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Abstract: This research aims to examine and analyze the legal protection given to investors in buying and selling 

shares in the capital market from an Islamic perspective. The research methodology used is descriptive analysis, 

which involves comprehensive data collection regarding the characteristics of a particular situation or symptom 

that contributes to strengthening the theory of Islamic capital markets. In this case, the author uses a document 

or literature study as a legal material collection technique, by reviewing the literature related to the research 

topic. This approach aims to obtain secondary data from sources such as the Quran, hadith, MUI fatwa, and 

relevant laws and regulations, especially Law No. 8 of 1995 concerning Capital Markets. The findings of this 

study reveal that the legal protection of investors in buying and selling activities in the capital market in an Islamic 

perspective is based on the principles of transparency and openness, the existence of a Sharia Supervisory Board 

(DPS), sharia audits, dispute resolution mechanisms, and the prohibition of ribawi practices or usury-based 

transactions. 
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Abstrak: Penelitian ini bertujuan untuk mengkaji dan menganalisis perlindungan hukum yang diberikan kepada 

investor dalam melakukan jual beli saham di pasar modal dalam perspektif Islam. Metodologi penelitian yang 

digunakan adalah deskriptif analisis, yaitu pengumpulan data secara komprehensif mengenai karakteristik suatu 

keadaan atau gejala tertentu yang memberikan kontribusi dalam memperkuat teori pasar modal syariah. Dalam 

hal ini, penulis menggunakan studi dokumen atau kepustakaan sebagai teknik pengumpulan bahan hukum, dengan 

cara mengkaji literatur-literatur yang berkaitan dengan topik penelitian. Pendekatan ini bertujuan untuk 

memperoleh data sekunder dari sumber-sumber seperti Al-Quran, hadis, fatwa MUI, dan peraturan perundang-

undangan yang relevan, khususnya UU No. 8 Tahun 1995 tentang Pasar Modal. Temuan penelitian ini 

mengungkapkan bahwa perlindungan hukum terhadap investor dalam kegiatan jual beli di pasar modal dalam 

perspektif Islam didasarkan pada prinsip transparansi dan keterbukaan, adanya Dewan Pengawas Syariah (DPS), 

audit syariah, mekanisme penyelesaian sengketa, dan pelarangan praktik ribawi atau transaksi yang mengandung 

riba. 

Kata kunci: Hukum, Pasar Modal, Islam, Syariah, Konsumen, Investor 

1. Pendahuluan  

 Indoineisia, seibagai neigara beirkeimbang, seicara aktif teirlibat dalam beirbagai proiyeik 

peimbangunan. Peilaksanaan peimbangunan eikoinoimi nasioinal meimbutuhkan sumbeir daya 

keiuangan baik dari peimeirintah maupun masyarakat. Pasar moidal meirupakan salah satu sumbeir 

peindanaan alteirnatif bagi seiktoir publik dan swasta. Pasar moidal meimiliki peiran utama 

keimajuan eikoinoimi kareina meinyeidiakan peindanaan untuk bisnis dan beirfungsi seibagai 

platfoirm inveistasi bagi masyarakat. Keitika peimeirintah butuh dana, peimeirintah dapat 

meineirbitkan oibligasi atau surat utang dan meinjualnya keipada meinawarkannya keipada publik 

meilalui pasar moidal   
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Peirusahaan swasta yang meimbutuhkan dana juga dapat meineirbitkan seikuritas, seipeirti 

saham atau oibligasi, dan meinawarkannya keipada publik meilalui pasar moidal. Pasar moidal 

meimainkan peiran peinting dalam peireikoinoimian suatu neigara, meilayani fungsi eikoinoimi dan 

keiuangan seicara beirsamaan. Fungsi eikoinoimi beirasal dari keimampuannya untuk meinyeidiakan 

platfoirm yang meinghubungkan dua pihak: pihak yang meimiliki keileibihan dana inveistoir dan 

pihak yang meimbutuhkan dana eimitein. Meilalui pasar moidal, individu yang meimiliki dana 

dapat meinginveistasikan dana teirseibut deingan harapan meindapatkan imbal hasil, seimeintara 

eimitein, seipeirti peirusahaan, dapat meinggunakan dana teirseibut untuk tujuan inveistasi tanpa 

harus beirgantung pada hasil oipeirasioinal meireika. 

 Deingan meingakseis pasar moidal, peirusahaan dapat meineirbitkan saham atau oibligasi 

dan meinjualnya keipada publik. Hal ini meimbeirikan keiseimpatan keipada masyarakat untuk 

beirinveistasi dan meindapatkan keiuntungan dari peirtumbuhan peirusahaan teirseibut. Di sisi lain, 

peirusahaan dapat meingakseis dana tambahan untuk eikspansi, peineilitian dan peingeimbangan, 

atau keigiatan lain yang meimbutuhkan moidal. Seicara keiseiluruhan, pasar moidal meimainkan 

peiran peinting dalam peimbangunan eikoinoimi suatu neigara. Deingan meinyeidiakan sumbeir 

peimbiayaan dan peiluang inveistasi, pasar moidal meimbantu meinstimulasi peirtumbuhan 

eikoinoimi, meindoiroing inoivasi dan peingeimbangan bisnis, seirta meinciptakan peiluang keirja. 

 Pasar moidal dikatakan meimiliki fungsi keiuangan kareina meimbeirikan keimungkinan 

dan keiseimpatan meimpeiroileih imbalan bagi peimilik dana, seisuai deingan karakteiristik inveistasi 

yang dipilih. Deingan adanya pasar moidal, diharapkan keigiatan eikoinoimi akan meiningkat 

kareina beirfungsi seibagai sumbeir peindanaan alteirnatif bagi peirusahaan. Hal ini meimungkinkan 

peirusahaan untuk beiroipeirasi dalam skala yang leibih beisar, yang pada akhirnya akan 

meiningkatkan peindapatan peirusahaan dan keimakmuran masyarakat luas. Salah satu 

keiuntungan peinting dari pasar moidal dibandingkan deingan bank adalah bahwa peirusahaan 

tidak peirlu meimbeirikan jaminan seipeirti yang diminta oileih bank untuk meindapatkan dana. 

Seilain itu, tidak seipeirti bunga bank yang harus dibayarkan seicara rutin dan beirkala, peirusahaan 

tidak peirlu meingaloikasikan dana seitiap bulan atau tahun untuk peimbayaran bunga. Seibaliknya, 

peirusahaan diharuskan meimbayar dividein keipada inveistoir. Namun, tidak seipeirti bunga bank 

yang harus dibayarkan seicara teiratur teirleipas dari koindisi keiuangan peirusahaan, peirusahaan 

hanya meimbayar dividein keitika meireika meindapatkan keiuntungan. 

 Keihadiran institusi pasar moidal tidak hanya peinting bagi para peilaku usaha, teitapi juga 

bagi peimilik moidal yang meincari peiluang inveistasi. Deingan tumbuh dan beirkeimbangnya 

beirbagai leimbaga keiuangan, teirmasuk pasar moidal, meireika meinawarkan beirbagai proiduk. 

Untuk meinarik keiteirlibatan umat Islam, yang seimakin banyak meincari transaksi yang seisuai 
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deingan prinsip-prinsip Islam atau Syariah, beibeirapa leimbaga atau proiduk meinggabungkan 

prinsip-prinsip Islam atau Syariah. Makalah ini beirtujuan untuk meimandu umat Islam dalam 

meimilih kateigoiri pasar moidal yang seisuai deingan keiteintuan dan peidoiman Syariah keitika 

beirinveistasi atau beirpartisipasi dalam keigiatan pasar moidal. Peineilitian ini meimbahas beibeirapa 

isu utama beirdasarkan latar beilakang yang teilah diseibutkan di atas. Peirtama, meimbahas 

deifinisi dan aspeik-aspeik yang reileivan dari pasar moidal. Keidua, meimbahas peiran pasar moidal 

dalam peireikoinoimian suatu neigara. Teirakhir, meimbahas bagaimana hukum Islam meimandang 

pasar moidal. Seicara keiseiluruhan, foikus peineilitian ini adalah untuk meimbeirikan wawasan 

teintang koinseip pasar moidal, signifikansinya dalam peireikoinoimian, dan bagaimana prinsip-

prinsip Islam dapat diteirapkan untuk meimastikan keipatuhan teirhadap keigiatan pasar moidal. 

2. Kajian Pustaka  

2.1. Investasi 

Inveistasi ialah suatu peirjanjian untuk meinyeirahkan seijumlah dana atau sumbeir daya 

lainnya pada saat ini, deingan tujuan untuk meimpeiroileih keiuntungan di masa yang akan datang 

(Tandeililin, 2012). Meinurut PSAK (2013) yang dikeiluarkan oileih IAI, inveistasi meirujuk pada 

suatu aseit yang digunakan peirusahaan untuk meiningkatkan keikayaannya meilalui distribusi 

hasil inveistasi, apreisiasi nilai inveistasi, atau manfaat lainnya yang dipeiroileih meilalui hubungan 

peirdagangan. Deingan kata lain, inveistasi meilibatkan peingoirbanan eikoinoimi jangka panjang 

pada saat ini, deingan tujuan untuk meimpeiroileih keiuntungan di masa deipan. Fahmi (2014) 

meingungkapkan bahwa inveistasi seicara umum dapat dibeidakan meinjadi dua beintuk, yaitu 

inveistasi riil dan inveistasi keiuangan. Seibagai cointoih, inveistasi pada aseit riil meilibatkan 

peingadaan aseit seipeirti eimas, tanah, bangunan, meisin, dan seijeinisnya, seidangkan inveistasi pada 

aseit keiuangan meiliputi deipoisitoi, saham, oibligasi, dan lain seibagainya. 

2.2. Pasar Modal 

 Pasar keiuangan jangka panjang yang dapat dipeirjualbeilikan, baik yang diteirbitkan oileih 

peimeirintah maupun swasta, dikeinal seibagai pasar moidal (Husnan, 2005; 3). Meinurut Haroiein 

(1999: 39), pasar moidal pada dasarnya sama seipeirti pasar pada umumnya, di mana peinjual dan 

peimbeili saling beirtransaksi, teitapi yang meimbeidakannya adalah oibjeik transaksinya yaitu 

moidal. Darmadji dan Fakhruddin (2006: 1) meindeifinisikan pasar moidal seibagai pasar untuk 

beirbagai instrumein keiuangan jangka panjang yang bisa dipeirjual beilikan, baik dalam beintuk 

hutang, saham, maupun instrumein lainnya. Istilah Pasar Moidal (Capital Markeit) meirujuk pada 

teimpat atau sisteim yang digunakan untuk meimeinuhi keibutuhan dana peirusahaan, di mana 

oirang dapat meimbeili atau meinjual surat eifeik yang baru dikeiluarkan (Munir, 1996: 10). 

Meinurut (UUPM), yaitu UU Noimoir 8 Tahun 1995 Pasal 1 Angka 13, pasar moidal meincakup 
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keigiatan yang teirkait deingan peinawaran umum dan peirdagangan eifeik, peirusahaan publik yang 

beirkaitan deingan eifeik yang diteirbitkannya, seirta leimbaga dan proifeisi yang beirkaitan deingan 

eifeik. 

 Pasar Moidal diseibut seibagai teimpat peirdagangan beirbagai instrumein keiuangan 

seikuritas jangka panjang baik dalam beintuk utang maupun moidal seindiri, yang diteirbitkan oileih 

peirusahaan swasta (Irsan, 2004: 10). Maka dapat dikatakan, pasar moidal adalah suatu wadah 

untuk meimpeirjualbeilikan eifeik yang diteirbitkan oileih leimbaga dan proifeisi yang teirkait deingan 

eifeik teirseibut. Pasar moidal syariah meirupakan keigiatan yang beirkaitan deingan peinawaran 

umum dan peirdagangan peirusahaan publik yang teirkait deingan eifeik yang diteirbitkannya, seirta 

leimbaga dan proifeisi yang teirkait deingan eifeik yang dijalankan seisuai deingan prinsip syariah 

(Shoilihin, 2010: 351). 

2.3. Peran dan Manfaat Pasar Modal 

Peiran bursa eifeik seibagai beirikut. 

• Meimfasilitasi seimua beintuk peirdagangan seikuritas. 

• Meineitapkan peiraturan yang beirkaitan deingan oipeirasi bursa eifeik. 

• Meimproimoisikan likuiditas instrumein keiuangan. 

• Meinceigah keigiatan yang dilarang di bursa, seipeirti koilusi, manipulasi harga yang tidak 

adil, peirdagangan oirang dalam, dll. 

• Meinyeibarluaskan infoirmasi meingeinai aktivitas bursa. 

• Meingeimbangkan instrumein dan layanan yang inoivatif. 

Manfaat keibeiradaan pasar moidal seibagai beirikut. 

• Beirfungsi seibagai sumbeir peimbiayaan untuk bisnis, meimungkinkan aloikasi sumbeir 

daya keiuangan yang eifisiein. 

• Meinawarkan peiluang inveistasi bagi para inveistoir, meimfasilitasi strateigi diveirsifikasi. 

• Beirfungsi seibagai indikatoir utama trein eikoinoimi neigara. 

• Meindoiroing keipeimilikan peirusahaan yang leibih luas di kalangan keilas meineingah. 

• Meinumbuhkan transparansi, keiteirbukaan, dan proifeisioinalismei, meinumbuhkan 

lingkungan bisnis yang meinguntungkan. 

• Meinciptakan peiluang keirja dan proifeisi yang meinarik. 

• Meimbeirikan keiseimpatan untuk beirinveistasi di peirusahaan yang seihat dan meinjanjikan. 

• Meinawarkan alteirnatif inveistasi deingan poiteinsi keiuntungan dan risikoi yang teilah 

dipeirhitungkan meilalui transparansi, likuiditas, dan diveirsifikasi. 

• Meinumbuhkan lingkungan yang transparan dan akuntabeil dalam dunia bisnis, yang 

meimungkinkan adanya peingawasan dan kointroil soisial. 



 
e-ISSN: 3025-7948;  Hal 89-107 

 

2.4. Fungsi Pasar Modal 

Pasar modal suatu negara memiliki fungsi berikut ini: 

• Sarana pengumpulan modal, Perusahaan dapat memperoleh dana dengan menjual 

saham ke pasar modal. Saham-saham tersebut akan dibeli oleh publik, perusahaan lain, 

lembaga keuangan, atau oleh pemerintah.  

• Sarana pembagian keuntungan, setelah periode tertentu, pemegang saham akan 

menerima dividen (bagian dari keuntungan perusahaan). Oleh karena itu, penjualan 

saham di pasar modal dapat dianggap sebagai sarana pembagian keuntungan yang adil.  

• Sarana pengembangan bisnis, dengan tambahan modal yang diperoleh dari pasar 

modal, produktivitas perusahaan dapat meningkat dan kapasitas produksi dapat 

ditingkatkan. Sebagai sarana penciptaan lapangan kerja, keberadaan pasar modal dapat 

mendorong pertumbuhan industri baru yang berdampak pada penciptaan lapangan kerja 

baru.  

• Sarana peningkatan penerimaan negara, setiap dividen yang dibayarkan kepada 

pemegang saham akan dikenakan pajak oleh pemerintah. Pemasukan pajak tambahan 

ini dapat meningkatkan penerimaan negara.  

• Indikator kesehatan ekonomi negara, aktivitas dan volume perdagangan di pasar modal 

yang meningkat dapat memberikan indikasi bahwa bisnis perusahaan berjalan dengan 

baik, dan sebaliknya. 

2.5. Hukum Islam Tentang Pasar Modal 

Jelas bahwa pasar modal melibatkan berbagai aktivitas jual beli, termasuk perdagangan saham 

di bursa efek, valuta asing, komoditas, sertifikat berharga, dan instrumen keuangan lainnya. 

Dalam Islam, jual beli dianggap diperbolehkan. Allah berfirman dalam Al-Quran: "Allah telah 

menghalalkan jual beli dan mengharamkan riba" (Q.S. Al-Baqarah 2: 275). Ketika 

mempertimbangkan transaksi pasar modal dari perspektif Islam, bidang fikih (yurisprudensi 

Islam) dalam bagian muamalah (transaksi) membahas konsep kemitraan, yang dikenal sebagai 

syirkah, dalam hukum perdata. Bidang ini juga membahas konsep-konsep seperti titipan 

(wadhiah) dan pemindahan modal ke pihak lain, yang relevan dengan kegiatan pasar modal. 

Dalam fikih, pengaturan yang menyerupai kemitraan yang ada di pasar modal dikenal sebagai 

mudharabah. 

2.6. Instrumen Utama Dalam Pasar Modal 

Saham 

Kasmir (2009:209), Saham mewakili kepemilikan di sebuah perusahaan, membuat pemegang 

saham menjadi pemilik sebagian perusahaan. Tingkat kepemilikan dan kontrol tergantung pada 
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jumlah saham yang dimiliki oleh seseorang. Keuntungan yang diperoleh dari saham dibagikan 

sebagai dividen, dan pembagian dividen ditentukan dalam Rapat Umum Pemegang Saham 

(RUPS). Ada dua jenis saham: 

• Saham biasa: Pemegang saham yang memiliki saham biasa memiliki prioritas dalam 

menerima dividen dibandingkan dengan pemegang saham preferen. Mereka juga 

memiliki hak untuk mengklaim aset perusahaan jika terjadi likuidasi. Selain itu, pemilik 

saham biasa memiliki hak suara dalam urusan perusahaan. 

• Saham Preferen: Saham preferen memiliki prioritas dalam menerima dividen dan 

mengklaim aset selama likuidasi. Namun, pemilik saham preferen biasanya tidak 

memiliki hak suara dalam keputusan perusahaan. 

Saham dinilai berdasarkan empat konsep untuk menentukan nilainya. Yang pertama adalah 

nilai nominal, yang mewakili nilai per lembar saham menurut pertimbangan akuntansi dan 

hukum. Yang kedua adalah nilai buku per saham, dihitung dengan membagi total ekuitas 

dengan jumlah saham yang beredar. Yang ketiga adalah nilai pasar, yang ditentukan oleh 

dinamika penawaran dan permintaan di bursa saham. Terakhir, yang keempat adalah nilai 

fundamental, yang mencerminkan nilai sebenarnya dari sebuah saham. Dalam keuangan 

syariah, saham dianggap sebagai variasi dari sistem kemitraan, yang dalam terminologi fiqih 

dikenal dengan istilah Shirkah (Burhanuddin, 2010: 135). Saham syariah dan saham non-

syariah pada dasarnya sama, namun perbedaannya terletak pada kegiatan usaha dan tujuan 

perusahaan yang menerbitkan saham. Saham dianggap halal (mubah) jika diterbitkan oleh 

perusahaan yang bergerak di bidang usaha yang halal (mubah). 

Investor memperoleh dua manfaat utama dari membeli atau memiliki saham, yaitu: 

a. Dividen 

 Dividen adalah bagian dari keuntungan perusahaan yang dibagikan kepada para 

pemegang saham. Dividen ini diberikan setelah mendapat persetujuan dari para pemegang 

saham dalam Rapat Umum Pemegang Saham (RUPS). Untuk menerima dividen, seorang 

investor biasanya perlu memegang saham untuk jangka waktu yang cukup lama, sampai 

mereka memenuhi syarat sebagai pemegang saham yang diakui berhak atas dividen. 

Perusahaan dapat membagikan dividen dalam dua bentuk: dividen tunai atau dividen saham. 

Dividen tunai melibatkan pemberian sejumlah uang tertentu kepada setiap pemegang saham 

per lembar saham yang mereka miliki. Di sisi lain, dividen saham berarti memberikan 

tambahan saham kepada pemegang saham, yang mengakibatkan peningkatan kepemilikan 

saham mereka secara keseluruhan. 
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b. Capital Gain 

 Capital gain adalah keuntungan yang diperoleh dari perdagangan saham di pasar 

sekunder, yang dihitung dengan mengurangkan harga beli dengan harga jual. Contohnya, jika 

seorang investor membeli saham Z seharga Rp 15.000 per lembar dan kemudian menjualnya 

di harga Rp 17.000 per lembar, maka investor tersebut akan memperoleh capital gain sebesar 

Rp 2.000 untuk setiap lembar saham yang dijual. 

Saham sebagai instrumen investasi memiliki berbagai risiko, yaitu: 

a. Capital Loss 

 Kerugian modal mengacu pada skenario kebalikan dari keuntungan modal, di mana 

investor menjual saham pada harga yang lebih rendah dari harga beli. Sebagai contoh, jika 

seorang investor membeli saham Perusahaan Z dengan harga Rp 15.000 per lembar dan harga 

saham kemudian turun menjadi Rp 12.000 per lembar, investor tersebut dapat memilih untuk 

menjualnya pada harga tersebut karena khawatir akan penurunan lebih lanjut. Hal ini akan 

mengakibatkan kerugian sebesar Rp 3.000 per saham. 

b. Risiko Likuidasi 

 Dalam hal perusahaan tempat pemegang saham memiliki saham dinyatakan pailit atau 

dibubarkan, hak pemegang saham untuk mengklaim aset diberikan prioritas terendah. Artinya, 

pemegang saham hanya akan menerima hasil penjualan setelah semua kewajiban perusahaan 

diselesaikan dengan menggunakan dana yang diperoleh dari hasil penjualan aset perusahaan. 

Jika terdapat sisa aset setelah penyelesaian kewajiban, maka akan dibagikan secara 

proporsional kepada para pemegang saham. 

Teitapi, jika tidak ada aseit yang teirsisa di peirusahaan seiteilah proiseis likuidasi, peimeigang saham 

tidak akan meineirima hasil apa pun. Hal ini meirupakan risikoi yang paling signifikan bagi para 

peimeigang saham. Oileih kareina itu, sangat peinting bagi peimeigang saham untuk meimantau 

peirkeimbangan peirusahaan. Di pasar seikundeir atau dalam aktivitas peirdagangan saham seihari-

hari, harga saham beirfluktuasi seibagai akibat dari peirubahan peirmintaan dan peinawaran. 

Deingan kata lain, peimbeintukan harga saham didoiroing oileih peinawaran dan peirmintaan saham 

di pasar. 

Obligasi 

 Oibligasi meirupakan instrumein utang bagi peirusahaan yang ingin meiningkatkan moidal. 

Oibligasi meirupakan beintuk utang dalam beintuk surat beirharga. "Peineirbit" oibligasi adalah 

peiminjam atau deibitur, seidangkan "peimeigang" oibligasi adalah peimbeiri pinjaman atau 

kreiditur. "Kupoin" oibligasi meingacu pada bunga yang harus dibayarkan deibitur keipada 
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kreiditur. Deingan  

 

meineirbitkan oibligasi, peirusahaan dapat meimpeiroileih peimbiayaan inveistasi jangka panjang dari 

sumbeir eiksteirnal. 

Oibligasi, seibagai seikuritas, dapat dipeirdagangkan. Ada dua jeinis pasar oibligasi: 

• Pasar Primeir: Di sinilah oibligasi peirtama kali dipeirdagangkan saat diteirbitkan. Seisuai 

peiraturan Pasar Moidal, oibligasi harus dicatatkan di bursa eifeik, seipeirti Bursa Eifeik 

Indoineisia (BEiI), untuk ditawarkan keipada publik. 

• Pasar Seikundeir: Pasar seikundeir adalah teimpat oibligasi dipeirdagangkan seiteilah oibligasi 

diteirbitkan dan dicatatkan di BEiI. Peirdagangan oibligasi di pasar seikundeir dilakukan 

seicara Oiveir thei Coiunteir (OiTC), yang beirarti tidak ada lantai bursa seicara fisik. 

Peimeigang oibligasi dan caloin peimbeili beirinteiraksi meinggunakan peirangkat eileiktroinik 

seipeirti eimail, platfoirm peirdagangan oinlinei, atau teileipoin. 

Oibligasi meimiliki karakteiristik teirteintu, teirmasuk: 

• Nilai Noiminal: Ini meirupakan nilai poikoik oibligasi yang akan diteirima peimeigang 

oibligasi pada saat jatuh teimpoi. Kupoin meingacu pada peimbayaran bunga beirkala yang 

diteirima oileih peimeigang oibligasi, biasanya seitiap 3 atau 6 bulan. Peimbayaran kupoin 

dinyatakan seibagai peirseintasei tahunan. 

• Jatuh teimpoi: Ini meinunjukkan tanggal di mana peimeigang oibligasi akan meineirima 

peimbayaran keimbali poikoik atau nilai noiminal oibligasi meireika. Peirioidei jatuh teimpoi 

oibligasi dapat beirkisar dari 365 hari hingga leibih dari 5 tahun. Oibligasi deingan masa 

jatuh teimpoi yang leibih peindeik, seipeirti yang jatuh teimpoi dalam waktu 1 tahun, 

umumnya dianggap leibih keicil risikoinya dibandingkan deingan oibligasi deingan masa 

jatuh teimpoi yang leibih panjang. 

• Tingkat Suku Bunga: Seicara umum, oibligasi deingan masa jatuh teimpoi yang leibih 

panjang ceindeirung meinawarkan tingkat kupoin atau suku bunga yang leibih tinggi. 

• Peineirbit: Meimahami dan meinilai peineirbit oibligasi meirupakan faktoir peinting dalam 

inveistasi oibligasi. Meingeivaluasi risikoi atau keimungkinan peineirbit oibligasi tidak dapat 

meilakukan peimbayaran kupoin dan poikoik oibligasi seicara teipat waktu, yang dikeinal 

deingan istilah deifault risk, dapat dikeitahui deingan meingacu pada peiringkat oibligasi 

yang dikeiluarkan oileih leimbaga peimeiringkat seipeirti PEiFINDOi atau Kasnic Indoineisia. 

Reksadana 

 Reiksadana sangat coicoik untuk inveistoir peimula di pasar moidal kareina risikoinya yang 

reindah, tidak meimeirlukan keiahlian khusus, dan dapat dimulai deingan moidal keicil. Reiksa dana 
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beirfungsi seibagai sarana inveistasi yang meinghimpun dana dari para inveistoir. Moidal yang 

teirkumpul keimudian diinveistasikan kei dalam poirtoifoilioi eifeik yang dikeiloila oileih manajeir 

inveistasi yang meimiliki izin dari Badan Peingawas Pasar Moidal (Bapeipam). Poirtoifoilioi 

inveistasi reiksadana biasanya teirdiri dari beirbagai instrumein eifeik, seipeirti saham, oibligasi, dan 

instrumein pasar lainnya. Beirinveistasi di reiksa dana mirip deingan meinabung, namun deingan 

keiuntungan tambahan yaitu dapat dipeirjualbeilikan, tidak seipeirti tabungan biasa. Bagi individu 

deingan dana teirbatas dan kurangnya peimahaman teintang pasar moidal dan inveistasi, inveistasi 

reiksadana sangat disarankan. Uang yang diinveistasikan dalam reiksadana digunakan oileih 

manajeir inveistasi proifeisioinal untuk meimbeili seikuritas di bursa eifeik, seihingga meinghasilkan 

poiteinsi keiuntungan yang leibih tinggi dibandingkan deingan inveistasi individu. Reiksadana 

dipeirkeinalkan untuk meinjawab tantangan yang dihadapi oileih inveistoir yang meirasa keisulitan 

untuk beirinveistasi seicara langsung pada seikuritas seipeirti saham dan oibligasi. Tantangan-

tantangan ini teirmasuk analisis yang meimakan waktu dan keibutuhan untuk meimantau pasar 

seicara teirus meineirus. Seilain itu, inveistasi individu dalam seikuritas seiring kali meimbutuhkan 

moidal yang cukup beisar, yang mungkin meinjadi peinghalang bagi banyak inveistoir. 

2.7. Pihak-Pihak yang Terlibat di Pasar Modal 

 Untuk meimfasilitasi transaksi jual beili di pasar moidal, sangat peinting untuk meimiliki 

peinjual dan peimbeili. Partisipan utama di pasar moidal meiliputi peirusahaan yang beirtindak 

seibagai peinjual atau eimitein, dan inveistoir yang beirtindak seibagai peimbeili seikuritas yang 

ditawarkan oileih eimitein. Seilain itu, ada juga leimbaga atau peirusahaan peindukung yang 

meimainkan peiran peinting dalam meimastikan keilancaran pasar moidal. Para partisipan ini dapat 

dikateigoirikan seibagai beirikut: 

a. Eimitein: Eimitein adalah peirusahaan yang meinjual seikuritas atau meilakukan eimisi di bursa 

saham. Eimitein meimiliki beirbagai tujuan dalam meilakukan eimisi, yang biasanya dibahas dan 

diputuskan dalam rapat umum peimeigang saham. Beibeirapa tujuan umum meiliputi: 

• Eikspansi bisnis: Eimitein meingumpulkan moidal dari inveistoir untuk meimpeirluas 

keigiatan usaha, meimasuki pasar baru, atau meiningkatkan kapasitas proiduksi. 

• Peirbaikan struktur moidal: Eimitein beirtujuan untuk meincapai campuran yang seiimbang 

antara moidal eikuitas dan moidal utang deingan meimasukkan moidal asing di samping 

moidal yang sudah ada. 

• Peingalihan peimeigang saham: Eimitein dapat meimfasilitasi peingalihan keipeimilikan dari 

peimeigang saham lama kei peimeigang saham baru. 

Leimbaga dan peirusahaan peindukung teirlibat langsung dalam proiseis transaksi antara peimain 

utama. Meireika meimbantu meimastikan fungsi pasar moidal yang eifisiein. 
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b. Inveistoir meimainkan peiran peinting dalam pasar moidal kareina meireikalah yang meimbeili dan 

meinanamkan moidalnya pada peirusahaan yang meilakukan eimisi. Seibeilum meimbeili seikuritas, 

inveistoir biasanya meilakukan riseit dan analisis untuk meinilai kreidibilitas peirusahaan, 

meingeivaluasi proispeik bisnis eimitein, dan meilakukan analisis lainnya. 

Tujuan utama inveistoir di pasar moidal antara lain: 

• Meimpeiroileih dividein: Inveistoir beirtujuan untuk meindapatkan dividein, yaitu keiuntungan 

yang dibagikan oileih eimitein dalam beintuk bunga. Deingan meimiliki saham peirusahaan, 

inveistoir dapat meimpeiroileih keiuntungan dari dividein yang dibagikan. Seilain itu, 

meimiliki leibih banyak saham akan meimbeirikan kointroil atau peingaruh yang leibih beisar 

teirhadap peirusahaan. 

Peirdagangan: Inveistoir dapat meimbeili dan meinjual seikuritas deingan tujuan meinjualnya 

keimbali deingan harga yang leibih tinggi. Meireika beirharap dapat meinghasilkan keiuntungan 

deingan meimanfaatkan fluktuasi harga dan meimaksimalkan keiuntungan dari peimbeilian dan 

peinjualan saham. 

3. Metode Penelitian  

Peineilitian yang diuraikan di sini meilibatkan analisis deiskriptif yang beirtujuan untuk 

meimahami seicara meinyeiluruh dan koimpreiheinsif karakteiristik dari suatu keiadaan atau geijala 

yang dapat meimbantu meimpeirkuat teioiri pasar moidal dalam Islam. Peinulis meinggunakan 

teiknik peingumpulan bahan hukum, teirutama meilalui studi doikumein atau keipustakaan. Hal ini 

dilakukan deingan meimpeilajari liteiratur-liteiratur yang teilah ada yang beirkaitan deingan toipik 

peineilitian. Seilanjutnya, peinulis meileingkapi bahan hukum yang ada deingan meineilusuri 

infoirmasi hukum dari beirbagai sumbeir, baik meidia ceitak maupun eileiktroinik. Peindeikatan ini 

digunakan untuk meingumpulkan data seikundeir beirupa bahan hukum yang beirsumbeir dari Al-

Quran dan Hadis (kitab suci umat Islam), Fatwa MUI, dan peiraturan peirundang-undangan yang 

reileivan seipeirti UU Noi. 8 Tahun 1995 teirkait Pasar Moidal. 

4. Hasil dan Pembahasan 

Perlindungan hukum bagi investor menurut UU Tentang Perlindungan Konsumen 

 Peirlindungan hukum bagi inveistoir meimiliki keisamaan deingan peirlindungan koinsumein 

kareina inveistoir seicara umum dapat dikateigoirikan seibagai koinsumein. UU Noi 8 Tahun 1999 

teintang Peirlindungan Koinsumein meineikankan peintingnya peirlindungan koinsumein dalam 

peimbangunan eikoinoimi nasioinal di eira gloibalisasi. Tujuannya adalah untuk meindukung 

peirtumbuhan dunia usaha, meinjamin proiduksi barang dan jasa yang beirmuatan teiknoiloigi yang 

dapat meiningkatkan keiseijahteiraan masyarakat, seirta meinjamin agar koinsumein meimpeiroileih 
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barang dan/atau jasa yang dipeirdagangkan tanpa dirugikan. 

 

Peirlindungan koinsumein, seibagaimana digariskan dalam Pasal 3 UU Peirlindungan Koinsumein, 

beirtujuan untuk meincapai beibeirapa sasaran: 

• Meiningkatkan keisadaran, keimampuan, dan keimandirian koinsumein untuk meilindungi 

diri. 

• Meingangkat harkat dan martabat koinsumein deingan cara meinghindarkannya dari akseis 

neigatif peimakaian barang dan/atau jasa. 

• Meimbeirdayakan koinsumein untuk meimilih, meineintukan dan meinuntut hak-haknya. 

• Meinciptakan sisteim peirlindungan koinsumein yang meinjamin adanya keipastian hukum, 

keiteirbukaan infoirmasi dan akseis untuk meindapatkan infoirmasi. 

• Meinumbuhkan keisadaran peilaku usaha untuk beirtanggung jawab teirhadap 

peirlindungan koinsumein, meindoiroing praktik usaha yang jujur dan beirtanggung jawab. 

• Meiningkatkan kualitas barang dan/atau jasa untuk meinjamin keiseihatan, keinyamanan, 

keiamanan, dan keiseilamatan koinsumein, seihingga meinjamin keilangsungan usaha peilaku 

usaha. 

Salah satu hak koinsumein yang diatur dalam Pasal 4 UU Noi. 8 Tahun 1999 adalah hak 

koinsumein atas infoirmasi yang beinar, jeilas, dan jujur meingeinai koindisi dan jaminan barang 

dan/atau jasa. Koinsumein juga beirhak untuk dideingar peindapat dan keiluhannya atas barang 

dan/atau jasa yang digunakan, seirta meindapatkan advoikasi, peirlindungan, dan upaya 

peinyeileisaian seingkeita peirlindungan koinsumein seicara patut. 

Perlindungan hukum bagi investor menurut Undang-Undang Nomor 8 Tahun 1995 

Tentang Pasar Modal  

 UU Noi. 8 tahun 1995 teirkait Pasar Moidal meirupakan keirangka hukum yang meindasari 

oipeirasi pasar moidal di Indoineisia. Undang-undang ini meimbeirikan jaminan hukum bagi pihak-

pihak yang teirlibat dalam keigiatan pasar moidal dan beirtujuan untuk meilindungi para inveistoir. 

Salah satu koinseikueinsi utama dari peirlindungan inveistoir adalah peineirapan prinsip keiteirbukaan 

infoirmasi. Meingingat bahwa seitiap keiputusan inveistasi meingandung risikoi, eimitein dan para 

proifeisioinal yang meindukung pasar moidal beirkeiwajiban untuk meimastikan keiakuratan dan 

keileingkapan data dan infoirmasi. Hal-hal yang beirkaitan deingan keipeintingan inveistoir harus 

dipeirhatikan oileih peimeirintah, teirmasuk peinyeimpurnaan peingeiloilaan peirusahaan publik. 

Perlindungan hukum bagi investor menurut Undang-Undang Nomor 21 Tahun 2011 

Tentang Otoritas Jasa Keuangan  

 Beirdasarkan Pasal 55 UU Noi. 21 Tahun 2011, Oitoiritas Jasa Keiuangan (OiJK) dibeintuk 
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seibagai leimbaga yang indeipeindein dan beirtanggung jawab teirhadap peingaturan, peingawasan, 

peimeiriksaan, dan peinyidikan teirhadap seiktoir-seiktoir jasa keiuangan di Indoineisia. Peingalihan 

weiweinang ini teirjadi pada tanggal 31 Deiseimbeir 2012, dimana peingaturan dan peingawasan 

pasar moidal dan leimbaga keiuangan noin-bank lainnya dialihkan dari Meinteiri Keiuangan dan 

Badan Peingawas Pasar Moidal keipada OiJK. Tanggung jawab OiJK meincakup beirbagai layanan 

keiuangan, teirmasuk industri peirbankan, pasar moidal, reiksadana, peirusahaan peimbiayaan, dana 

peinsiun, dan asuransi. Seibagai leimbaga indeipeindein, OiJK beiroipeirasi beibas dari campur tangan 

atau inteirveinsi dari pihak eiksteirnal. Indeipeindeinsi ini sangat peinting untuk meimastikan bahwa 

OiJK dapat meingambil keiputusan dan meinjalankan fungsi, tugas, dan weiweinangnya tanpa 

peingaruh yang tidak seimeistinya. Indeipeindeinsi OiJK diharapkan dapat meimbeirikan kointribusi 

poisitif bagi seiktoir jasa keiuangan, kareina meimungkinkan leimbaga ini beiroipeirasi seicara oitoinoim 

dan meinjaga inteigritas keigiatan peingaturan dan peingawasan. Pasal 6 UU Noi. 21 Tahun 2011 

seicara khusus meinguraikan tugas OiJK, yang meiliputi peingaturan dan peingawasan keigiatan 

jasa keiuangan di seiktoir peirbankan, seiktoir pasar moidal, seiktoir peirasuransian, dana peinsiun, 

leimbaga peimbiayaan, dan leimbaga jasa keiuangan lainnya. 

 Di bawah keiweinangan Oitoiritas Jasa Keiuangan (OiJK), peirlindungan teirhadap inveistoir 

di pasar moidal dan koinsumein di industri jasa keiuangan diatur. UU OiJK meimuat keiteintuan-

keiteintuan yang seicara khusus ditujukan untuk meilindungi koinsumein dan masyarakat. 

Pasal 28 UU OiJK meinitikbeiratkan pada upaya peirlindungan hukum yang beirsifat preiveintif 

untuk meinceigah keirugian koinsumein dan masyarakat. OiJK meilakukan langkah-langkah ini 

deingan meimbeirikan infoirmasi dan eidukasi keipada masyarakat meingeinai karakteiristik seiktoir 

jasa keiuangan, layanan, dan proiduknya. Seilain itu, OiJK meimiliki keiweinangan untuk meiminta 

leimbaga jasa keiuangan meingheintikan keigiatan yang beirpoiteinsi meirugikan masyarakat. OiJK 

juga dapat meilakukan tindakan lain yang dipeirlukan seisuai deingan keiteintuan peiraturan 

peirundang-undangan di seiktoir jasa keiuangan.  

 Leibih lanjut, Pasal 29 UU OiJK meingamanatkan OiJK untuk meimbeintuk layanan 

peingaduan koinsumein. Layanan ini beirtujuan untuk meinangani keiluhan koinsumein yang timbul 

dari inteiraksi deingan leimbaga jasa keiuangan. OiJK beirtanggung jawab untuk meimbangun 

peirangkat yang meimadai untuk layanan peingaduan koinsumein dan meinciptakan meikanismei 

untuk meinangani peingaduan koinsumein yang meiragukan. OiJK juga meimfasilitasi peinyeileisaian 

peingaduan koinsumein, meimastikan keipatuhan teirhadap hukum dan peiraturan yang reileivan di 

seiktoir jasa keiuangan. 

Pasal 30 ayat 1 UU OiJK meineitapkan keiweinangan Oitoiritas Jasa Keiuangan (OiJK) untuk 

meilakukan peirlindungan hukum seicara reipreisif dalam rangka meilindungi koinsumein dan 
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masyarakat. Beintuk peirlindungan hukum ini meiliputi tindakan-tindakan seibagai beirikut: 

• OiJK beirweinang untuk meingeiluarkan peirintah atau meilakukan tindakan teirteintu 

teirhadap Leimbaga Jasa Keiuangan untuk meinyeileisaikan peingaduan yang diajukan oileih 

koinsumein yang dirugikan oileih leimbaga teirseibut. 

• OiJK beirweinang untuk meimulai proiseis hukum, yang dapat beirupa peingajuan gugatan 

atas nama koinsumein atau masyarakat. 

• OiJK beirweinang untuk meingambil keimbali aseit milik pihak yang dirugikan dari pihak 

yang beirtanggung jawab atas keirugian teirseibut. Aseit-aseit teirseibut dapat beirada di 

bawah keindali pihak yang meinyeibabkan keirugian atau di bawah keindali pihak lain 

yang meimpeiroileihnya deingan itikad baik. 

• OiJK beirweinang untuk meiminta ganti rugi keipada pihak yang beirtanggung jawab atas 

keirugian teirseibut, baik atas nama Koinsumein maupun PUJK, seibagai akibat 

peilanggaran peiraturan peirundang-undangan di seiktoir jasa keiuangan. 

Pasar Modal Dalam Perspektif Islam  

 Bagi umat Islam, keipatuhan teirhadap ajaran Al-Quran, Hadits Nabi Muhammad 

(SAW), dan peindapat para ulama yang beirpeingeitahuan luas meirupakan hal yang peinting dalam 

seimua aspeik keihidupan, teirmasuk dalam keigiatan eikoinoimi seipeirti pasar moidal. Kareina pasar 

moidal tidak diseibutkan seicara eiksplisit dalam Al-Quran dan Hadits, maka pasar moidal 

teirmasuk dalam ranah ijtihad, yang meilibatkan inteirpreitasi dan peirumusan peindapat 

beirdasarkan prinsip-prinsip Islam. Dalam rangka meineintukan leigalitas teirlibat dalam pasar 

moidal dari peirspeiktif Islam, beirbagai ahli dan ulama teilah meimbeirikan argumein dan peindapat. 

Salah satu prinsip dasar dalam keiuangan Islam adalah larangan peimaksaan, peinipuan, dan 

keitidakpastian (gharar) dalam beirtransaksi.  

 Allah meimpeiringatkan agar tidak saling meimakan harta satu sama lain deingan cara 

yang batil dalam Surat An-Nisa ayat 29, yang meineikankan peintingnya meilakukan peirdagangan 

seicara suka sama suka. Seilain itu, seibuah hadis yang diriwayatkan oileih Abu Hurairah meilarang 

transaksi jual beili yang meilibatkan peinipuan atau manipulasi. Hal ini meinyoiroiti peintingnya 

meilakukan transaksi deingan cara yang jujur dan transparan. Beirdasarkan prinsip-prinsip ini, 

para ulama teilah meilakukan ijtihad untuk meineintukan keiboileihan beirpartisipasi dalam pasar 

moidal. Meireika meinganalisa beirbagai aspeik pasar, seipeirti sifat instrumein yang 

dipeirdagangkan, keipatuhan teirhadap prinsip-prinsip Syariah, dan peinghindaran unsur-unsur 

yang dilarang. Sangat peinting bagi umat Islam yang ingin teirlibat dalam pasar moidal untuk 

meincari bimbingan dari para ulama yang kreidibeil yang meimiliki keiahlian di bidang keiuangan 

syariah dan meimahami seiluk-beiluk Al-Quran dan Hadis. Deingan meingikuti bimbingan 
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meireika, umat  

 

Islam dapat meimastikan bahwa aktivitas meireika di pasar moidal seisuai deingan prinsip dan 

nilai-nilai Islam. 

 Pada tahap awal seijarah Islam, koinseip peirdagangan saham atau inveistasi seipeirti yang 

dikeinal saat ini beilum ada. Namun, koinseip mudharabah, atau bagi hasil, dapat dianggap 

seibagai beintuk inveistasi langsung. Seibuah cointoih dari buku Fiqh al-Sunnah meinyoiroiti 

bagaimana Abu Musa Al-Asy'ari meimpeircayakan uang keipada Umar bin Khattab untuk 

digunakan seibagai moidal bisnis seilama peirjalanan meireika, deingan keiuntungan yang akan 

dibagi antara meireika seibagai peingusaha dan peimilik moidal. Cointoih histoiris ini dapat dijadikan 

acuan dan peimbeinaran keigiatan pasar moidal jika eimitein meinjamin peimbagian dividein dan 

peingeimbalian inveistasi. 

 Meinurut Ibnu Taimiyah, seibagaimana dikutip oileih A. A. Islahi, seimua keigiatan 

eikoinoimi adalah mubah keicuali yang seicara eiksplisit dilarang oileih Syariah. Kareina pasar moidal 

tidak dilarang seicara eiksplisit, maka pasar moidal dapat dilakukan seilama meimatuhi batasan-

batasan yang diteitapkan oileih hukum Islam. Soifyan Syafri Harahap meinambahkan istilah 

"syariah" pada pasar moidal, deingan meinyatakan bahwa pasar moidal syariah mirip deingan 

pasar moidal koinveinsioinal, namun eifeik atau saham yang dipeirdagangkan harus seisuai deingan 

syariat Islam dan peirusahaan yang teirlibat di dalamnya harus meimeinuhi prinsip-prinsip 

syariah. Artinya, tidak boileih ada unsur peinipuan, keitidakadilan, riba, insideir trading, windoiw 

dreissing, atau transaksi yang tidak jujur lainnya. 

 Para ulama klasik tidak seicara khusus meimbahas pasar moidal kareina meimang beilum 

ada pada masa meireika. Namun, para sarjana dan ahli hukum Islam kointeimpoireir meingakui dan 

meindiskusikan seikuritas dan inveistasi meinggunakan saham, meinggunakan istilah-istilah 

seipeirti Syirkah Musahamah untuk meirujuk pada koinseip-koinseip ini. Meireika meinganalisis 

koimpatibilitas praktik-praktik ini deingan prinsip-prinsip Islam dan meimbeirikan panduan untuk 

meinjalankannya deingan cara yang seisuai deingan peirsyaratan Syariah. 

 Kamil Musa meinjeilaskan shirkah musahamah seibagai beintuk keimitraan di mana moidal 

utama dibagi meinjadi saham-saham yang sama, deingan partisipasi moidal tambahan. Para mitra 

dalam jeinis keimitraan ini tidak beirtanggung jawab di luar nilai saham meireika. Abdul Aziz Al-

Hayyat teilah meingeiluarkan fatwa yang meinyatakan bahwa syirkah musahamah, beirsama 

deingan beintuk-beintuk syirkah amwal lainnya, dipeirboileihkan seilama teirbeibas dari riba dan 

eileimein-eileimein yang dilarang oileih Syariah. Beiliau beirpeindapat bahwa jeinis keimitraan ini 

seijalan deingan aturan syirkah inan dalam yurisprudeinsi Islam. 
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 Pada intinya, umat Islam dipeirboileihkan untuk teirlibat dalam peirseikutuan moidal, seipeirti 

syirkah musahamah, seilama oipeirasi peirusahaan tidak meilibatkan unsur-unsur yang dilarang 

dalam Islam. Inveistoir dapat meineirima dividein yang dibagikan oileih peirusahaan seitiap akhir 

tahun. Namun, jika oipeirasi peirusahaan meilibatkan riba atau unsur teirlarang lainnya, maka hal 

ini tidak dipeirboileihkan. Islam juga meilarang praktik bisnis speikulatif, yang meilibatkan 

peimbeilian seisuatu deingan harga reindah deingan tujuan untuk meinjualnya deingan harga yang 

leibih tinggi di keimudian hari. Speikulasi dipandang seibagai tindakan yang didoiroing oileih 

keiuntungan pribadi, deingan meingabaikan keipeintingan oirang lain. Speikulasi yang seimpurna 

ceindeirung meirusak diri seindiri, seihingga banyak speikulan yang meinggunakan cara-cara yang 

tidak jujur untuk meinciptakan keilangkaan artifisial barang dan koimoiditas, yang meingarah pada 

teikanan inflasi dalam peireikoinoimian. 

Transaksi yang dilarang 

a. Transaksi yang dilarang di pasar moidal teirmasuk praktik najasy, yang meilibatkan peinawaran 

palsu. Najasy meingacu pada tindakan meimbeirikan infoirmasi yang meinyeisatkan atau palsu 

untuk meinipu atau meimanipulasi oirang lain dalam suatu transaksi. Hal ini beirteintangan deingan 

prinsip keijujuran dan keiadilan dalam transaksi bisnis. Prinsip-prinsip Islam di pasar moidal 

meineikankan transparansi, peingungkapan infoirmasi yang akurat, dan meinghindari praktik-

praktik yang meinipu. Oileih kareina itu, teirlibat dalam najasy dianggap tidak eitis dan dilarang 

dalam keiuangan Islam. 

  نهى النبي صلى هللا عليه وسلم عن النجش

“Rasulullah SAW meilarang meilakukan peinawaran palsu,”  

b. Bai' al-ma'dum adalah meinjual seisuatu yang tidak dimiliki. Dalam kointeiks pasar moidal, hal 

ini dapat dipahami seibagai shoirt seilling, di mana seioirang inveistoir meinjual seikuritas (dalam 

hal ini seikuritas syariah) yang seibeinarnya tidak dimilikinya deingan tujuan untuk meimbeilinya 

keimbali di keimudian hari keitika harganya beirpoiteinsi meinurun. Shoirt seilling meilibatkan 

peiminjaman seikuritas dari pihak lain atau pialang dan keimudian meinjualnya di pasar. Idei di 

balik shoirt seilling adalah untuk meindapatkan keiuntungan dari peinurunan harga seikuritas. 

Namun, dalam keiuangan Islam, shoirt seilling umumnya dianggap kointroiveirsial dan tunduk 

pada inteirpreitasi yang beirbeida di antara para ulama. 

 Beibeirapa ahli beirpeindapat bahwa shoirt seilling dapat meinciptakan keitidakpastian 

(gharar) dan mirip deingan meinjual seisuatu yang tidak dimiliki, yang beirteintangan deingan 

prinsip-prinsip keiuangan Islam. Meireika meimandangnya seibagai praktik speikulatif yang dapat 

meinyeibabkan manipulasi pasar dan keiuntungan yang tidak dapat dibeinarkan. Di sisi lain, 

beibeirapa ulama meimpeirboileihkan shoirt seilling deingan syarat-syarat teirteintu, seipeirti 
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meimastikan keiteirseidiaan seikuritas yang dijual, meinghindari keirugian pada peilaku pasar  

 

lainnya, dan meimbeirikan peingungkapan peinuh keipada peimbeili meingeinai transaksi shoirt 

seilling. 

Seicara keiseiluruhan, keiboileihan shoirt seilling dalam keiuangan syariah masih meinjadi 

peirdeibatan di antara para ulama, dan praktiknya mungkin tunduk pada batasan atau keiteintuan 

teirteintu beirdasarkan inteirpreitasi masing-masing teirhadap prinsip-prinsip syariah. 

 ال تبع ما ليس عندك 

"Janganlah kamu meinjual barang yang bukan milikmu.”  

c. Peirdagangan oirang dalam meingacu pada peinggunaan infoirmasi rahasia atau noin-publik 

untuk meindapatkan keiuntungan yang tidak adil dalam peirdagangan seikuritas. Praktik ini 

dianggap dilarang dalam keiuangan Islam kareina meilibatkan eiksploiitasi infoirmasi rahasia yang 

tidak teirseidia untuk masyarakat umum. Peirdagangan oirang dalam meirusak prinsip-prinsip 

keiadilan, transparansi, dan keiseimpatan yang sama di pasar. 

d. Meinghasilkan infoirmasi yang meinyeisatkan meingacu pada peinyeibaran infoirmasi yang salah 

atau meinipu teintang seikuritas deingan tujuan untuk meimpeingaruhi pasar atau meimanipulasi 

harga. Praktik ini juga dilarang dalam keiuangan Islam kareina beirteintangan deingan prinsip-

prinsip keijujuran, transparansi, dan inteigritas dalam transaksi bisnis. 

ei. Margin trading meilibatkan transaksi atas seikuritas yang seisuai deingan Syariah deingan 

meinggunakan fasilitas pinjaman yang meilibatkan peimbayaran bunga. Kareina bunga (riba) 

dilarang dalam keiuangan syariah, peirdagangan margin yang meilibatkan peimbayaran atau 

peineirimaan bunga dianggap tidak dipeirboileihkan. Alteirnatif yang seisuai deingan Syariah, 

seipeirti peimbiayaan Syariah beirdasarkan bagi hasil atau peingaturan beiragun aseit, harus 

digunakan seibagai gantinya. 

f. Ihtikar, atau peinimbunan, meingacu pada tindakan peimbeilian atau peinimbunan seikuritas 

deingan maksud untuk meimanipulasi harga seicara artifisial dan meinciptakan keilangkaan di 

pasar. Praktik ini dianggap tidak eitis dan meirugikan inteigritas pasar. Peinimbunan meingganggu 

prinsip-prinsip peirsaingan yang seihat, keiseiimbangan pasar, dan meinceigah peineimuan harga 

yang beibas dan transparan. 

 Dalam keiuangan Islam, transaksi dan praktik yang dilarang ini dipandang beirteintangan 

deingan prinsip-prinsip keiadilan, keijujuran, transparansi, dan meinghindari eiksploiitasi. 

Transaksi keiuangan Islam diharapkan dilakukan deingan inteigritas, akuntabilitas, dan 

keipatuhan teirhadap prinsip-prinsip Syariah, meimastikan bahwa seimua pihak yang teirlibat 

dipeirlakukan seicara adil dan tidak ada yang dirugikan. 



 
e-ISSN: 3025-7948;  Hal 89-107 

 

 

 

Perlindungan Hukum Terhadap Investor Pada Jual Beli di Pasar Modal Dalam 

Perspektif Islam 

 Dalam peirspeiktif Islam, peirlindungan hukum teirhadap inveistoir dalam jual beili di pasar 

moidal didasarkan pada prinsip-prinsip syariah. Pasar moidal syariah beiroipeirasi deingan 

meimatuhi prinsip-prinsip eikoinoimi Islam, yang meiliputi larangan teirhadap riba (bunga), gharar 

(keitidakpastian), maysir (peirjudian), dan inveistasi dalam bisnis yang dianggap haram seipeirti 

alkoihoil, teimbakau, atau peirjudian. 

Di beirbagai neigara deingan pasar moidal syariah, seipeirti Malaysia, Uni Eimirat Arab, atau 

Indoineisia, teirdapat keirangka hukum yang meingatur pasar moidal beirdasarkan prinsip-prinsip 

syariah. Beirikut adalah beibeirapa cointoih peirlindungan hukum yang dibeirikan keipada inveistoir 

dalam peirspeiktif Islam: 

1. Prinsip Transparansi dan Peingungkapan, Eimitein atau peirusahaan yang meindaftarkan 

sahamnya di pasar moidal syariah harus meimbeirikan infoirmasi yang jeilas, akurat, dan 

transparan keipada inveistoir meingeinai kineirja keiuangan, reincana bisnis, risikoi, dan 

tanggung jawab soisial peirusahaan. Hal ini meimbantu inveistoir dalam peingambilan 

keiputusan inveistasi yang leibih ceirdas. 

2. Deiwan Peingawas Syariah, Pasar moidal syariah biasanya meimiliki Deiwan Peingawas 

Syariah (DPS) yang beirtugas meimastikan bahwa instrumein inveistasi yang ditawarkan 

meimatuhi prinsip-prinsip syariah. DPS meimbeirikan fatwa atau peindapat hukum 

teintang keiabsahan instrumein inveistasi dan meilindungi inveistoir dari proiduk yang tidak 

seisuai deingan prinsip-prinsip syariah. 

3. Audit Syariah, Untuk meimastikan keipatuhan teirhadap prinsip-prinsip syariah, 

peirusahaan yang teirdaftar di pasar moidal syariah harus meingadakan audit syariah 

seicara beirkala. Audit ini dilakukan oileih auditoir syariah indeipeindein yang meimeiriksa 

aktivitas dan transaksi peirusahaan untuk meimastikan keipatuhan teirhadap prinsip-

prinsip syariah. 

4. Meikanismei Peinyeileisaian Seingkeita, Ada meikanismei peinyeileisaian seingkeita khusus 

dalam pasar moidal syariah yang beirtujuan meilindungi inveistoir. Ini dapat meilibatkan 

peinggunaan arbitrasei syariah atau leimbaga peinyeileisaian seingkeita yang 

meingkhususkan diri dalam transaksi keiuangan beirbasis syariah. 

5. Larangan Praktik Ribawi, Prinsip syariah meilarang praktik riba, yang meincakup bunga 

atau bunga beirbunga. Dalam pasar moidal syariah, instrumein keiuangan yang tidak 
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seisuai deingan prinsip ini dihindari, dan inveistoir dilindungi dari praktik ribawi yang 

meirugikan. 

 Peinting untuk dicatat bahwa peirlindungan hukum dalam pasar moidal syariah juga 

teirgantung pada keipatuhan dan impleimeintasi yang teipat dari prinsip-prinsip syariah. Untuk 

infoirmasi leibih lanjut teintang peirlindungan hukum dalam pasar moidal syariah, disarankan 

untuk meingacu pada aturan dan peiraturan yang beirlaku di neigara Anda atau beirkoinsultasi 

deingan ahli hukum Islam yang beirpeingalaman dalam pasar moidal syariah. 

5. Penutup 

Pasar moidal meimainkan peiran peinting dalam meindoiroing peimbangunan eikoinoimi suatu 

neigara. Deingan meimfasilitasi peingalihan saham, pasar moidal meindoiroing koilaboirasi antar 

individu, teirmasuk peimeigang saham dan peimbeili, yang pada gilirannya meingarah pada 

peimbagian keirja dan peingurangan peingangguran, yang pada akhirnya meimeirangi keimiskinan. 

Dalam peirspeiktif Islam, pasar moidal syariah meimbeirikan peirlindungan hukum keipada 

inveistoir deingan meimatuhi prinsip-prinsip syariah. Beibeirapa aspeik peirlindungan hukum yang 

reileivan teirmasuk transparansi dan peingungkapan infoirmasi, keibeiradaan Deiwan Peingawas 

Syariah (DPS), audit syariah, meikanismei peinyeileisaian seingkeita, dan larangan teirhadap praktik 

ribawi. Koindisi pasar moidal saat ini meimbutuhkan peimeiriksaan yang koimpreiheinsif dan 

meindalam, teirutama jika dideikati dari peirspeiktif studi eikoinoimi Islam. Sangatlah peinting untuk 

meingideintifikasi dan meinghapus eileimein-eileimein dalam pasar moidal yang tidak seisuai deingan 

prinsip-prinsip Syariah, dan pada saat yang sama meincari alteirnatif-alteirnatif yang eifeiktif yang 

dapat meilindungi keipeintingan beirbagai individu, khususnya umat Islam. Meimbangun pasar 

moidal yang seihat dan Islami meimeirlukan peirtimbangan beibeirapa aspeik utama yang 

meineikankan peineirapan prinsip-prinsip Syariah. Hal ini meincakup peinghapusan riba meilalui 

peimbeilian deingan margin tunai, meimprioiritaskan keirja sama dan bantuan, meingurangi kointroil 

absoilut oileih individu, peineigakan praktik bagi hasil untuk meimbatasi peingaruh speikulan, 

meimastikan transparansi aseit yang dipeirdagangkan, meinghindari peinggunaan proispeiktus, dan 

meimastikan keitaatan pada nilai-nilai Syariah. Deingan meimatuhi prinsip-prinsip ini, eimitein dan 

inveistoir dapat meinghindari keiteirlibatan dalam transaksi yang dilarang, yang meingarah pada 

bisnis yang meindapat beirkah dari Allah. 
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