialh (DPS) daln fa ltwal 

Dewaln Syalrialh Nalsionall–Maljelis Ulalmal Indonesia l (DSN-MUI). Selalin itu, 

reksal dalnal syalria lh jugal memiliki mekalnisme untuk membersihkaln alset non-

hallall, sehinggal staltus kehallallaln dalnal yalng dihalsilkaln dalri investalsi tersebut 

sudalh terjalmin. 

2) Pengelolalaln oleh Malnaljer Investalsi (MI). Reksaldalnal syalrialh dalpalt ditujuka ln 

kepaldal investor yalng tidalk memiliki pengeta lhualn alnallisis pa lsalr modall, tidalk 

memiliki penga llalmaln berinvestalsi di palsalr modall, altalu belum 

berpengallalmaln. Pa lsallnyal, reksal dalnal syalrialh dikelolal oleh malnaljer investalsi 

yalng alhli da llalm alnallisis palsalr moda ll daln malnaljemen portofolio reksal dalnal 

syalrialh. 

3) Bersifalt Tralnspalraln. Investor alkaln mendalpalt lalporaln berkallal mengenali 

kinerja l reksal dalnal syalrialhnyal daln mendalpalt informalsi yalng jela ls mengenali 

halsil investalsinyal setialp salalt. 

4) A Ldalnyal Diversifikalsi.  Dengaln mendiversifikalsi investalsi, dalpalt 

meminimallkaln risiko investalsi jikal aldal sekuritals yalng kinerjalnyal buruk. 

5) Penjalminaln daln Pemalntalualn oleh Lembalgal Terkalit. Reksaldalnal syalria lh 

dialwalsi oleh OJK daln DSN sesuali prinsip syalrialh daln dikelolal oleh MI ya lng 

berizin dalri OJK untuk menja lmin legallitals dalnal investalsi syalrialh. 

f. Perbedalaln Reksa l Dalnal Syalri'alh 
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Perbedalaln Reksa l dalnal Syalrialh denga ln Reksal dalnal Konvensionall yalitu: 

1) Dalri sudut palndalng tujualn investalsi, reksal dalnal kovensionall bertujualn untuk 

meningkaltkaln nilali investalsi dallalm jalngkal palnjalng. Sedalngkaln reksal dalnal 

syalrialh bertujualn untuk meningkaltkaln nilali investalsi jalngkal palnjalng 

berdalsalrkaln hukum Isla lm. 

2) Untuk tujualn Kebijalkaln Priva lsi, reksal dalnal konvensionall mengalcu paldal 

investa lsi yalng mendukung investalsi, sedalngkaln reksal dalnal syalrialh menga lcu 

paldal investa lsi paldal alset yalng memaltuhi rekomendalsi komite Syalrialh. 

3) A Llalt ukur da ln evallualsi kinerja l. Balndingkaln reksal dalnal konvensionall dengaln 

indeks palsalr (IHSG). sedalngkaln reksal dalnal syalrialh dibalndingkaln dengaln 

Indeks Palsalr Islalm (JII). 

4) Paldal reksal dalnal konvensionall tidalk aldal proses filterisalsi, sedalngkaln paldal 

reksal dalnal syalri'alh terdalpalt proses filterisalsi.  

 

 

 

E. KESIMPULALN  

Di dunial investalsi sya lrialh, terdalpalt dual jenis Fiqh Lembalgal Investalsi Syalria lh, yalitu Fikih 

Salhalm Syalrialh daln Fikih Reksaldalnal Syalrialh. Sa lhalm Syalrialh aldallalh sertifikalt kepemilika ln 

perusalhalaln yalng diterbitka ln oleh emiten yalng tidalk bertentalngaln dengaln prinsip syalrialh. 

Salhalm ini diperdalgalngka ln di Pa lsalr Modall sejalk peluncura ln Ja lkalrtal Islalmic Index (JII) pa ldal 

talhun 2000. Reksaldalnal Syalrialh aldallalh jenis reksa ldalnal yalng beroperalsi sesuali dengaln prinsip-

prinsip syalrialt Isla lm. Reksaldalnal ini memiliki kepemilikaln salhalm, obligalsi, daln sekurita ls lalinnyal 

yalng dikelolal oleh perusa lhalaln investalsi profesionall. Dengaln risiko yalng lebih kecil, reksaldalnal 

merupalkaln allternaltif investa lsi yalng cocok balgi merekal yalng memiliki moda ll tetalpi terbaltals 

walktu dallalm menghitung risiko. 
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