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Abstract 

Capital market has a strategic position in the national 

economic development. The growth of a capital 

market is highly dependent on the performance of 

securities firms. To coordinate capital, technical 

support, and human resources in the development, 

capital markets needed to organize exchanges 

effectively. Capital Markets provides a wide range of 

alternatives for investors in addition to other 

investment alternatives, such as savings in banks, 

buying gold, insurance, land and buildings, stock, 

forex trading and so on. Capital market investors act 

as a liaison with the company or government 

institutions through long-term trading instruments 

such as bonds, stocks, and other. This journal will be 

discussed further. 
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Pendahuluan 

Ketika kaum Muslim hidup dalam naungan sistem Khilafah, 

berbagai muamalah mereka selalu berada dalam timbangan syariah 

(halal-haram). Khalifah Umar bin al-Khaththab, misalnya, tidak 

mengizinkan pedagang manapun masuk ke pasar kaum Muslim 

kecuali jika dia telah memahami hukum-hukum muamalah. 
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Tujuannya tiada lain agar pedagang itu tidak terjerumus ke dalam 

dosa riba.1 

Akan tetapi, pada zaman Khilafah hancur tahun 1924, kondisi 

saat itu berubah total. Kaum Muslim semakin terjerumus kedalam 

sistem ekonomi yang dipaksakan oleh kaum kafir, yaitu sistem 

Kapitalisme yang tidak mengenal halal-haram. Itu semua 

dikarenakan akar sistem Kapitalisme tersebut adalah menggunakan 

paham sekularisme yang mengenyampingkan agama sebagai toal 

ukur atau pengatur kehidupan publik, termasuklah didalamnya 

kehidupan ekonomi. 

Walhasil, seperti kata as-Salus, kaum Muslim akhirnya hidup 

dalam sistem ekonomi yang jauh dari Islam,2 seperti sistem 

perbankan dan pasar modal (burshah al-awraq al-maliyah).3 Tulisan 

ini bertujuan menjelaskan fakta dan hukum seputar saham dan pasar 

modal dalam tinjauan fikih Islam. 

Pengertian 

a. Pasar Modal 

Pada dasarnya, pasar modal (capital market) 

merupakan pasar untuk berbagai instrumen keuangan jangka 

panjang yang bisa diperjual belikan, baik dalam bentuk utang 

ataupun modal sendiri. Instrumen-instrumen keuangan yang 

diperjualbelikan di pasar modal seperti saham, obligasi, 

waran, right, obligasi konvertibel, dan berbagai produk 

turunan (derivatif) seperti opsi (put atau call).4 

Di dalam Undang-Undang Pasar Modal No. 8 Tahun 

1995, pengertian pasar modal dijelaskan dengan lebih 

spesifik sebagai 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. Pengertian 

pasar modal berdasarkan keputusan presiden No. 52 tahun 

 
1As-Salus, Ali Ahmad, Mawsû‘ah al-Qadhaya al-Fiqhiyah al-Mu‘âshirah 

wa al-Iqtishâd al-Islâmi  (Qatar: Daruts Tsaqafah, 2006), 461. 
2 Afiful Ikhwan. Integrasi Pendidikan Islam (Nilai-Nilai Islami dalam 

Pembelajaran). Ta’allum: Jurnal Pendidikan Islam, (2014) 2(2), 179-194. 

https://doi.org/10.21274/taalum.2014.2.2.179-194 
3Ibid, 464. 
4Manajemen Kuangan, Pengertian Pasar Modal, dalam 

http://ekonomi.kabo.biz/2011/06/pengertian-pasar-modal.html, diunggah pada 1 

Juni 2011. 

http://ekonomi.kabo.biz/2011/06/pengertian-pasar-modal.html
http://ekonomi.kabo.biz/2011/06/pengertian-pasar-modal.html
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1976 tentang pasar modal menyebutkan bahwa pasar modal 

adalah Bursa Efek seperti yang dimaksud dalam undang-

undang No. 15 tahun 1952. menurut undang-undang tersebut, 

bursa adalah gedung atau ruangan yang ditetapkan sebagai 

kantor dan tempat kegiatan perdagangan efek, sedangkan 

surat berharga yang dikategorikan efek adalah saham, 

obligasi serta surat bukti lainnya yang lazim dikenal sebagai 

efek. 

b. Pasar Saham 

Pasar saham adalah pasar untuk perdagangan saham 

perusahaan yang dipegang umum dan instrumen finansial 

yang berhubungan (termasuk opsi saham, perdagangan dan 

prakiraan indeks saham.5 

c. Trading Forex 

Forex alias FX alias foreign exchange, dalam Bahasa 

Indonesia disebut dengan valuta asing atau mata uang asing. 

Sedangkan trading Forex adalah sebuah kegiatan jual beli 

mata uang negara satu dengan negara yang lain, ringkasnya 

perdagangan valas. Jika dianalogikan, trading Forex ini 

memang hampir mirip dengan money changer ataupun 

saham. Seperti kegiatan perdagangan pada umumnya, 

keuntungan dalam bertrading Forex didapat dari selisih harga 

beli dan harga jual.6 

 

Fakta Saham 

Saham bukan fakta yang berdiri sendiri, namun terkait 

dengan pasar modal sebagai tempat perdagangannya dan juga terkait 

dengan perusahaan publik (perseroan terbatas/PT) sebagai pihak 

yang menerbitkannya. Saham merupakan salah satu instrumen pasar 

modal (stock market). Dalam pasar modal, instrumen yang 

diperdagangkan adalah surat-surat berharga (securities) seperti saham 

dan obligasi, serta berbagai instrumen turunannya (derivatif) yaitu 

 
5Wikepedia Ensiklopedia Bebas, Pasar Saham, dalam 

http://id.wikipedia.org/wiki/Pasar_saham, diunggah pada 28 April 2014. 
6Seputar Forex, Pengertian Trading Forex, dalam 

http://www.seputarforex.com/belajar/sekolah/tk/apa/pengertian_trading_forex.php, 

diunggah pada 7 November 2014. 

http://id.wikipedia.org/w/index.php?title=Sistem_pasar&action=edit&redlink=1
http://id.wikipedia.org/w/index.php?title=Dagang&action=edit&redlink=1
http://id.wikipedia.org/wiki/Saham
http://id.wikipedia.org/wiki/Perusahaan
http://id.wikipedia.org/wiki/Opsi_saham
http://id.wikipedia.org/w/index.php?title=Pertukaran_%28keamanan%29&action=edit&redlink=1
http://id.wikipedia.org/w/index.php?title=Kontrak_masa_depan&action=edit&redlink=1
http://id.wikipedia.org/wiki/Indeks_saham
http://id.wikipedia.org/wiki/Pasar_saham
http://www.seputarforex.com/belajar/sekolah/tk/apa/pengertian_trading_forex.php
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opsi, right, waran, dan reksadana. Surat-surat berharga yang dapat 

diperdagangkan inilah yang disebut efek.7 

Saham adalah surat berharga yang merupakan tanda 

penyertaan modal pada perusahaan yang menerbitkan saham 

tersebut. Dalam Keppres RI No. 60 tahun 1988 tentang Pasar Modal, 

saham didefinisikan sebagai, “surat berharga yang merupakan tanda 

penyertaan modal pada perseroan terbatas sebagaimana diatur dalam 

KUHD.8” (Junaedi, 1990). Adapun obligasi (bonds, as-sanadat) 

adalah bukti pengakuan utang dari perusahaan (emiten) kepada para 

pemegang obligasi yang bersangkutan.9 

Selain terkait dengan pasar modal, saham juga terkait dengan 

PT (perseroan terbatas, limited company) sebagai pihak yang 

menerbitkannya. Dalam UU No. 1 tahun 1995 tentang Perseroan 

Terbatas pasal 1 ayat 1, perseroan terbatas didefinisikan sebagai, 

“badan hukum yang didirikan berdasarkan perjanjian, yang 

melakukan kegiatan usaha dengan modal dasar yang seluruhnya 

terbagi dalam saham”. Modal dasar yang dimaksud terdiri atas 

seluruh nilai nominal saham.10 

Definisi lain menyebutkan, perseroan terbatas adalah badan 

usaha yang mempunyai kekayaan, hak, serta kewajiban sendiri yang 

terpisah dari kekayaan, hak dan kewajiban para pendiri maupun 

pemiliknya.11 Jadi, sesuai namanya, keterlibatan dan tanggung jawab 

para pemilik PT hanya terbatas pada saham yang dimiliki. Perseroan 

terbatas sendiri juga mempunyai kaitan dengan bursa efek. 

Kaitannya, jika sebuah perseroan terbatas telah menerbitkan 

sahamnya untuk publik (go public) di bursa efek, maka perseroan itu 

dikatakan telah menjadi “perseroan terbatas terbuka” (Tbk). 

 

Fakta Pasar Modal 

 
7M. Ali Hasan, Masail Fiqhiyah: Zakat, Pajak, Asuransi, dan Lembaga 

Keuangan (Jakarta: PT RajaGrafindo Persada, 1996), t.h. 
8Kitab Undang-Undang Hukum Dagang atau Staatbald No. 23 Tahun 1847. 
9Siahaan, Hinsa Pardomuan & Manurung, Adler Haymans, Aktiva 

Derivatif: Pasar Uang, Pasar Modal, Pasar Komoditi, dan Indeks (Jakarta: Elex 

Media Komputindo, 2006), t.h. 
10Kitab Undang-Undang Hukum Dagang atau Staatbald pasal 24 ayat 1 No. 

23 Tahun 1847. 
11M. Fuad, et.al., Pengantar Bisnis (Jakarta: Gramedia Pustaka Utama, 

2000), t.h. 
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Pasar modal adalah sebuah tempat modal diperdagangkan 

antara pihak yang memiliki kelebihan modal (pihak investor) dan 

orang yang membutuhkan modal (pihak issuer/emiten) untuk 

mengembangkan investasi. Dalam UU Pasar Modal No. 8 tahun 

1995, pasar modal didefinisikan sebagai “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.”.12 

Para pelaku pasar modal ini ada 6 (enam) pihak, yaitu: 

1. Emiten, yaitu badan usaha (perseroan terbatas) yang 

menerbitkan saham untuk menambah modal, atau 

menerbitkan obligasi untuk mendapatkan utang dari para 

investor di Bursa Efek. 

2. Perantara Emisi, yang meliputi 3 (tiga) pihak: a. Penjamin 

Emisi (underwriter), yaitu: perusahaan perantara yang 

menjamin penjualan emisi, dalam arti, jika saham atau 

obligasi belum laku, penjamin emisi wajib membeli agar 

kebutuhan dana yang diperlukan emiten terpenuhi sesuai 

rencana; b. Akuntan Publik, yaitu pihak yang berfungsi 

memeriksa kondisi keuangan emiten dan memberikan 

pendapat apakah laporan keuangan yang telah dikeluarkan 

oleh emiten wajar atau tidak. c. Perusahaan Penilai 

(appraisal), yaitu perusahaan yang berfungsi untuk 

memberikan penilaian terhadap emiten, apakah nilai aktiva 

emiten wajar atau tidak. 

3. Badan Pelaksana Pasar Modal, yaitu badan yang mengatur 

dan mengawasi jalannya pasar modal, termasuk mencoret 

emiten (delisting) dari lantai bursa dan memberikan sanksi 

kepada pihak-pihak yang melanggar peraturan pasar modal. 

Di Indonesia Badan Pelaksana Pasar Modal adalah 

BAPEPAM (Badan Pengawas dan Pelaksana Pasar Modal) 

yang merupakan lembaga pemerintah di bawah Menteri 

Keuangan. 

4. Bursa Efek, yakni tempat diselenggarakannya kegiatan 

perdagangan efek pasar modal yang didirikan oleh suatu 

badan usaha. Di Indonesia terdapat dua Bursa Efek, yaitu 

Bursa Efek Jakarta (BEJ) yang dikelola PT Bursa Efek 

 
12Hidayatullah Muttaqin, Telaah Kritis Pasar Modal Syariah, http://www.e-

syariah.org/jurnal/?p=11, diunggah pada 20 des 2003. 

http://www.e-syariah.org/jurnal/?p=11
http://www.e-syariah.org/jurnal/?p=11
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Jakarta dan Bursa Efek Surabaya (BES) yang dikelola oleh 

PT Bursa Efek Surabaya. 

5. Perantara Perdagangan Efek, yaitu makelar (pialang/broker) 

dan komisioner yang hanya lewat kedua lembaga itulah efek 

dalam bursa boleh ditransaksikan. Makelar adalah perusahaan 

pialang (broker) yang melakukan pembelian dan penjualan 

efek untuk kepentingan orang lain dengan memperoleh 

imbalan. Adapun komisioner adalah pihak yang melakukan 

pembelian dan penjualan efek untuk kepentingan sendiri atau 

untuk orang lain dengan memperoleh imbalan. 

6. Investor, yaitu pihak yang menanamkan modalnya dalam 

bentuk efek di bursa efek dengan membeli atau menjual 

kembali efek tersebut.13 

Dalam pasar modal, proses perdagangan efek (saham dan 

obligasi) terjadi melalui tahapan pasar perdana (primary market), 

kemudian pasar sekunder (secondary market). Pasar perdana adalah 

penjualan perdana saham dan obligasi oleh emiten kepada para 

investor, yang terjadi pada saat IPO (Initial Public Offering) atau 

penawaran umum pertama. 

Kedua pihak yang saling memerlukan ini tidak bertemu 

secara fisik dalam bursa, tetapi melalui pihak perantara seperti 

dijelaskan di atas. Dari penjualan saham dan efek di pasar perdana 

inilah pihak emiten memperoleh dana yang dibutuhkan untuk 

mengembangkan usahanya. 

Adapun pasar sekunder adalah pasar yang terjadi sesaat atau 

setelah pasar perdana berakhir. Maksudnya, setelah saham dan 

obligasi dibeli investor dari emiten, investor tersebut lalu menjual 

kembali saham dan obligasi kepada investor lainnya, baik dengan 

tujuan mengambil untung dari kenaikan harga (capital gain) maupun 

untuk menghindari kerugian (capital loss). Perdagangan di pasar 

sekunder inilah yang secara reguler terjadi di bursa efek setiap 

harinya. 

 

 
13Junaedi, Pasar Modal Dalam Pandangan Hukum Islam (Jakarta: Kalam 

Mulia, 1990), t.h. Juga dalam Hidayatullah Muttaqin, Telaah Kritis Pasar Modal 

Syariah, http://www.e-syariah.org/jurnal/?p=11, diunggah pada 20 des 2003, dalam 

Syahatah, Husein & Fayyadh, Athiyah, Bursa Efek: Tuntunan Islam dalam 

Transaksi di Pasar Modal (Adh-Dhawâbit asy-Syar‘iyah li at-Ta‘âmul fî Sûq al-

Awraq al-Mâliyah), Penerjemah A. Syakur (Surabaya: Pustaka Progressif, 2004), 

t.h. 

http://www.e-syariah.org/jurnal/?p=11
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Jual-Beli Saham dalam Pasar Modal Menurut Islam 

Para ahli fikih kontemporer sepakat, bahwa haram hukumnya 

memperdagangkan saham di pasar modal dari perusahaan yang 

bergerak di bidang usaha yang haram. Misalnya, perusahaan yang 

bergerak di bidang produksi minuman keras, bisnis babi dan apa saja 

yang terkait dengan babi; jasa keuangan konvensional seperti bank 

dan asuransi; industri hiburan, seperti kasino, perjudian, prostitusi, 

media porno; dan sebagainya. Dalil yang mengharamkan jual-beli 

saham perusahaan seperti ini adalah semua dalil yang mengharamkan 

segala aktivitas tersebut.14 

Namun, jika saham yang diperdagangkan di pasar modal itu 

adalah dari perusahaan yang bergerak di bidang usaha halal 

(misalnya di bidang transportasi, telekomunikasi, produksi tekstil, 

dan sebagainya) Syahatah dan Fayyadh berkata, “Menanam saham 

dalam perusahaan seperti ini adalah boleh secara syar‘i…Dalil yang 

menunjukkan kebolehannya adalah semua dalil yang menunjukkan 

bolehnya aktivitas tersebut.”.15 

Namun demikian, ada fukaha yang tetap mengharamkan jual-

beli saham walau dari perusahaan yang bidang usahanya halal. 

Mereka ini, misalnya, Taqiyuddin an-Nabhani (2004), Yusuf as-

Sabatin (Ibid., hlm. 109) dan Ali as-Salus (Mawsû‘ah al-Qadhaya al-

Fiqhiyah al-Mu‘âshirah, hlm. 465). Ketiganya sama-sama menyoroti 

bentuk badan usaha (PT) yang sesungguhnya tidak islami. Jadi, 

sebelum melihat bidang usaha perusahaannya, seharusnya yang 

dilihat lebih dulu adalah bentuk badan usahanya, apakah ia 

memenuhi syarat sebagai perusahaan islami (syirkah islâmiyah) atau 

tidak. 

Aspek inilah yang tampaknya betul-betul diabaikan oleh 

sebagian besar ahli fikih dan pakar ekonomi Islam saat ini. Terbukti, 

mereka tidak menyinggung sama sekali aspek krusial ini. Perhatian 

mereka lebih banyak terfokus pada identifikasi bidang usaha 

(halal/haram), dan berbagai mekanisme transaksi yang ada, seperti 

 
14Syahatah, Husein & Fayyadh, Athiyah, Bursa Efek: Tuntunan Islam 

dalam Transaksi di Pasar Modal (Adh-Dhawâbit asy-Syar‘iyah li at-Ta‘âmul fî 

Sûq al-Awraq al-Mâliyah), Penerjemah A. Syakur (Surabaya: Pustaka Progressif, 

2004), 18. Juga dalam Yusuf Ahmad Mahmud As-Sabatin, Al-Buyû‘ al-Qadîmah 

wa al-Mu‘âshirah wa al-Burshat al-Mahalliyyah wa ad-Duwaliyyah (Beirut: Darul 

Bayariq, 2002), 109. 
15Ibid, 17. 
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transaksi spot (kontan di tempat), transaksi option, transaksi trading 

on margin, dan sebagainya.16 

Taqiyuddin an-Nabhani dalam An-Nizhâm al-Iqtishâdi 

(2004) menegaskan bahwa perseroan terbatas (PT, syirkah 

musâhamah) adalah bentuk syirkah yang batil (tidak sah), karena 

bertentangan dengan hukum-hukum syirkah dalam Islam. 

Kebatilannya antara lain karena dalam PT tidak terdapat ijab dan 

kabul sebagaimana dalam akad syirkah. Yang ada hanyalah transaksi 

sepihak dari para investor yang menyertakan modalnya dengan cara 

membeli saham dari perusahaan atau dari pihak lain di pasar modal, 

tanpa ada perundingan atau negosiasi apa pun baik dengan pihak 

perusahaan maupun pesero (investor) lainnya. Tidak adanya ijab-

kabul dalam PT ini sangatlah fatal, sama fatalnya dengan pasangan 

laki-laki dan perempuan yang hanya mencatatkan pernikahan di 

Kantor Catatan Sipil, tanpa adanya ijab dan kabul secara syar‘i. 

Sangat fatal, bukan? Maka dari itu, pendapat kedua yang 

mengharamkan bisnis saham ini (walau bidang usahanya halal) 

adalah lebih kuat (râjih), karena lebih teliti dan jeli dalam memahami 

fakta, khususnya yang menyangkut bentuk badan usaha (PT). 

Apalagi sandaran pihak pertama yang membolehkan bisnis saham—

asalkan bidang usaha perusahaannya halal—adalah al-Mashâlih al-

Mursalah, sebagaimana analisis Yusuf As-Sabatin.17 Padahal 

menurut Taqiyuddin an-Nabhani, al-Mashâlih al-Mursalah adalah 

sumber hukum yang lemah, karena ke-hujjah-annya tidak 

dilandaskan pada dalil yang qath‘i.18 

 

Trading Forex 

Dalam bukunya Prof. Drs. Masjfuk Zuhdi yang berjudul 

Masail Fiqhiyah; Kapita Selekta Hukum Islam, diperoleh bahwa 

Forex (Perdagangan Valas) diperbolehkan dalam hukum Islam. 

Perdagangan valuta asing timbul karena adanya perdagangan barang-

barang kebutuhan/komoditi antar negara yang bersifat internasional. 

Perdagangan (Ekspor-Impor) ini tentu memerlukan alat bayar yaitu 

uang yang masing-masing negara mempunyai ketentuan sendiri dan 

berbeda satu sama lainnya sesuai dengan penawaran dan permintaan 

 
16Ibid. 
17Ibid, 53. 
18Asy-Syakhshiyah al-Islâmiyah, III/437. 
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diantara negara-negara tersebut sehingga timbul perbandingan nilai 

mata uang antar negara.19 

Perbandingan nilai mata uang antar negara terkumpul dalam 

suatu bursa atau pasar yang bersifat internasional dan terikat dalam 

suatu kesepakatan bersama yang saling menguntungkan. Nilai mata 

uang suatu negara dengan negara lainnya ini berubah (berfluktuasi) 

setiap saat sesuai volume permintaan dan penawarannya. Adanya 

permintaan dan penawaran inilah yang menimbulkan transaksi mata 

uang yang secara nyata hanyalah tukar-menukar mata uang yang 

berbeda nilai. 

 

Hukum Islam dalam Transaksi Valas 

1. Ada Ijab-Qobul : ---> Ada perjanjian untuk memberi dan 

menerima 

• Penjual menyerahkan barang dan pembeli membayar tunai. 

• Ijab-Qobulnya dilakukan dengan lisan, tulisan dan utusan. 

• Pembeli dan penjual mempunyai wewenang penuh 

melaksanakan dan melakukan tindakantindakan hukum 

(dewasa dan berpikiran sehat) 

2. Memenuhi syarat menjadi objek transaksi jual-beli yaitu: 

• Suci barangnya (bukan najis) 

• Dapat dimanfaatkan 

• Dapat diserahterimakan 

• Jelas barang dan harganya 

• Dijual (dibeli) oleh pemiliknya sendiri atau kuasanya atas izin 

pemiliknya 

• Barang sudah berada ditangannya jika barangnya diperoleh 

dengan imbalan. 

Perlu ditambahkan pendapat Muhammad Isa, bahwa jual beli 

saham itu diperbolehkan dalam agama. "Jangan kamu membeli ikan 

dalam air, karena sesungguhnya jual beli yang demikian itu 

 
19 Afiful Ikhwan, Konsepsi Ekonomi Islam untuk Pembangunan Ekonomi 

Negara, STAI Muhammadiyah Tulungagung, EKSYAR: Jurnal Ekonomi Syari'ah 

& Bisnis Islam 1 (1), 35-41 
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mengandung penipuan". (Hadis Ahmad bin Hambal dan Al Baihaqi 

dari Ibnu Mas'ud). 

Jual beli barang yang tidak di tempat transaksi diperbolehkan 

dengan syarat harus diterangkan sifatsifatnya atau ciri-cirinya. 

Kemudian jika barang sesuai dengan keterangan penjual, maka 

sahlah jual belinya. Tetapi jika tidak sesuai maka pembeli 

mempunyai hak khiyar, artinya boleh meneruskan atau membatalkan 

jual belinya. Hal ini sesuai dengan hadis Nabi riwayat Al Daraquthni 

dari Abu Hurairah: “Barang siapa yang membeli sesuatu yang ia 

tidak melihatnya, maka ia berhak khiyar jika ia telah melihatnya". 

Jual beli hasil tanam yang masih terpendam, seperti ketela, 

kentang, bawang dan sebagainya juga diperbolehkan, asal diberi 

contohnya, karena akan mengalami kesulitan atau kerugian jika harus 

mengeluarkan semua hasil tanaman yang terpendam untuk dijual. 

Hal ini sesuai dengan kaidah hukum Islam: “Kesulitan itu menarik 

kemudahan.” 

Demikian juga jual beli barang-barang yang telah 

terbungkus/tertutup, seperti makanan kalengan, LPG, dan 

sebagainya, asalkan diberi label yang menerangkan isinya.20 

Hukum jual beli saham tergantung pada pemahaman jenis 

sahamnya. Apabila saham-saham pada perusahaan-perusahaan yang 

halal seperti saham-saham perusahan perdagangan dan perusahan 

yang memproduksi alat-alat yang dibolehkan atau bahan-bahan 

makanan maka jual beli saham-sahamnya tidaklah dilarang baik 

dengan cara cash, tempo atau kredit dengan syarat tidak ada 

didalamnya sesuatu yang menjadi penghalangnya seperti adanya 

kecurangan, penipuan dan sejenisnya. 

Adapun apabila saham-saham pada perusahaan-perusahaan 

yang diharamkan pada asalnya atau dia adalah perusahaan-

perusahaan yang dibolehkan akan tetapi berinteraksi dengan 

menggunakan riba. Atau sejenisnya maka saham-saham itu tidak 

boleh dibeli atau dijualnya. (www.islamweb.net) 

Dalam permasalahan ini, Syeikh Yusuf al Qaradhawi mengatakan 

bahwa saham terbagi menjadi tiga : 

1. Saham perusahaan-perusahaan yang konsisten terhadap islam 

seperti bank dan asuransi islam. Islam membolehkan ikut 

serta berinvestasi dalam usaha-usaha seperti ini dan 

 
20Al Suyuthi, Al Ashbah wa al Nadzair (Mesir, Mustafa Muhammad, 1936), 

55. 
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memperjualbelikan sahamnya. Dengan syarat, saham-saham 

tersebut sudah berbentuk usaha yang nyata dan menghasilkan, 

dalam kapasitas lebih dari 50 % nilai saham. Saham semacam 

ini boleh diedarkan dengan cara apa pun yang dibolehkan 

syara’. Misalnya, jual beli dan tidak diisyaratkan adanya 

serah terima secara langsung. Karena dalam transaksi seperti 

ini tidak perlu adanya serah terima secara langsung. 

2. Saham perusahaan-perusahaan yang dasar aktivitasnya 

diharamkan, misalnya, perusahaan alkohol, perusahaan yang 

memperjualbelikan babi, dan sejenisnya. Menurut ijma’ 

(kesepakatan) para ulama adalah tidak diperbolehkan ikut 

andil dalam saham serta melakukan transaksi dengan 

perusahaan-perusahaan sejenis ini. Contoh lainnya adalah 

bank-bank konvensional (yang operasionalnya berdasarkan 

riba), perseroan-perseroan diskotik dan sebagainya yang 

bergumul dengan keharaman. 

3. Saham perusahaan-perusahaan yang dasar aktivitasnya halal, 

misalnya, perusahaan mobil, alat-alat elektronik, perseroan 

dagang secara umum, pertanian, industri dan sebagainya yang 

pada dasarnya dibolehkan. Namun terkadang unsur-unsur 

keharaman masuk kedalam perusahaan-perusahaan tersebut 

melalui transaksi-transaksi yang berlangsung berdasarkan 

bunga, baik mengambil maupun memberinya. 

Para ulama modern berbeda pendapat tentang kebolehan 

bertransaksi dan ikut andil dalam saham perusahaan-perusahaan jenis 

ketiga. Diantara mereka ada yang mengharamkannya dengan alasan 

bahwa saham-saham tersebut tercampur riba. Karena Nabi saw telah 

mencela pemakan riba, pemberinya, penulisnya dan para saksinya. 

Dengan alasan ini mereka mengharamkan transaksi dengan 

perusahaan-perusahaan jenis ini dalam bentuk apa pun. 

Diantara mereka ada yang membolehkan transaksi dengan 

saham perusahaan-perusahaan tersebut dikarenakan adanya 

kebutuhan. Namun, dalam transaksi semacam ini, mereka 

menetapkan syarat-syarat tertentu. Diantaranya adalah sebagai 

berikut : 

1. Prosentase antara kekayaan dan utang perusahaan tidak boleh 

lebih dari 50 %, sebagaimana telah ditetapkan lembaga fiqih 

internasional. Jika prosentase utangnya lebih banyak, maka 

tidak boleh mengedarkan sahamnya kecuali dengan beberapa 

aturan yang dalam fiqh islam disebut sebagai kaidah ash sharf 
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(exchange). Misalnya, keharusan adanya pembayaran dan 

penerimaan barang pada saat itu juga, serah terima secara 

langsung atau sejenisnya. 

2. Prosentase antara piutang dan utang perusahaan yang 

berbunga tidak lebih dari 30 %. 

3. Prosentase bunga utang maksimal tidak lebih dari 50 %. 

4. Adanya pengawasan terhadap perusahaan tersebut secara 

teliti dan membersihkannya dari unsur riba didalamnya. Atau, 

boleh juga seseorang yang ikut andil berinvestasi didalamnya 

untuk membersihkan sendiri deviden yang ia dapatkan dari 

perusahaan tersebut, dari unsur riba. 

Inilah pendapat sejunlah ulama kontemporer yang mendalami 

tentang transaksi keuangan. Pendapat mereka diatas berdasarkan 

pertimbangan untuk memudahkan orang banyak. Dalam 

permasalahan ini, mereka telah melakukan banyak penelitian dan 

riset.21 

 

Jual Beli Valuta Asing dan Saham 

Yang dimaksud dengan valuta asing adalah mata uang luar 

negeri seperi dolar Amerika, poundsterling Inggris, ringgit Malaysia 

dan sebagainya. Apabila antara negara terjadi perdagangan 

internasional maka tiap negara membutuhkan valuta asing untuk alat 

bayar luar negeri yang dalam dunia perdagangan disebut devisa. 

Misalnya eksportir Indonesia akan memperoleh devisa dari hasil 

ekspornya, sebaliknya importir Indonesia memerlukan devisa untuk 

mengimpor dari luar negeri. 

Dengan demikian akan timbul penawaran dan perminataan di 

bursa valuta asing. setiap negara berwenang penuh menetapkan kurs 

uangnya masing-masing (kurs adalah perbandingan nilai uangnya 

terhadap mata uang asing) misalnya 1 dolar Amerika = Rp. 12.000. 

Namun kurs uang atau perbandingan nilai tukar setiap saat bisa 

berubah-ubah, tergantung pada kekuatan ekonomi negara masing-

masing. Pencatatan kurs uang dan transaksi jual beli valuta asing 

 
21Yusuf Qardhawi, Fatwa-fatwa Kontemporer juz II (Jakarta: Gema Insani 

Press, 1995), 539 – 541. 
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diselenggarakan di Bursa Valuta Asing.22 Berikut Fatwa MUI 

tentang Forex:23 

 

FATWA MUI TENTANG PERDAGANGAN VALAS 

Fatwa Dewan Syari'ah Nasional Majelis Ulama Indonesia 

No: 28/DSN-MUI/III/2002 tentang Jual Beli Mata Uang (Al-Sharf) 

Menimbang : a. Bahwa dalam sejumlah kegiatan untuk 

memenuhi berbagai keperluan, seringkali 

diperlukan transaksi jual-beli mata uang (al-

sharf), baik antar mata uang sejenis maupun 

antar mata uang berlainan jenis; 

b. Bahwa dalam 'urf tijari (tradisi perdagangan) 

transaksi jual beli mata uang dikenal beberapa 

bentuk transaksi yang status hukumnya dalam 

pandangan ajaran Islam berbeda antara satu 

 bentuk dengan bentuk lain; 

c. Bahwa agar kegiatan transaksi tersebut 

dilakukan sesuai dengan ajaran Islam, DSN 

memandang perlu menetapkan fatwa tentang 

al-Sharf untuk dijadikan pedoman. 

Mengingat : 1. "Firman Allah, QS. Al-Baqarah[2]:275: 

"...Dan Allah telah menghalalkan jual beli dan 

mengharamkan riba..." 

2. "Hadis nabi riwayat al-Baihaqi dan Ibnu Majah 

dari Abu Sa'id al-Khudri:Rasulullah SAW 

bersabda, 'Sesungguhnya jual beli itu hanya 

boleh dilakukan atas dasar kerelaan (antara 

kedua belah pihak)' (HR. albaihaqi dan Ibnu 

Majah, dan dinilai shahih oleh Ibnu Hibban). 

3. "Hadis Nabi Riwayat Muslim, Abu Daud, 

Tirmidzi, Nasa'i, dan Ibn Majah, dengan teks 

Muslim dari 'Ubadah bin Shamit, Nabi s.a.w 

bersabda: "(Juallah) emas dengan emas, perak 

dengan perak, gandum dengan gandum, sya'ir 

dengan sya'ir, kurma dengan kurma, dan garam 

dengan garam (denga syarat harus) sama dan 

sejenis serta secara tunai. Jika jenisnya 

 
22W. J. Tupanno, et. al. Ekonomi dan Koperasi (Jakarta: Depdikbud 1982), 

76-77. 
23Shariah Consulting Center, Fatwa MUI tentang Trading Forex, dalam 

http://www.syariahonline.com/v2/fatwa/mui/2674-fatwa-mui-tentang-trading-

forex.html, diunggah pada Kamis, 1 Rabi’ul Akhir 1436 H/22 Januari 2015. 

http://www.syariahonline.com/v2/fatwa/mui/2674-fatwa-mui-tentang-trading-forex.html
http://www.syariahonline.com/v2/fatwa/mui/2674-fatwa-mui-tentang-trading-forex.html
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berbeda, juallah sekehendakmu jika dilakukan 

secara tunai.". 

4. "Hadis Nabi riwayat Muslim, Tirmidzi, Nasa'i, 

Abu Daud, Ibnu Majah, dan Ahmad, dari Umar 

bin Khattab, Nabi s.a.w bersabda: "(Jual-beli) 

emas dengan perak adalah riba kecuali 

(dilakukan) secara tunai." 

5. "Hadis Nabi riwayat Muslim dari Abu Sa'id al-

Khudri, Nabi s.a.w bersabda: Janganlah kamu 

menjual emas dengan emas kecuali sama 

(nilainya) dan janganlah menambahkan 

sebagian atas sebagian yang lain; janganlah 

menjual perak dengan perak kecuali sama 

(nilainya) dan janganlah menambahkan 

sebagaian atas sebagian yang lain; dan 

janganlah menjual emas dan perak tersebut 

yang tidak tunai dengan yang tunai. 

6. "Hadis Nabi riwayat Muslim dari Bara' bin 

'Azib dan Zaid bin Arqam : Rasulullah saw 

melarang menjual perak dengan emas secara 

piutang (tidak tunai). 

7. "Hadis Nabi riwayat Tirmidzi dari Amr bin 

Auf: "Perjanjian dapat dilakukan di antara 

kaum muslimin, kecuali perjanjian yang 

mengharamkan yang halal atau menghalalkan 

yang haram; dan kaum muslimin terikat 

dengan syarat-syarat mereka kecuali syarat 

yang mengharamkan yang halal atau 

menghalalkan yang haram." 

8. "Ijma. Ulama sepakat (ijma') bahwa akad al-

sharf disyariatkan dengan syarat-syarat tertentu 

Memperhatikan : 1. Surat dari pimpinah Unit Usaha Syariah Bank 

BNI no. UUS/2/878 

2. Pendapat peserta Rapat Pleno Dewan Syari'ah 

Nasional pada Hari Kamis, tanggal 14 

Muharram 1423H/ 28 Maret 2002. 

MEMUTUSKAN : 

Dewan Syari'ah Nasional 

Menetapkan :  

FATWA TENTANG JUAL BELI 

MATA UANG (AL-SHARF). 

Pertama : Ketentuan Umum 

Transaksi jual beli mata uang pada prinsipnya boleh dengan ketentuan 

sebagai berikut: 

1. Tidak untuk spekulasi (untung-untungan). 
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2. Ada kebutuhan transaksi atau untuk berjaga-jaga (simpanan). 

3. Apabila transaksi dilakukan terhadap mata uang sejenis maka 

nilainya harus sama dan secara tunai (at-taqabudh). 

4. Apabila berlainan jenis maka harus dilakukan dengan nilai tukar 

(kurs) yang berlaku pada saat transaksi dan secara tunai. 

Kedua : Jenis-jenis transaksi Valuta Asing 

1. Transaksi SPOT, yaitu transaksi pembelian dan penjualan valuta 

asing untuk penyerahan pada saat itu (over the counter) atau 

penyelesaiannya paling lambat dalam jangka waktu dua hari. 

Hukumnya adalah boleh, karena dianggap tunai, sedangkan waktu 

dua hari dianggap sebagai proses penyelesaian yang tidak bisa 

dihindari dan merupakan transaksi internasional. 

2. Transaksi FORWARD, yaitu transaksi pembelian dan penjualan 

valas yang nilainya ditetapkan pada saat sekarang dan diberlakukan 

untuk waktu yang akan datang, antara 2x24 jam sampai dengan 

satu tahun. Hukumnya adalah haram, karena harga yang digunakan 

adalah harga yang diperjanjikan (muwa'adah) dan penyerahannya 

dilakukan di kemudian hari, padahal harga pada waktu penyerahan 

tersebut belum tentu sama dengan nilai yang disepakati, kecuali 

dilakukan dalam bentuk forward agreement untuk kebutuhan yang 

tidak dapat dihindari (lil hajah) 

3. Transaksi SWAP yaitu suatu kontrak pembelian atau penjualan 

valas dengan harga spot yang dikombinasikan dengan pembelian 

antara penjualan valas yang sama dengan harga forward. 

Hukumnya haram, karena mengandung unsur maisir (spekulasi). 

4. Transaksi OPTION yaitu kontrak untuk memperoleh hak dalam 

rangka membeli atau hak untuk menjual yang tidak harus dilakukan 

atas sejumlah unit valuta asing pada harga dan jangka waktu atau 

tanggal akhir tertentu. Hukumnya haram, karena mengandung 

unsur maisir (spekulasi). 

Ketiga : Fatwa ini berlaku sejak tanggal ditetapkan, dengan ketentuan 

jika di kemudian hari ternyata terdapat kekeliruan, akan diubah dan 

disempurnakan sebagaimana mestinya. 

 

Ditetapkan di : Jakarta 

Tanggal : 14 Muharram 1423 H / 28 Maret 2002 M 
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