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Development Of The Capital Market, Money Market, And Foreign Exchange Market In 
Indonesia: A Sharia Economic Perspective 
 
Abstract. This study aims to analyze the development of the capital market, money market, and 
foreign exchange market in Indonesia from the perspective of Islamic economics. In recent years, 
financial markets in Indonesia have experienced significant growth, especially in sectors that comply 
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with sharia principles. This study examines how these developments affect the Indonesian economy, 
as well as the challenges and opportunities that exist in the sharia context. The method used in this 
research is a qualitative approach with descriptive analysis. Data was collected through literature study 
from various sources, including journals, reports, and official documents related to the capital market, 
money market, and foreign exchange market in Indonesia. The research findings show that although 
the Islamic capital market in Indonesia has grown rapidly, there are still some challenges to be faced, 
such as the lack of public understanding of Islamic investment and the lack of sharia-compliant 
instruments. In addition, the Islamic money market also shows great potential, but still needs to be 
encouraged with more supportive regulations. On the other hand, the foreign exchange market in the 
sharia context is still relatively new and requires further attention to develop transaction mechanisms 
that are in accordance with sharia principles. 
 
Keywoards: Islamic Capital Market, Islamic Money Market, Islamic Foreign Exchange Market. 
 
Abstrak. Penelitian ini bertujuan untuk menganalisis perkembangan pasar modal, pasar uang, dan 
pasar valuta asing di Indonesia dari perspektif ekonomi syariah. Dalam beberapa tahun terakhir, pasar 
keuangan di Indonesia telah mengalami pertumbuhan yang signifikan, terutama di sektor yang sesuai 
dengan prinsip-prinsip syariah. Penelitian ini mengkaji bagaimana perkembangan tersebut 
mempengaruhi perekonomian Indonesia, serta tantangan dan peluang yang ada dalam konteks 
syariah. Metode yang digunakan dalam penelitian ini adalah pendekatan kualitatif dengan analisis 
deskriptif. Data dikumpulkan melalui studi literatur dari berbagai sumber, termasuk jurnal, laporan, 
dan dokumen resmi yang berkaitan dengan pasar modal, pasar uang, dan pasar valuta asing di 
Indonesia. Temuan penelitian menunjukkan bahwa meskipun pasar modal syariah di Indonesia telah 
berkembang pesat, masih terdapat beberapa tantangan yang harus dihadapi, seperti kurangnya 
pemahaman masyarakat tentang investasi syariah dan kurangnya instrumen yang sesuai dengan 
prinsip syariah. Selain itu, pasar uang syariah juga menunjukkan potensi yang besar, namun masih 
perlu didorong dengan adanya regulasi yang lebih mendukung. Di sisi lain, pasar valuta asing dalam 
konteks syariah masih tergolong baru dan memerlukan perhatian lebih lanjut untuk mengembangkan 
mekanisme transaksi yang sesuai dengan prinsip-prinsip syariah. 

 
Kata Kunci : Pasar Modal Syariah, Pasar Uang Syariah, Pasar Valuta Asing Syariah. 

 
 
 
 
 
PENDAHULUAN 

Pasar modal, pasar uang, dan pasar valuta asing adalah tiga pilar penting dalam 
sistem keuangan global yang berfungsi untuk mengalokasikan sumber daya, 
mengelola risiko, dan memfasilitasi pertumbuhan ekonomi. Pasar modal 
menyediakan platform bagi perusahaan untuk mendapatkan modal melalui 
penerbitan saham dan obligasi, sementara pasar uang berfokus pada instrumen 
keuangan jangka pendek yang membantu menjaga likuiditas. Di sisi lain, pasar valuta 
asing memainkan peran krusial dalam perdagangan internasional dengan 
memungkinkan konversi mata uang yang diperlukan untuk transaksi lintas negara 
(Bank Dunia, 2022). 

Dalam konteks ini, pemahaman ekonomi syariah menjadi sangat penting, 
mengingat bahwa banyak investor dan pelaku pasar yang ingin memastikan bahwa 
aktivitas investasi mereka sesuai dengan prinsip-prinsip syariah. Ekonomi syariah 
tidak hanya mengatur aspek keuangan, tetapi juga memberikan panduan etis dan 
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moral dalam bertransaksi. Menurut Ayulia (2024), pemahaman ekonomi syariah 
dapat meningkatkan kepercayaan masyarakat terhadap pasar modal syariah, yang 
pada gilirannya dapat mendorong pertumbuhan ekonomi yang lebih inklusif dan 
berkelanjutan. Relevansi prinsip-prinsip syariah dalam pasar modal, pasar uang dan 
pasar valuta asing juga terlihat dari munculnya berbagai instrumen keuangan syariah, 
seperti saham syariah, deposito syariah, sukuk dan reksa dana syariah. Instrumen-
instrumen ini tidak hanya menarik bagi investor Muslim, tetapi juga bagi investor 
non-Muslim yang mencari alternatif investasi yang lebih etis. Purba et al. (2023) 
mencatat bahwa sukuk, sebagai instrumen pembiayaan berbasis syariah, telah 
menjadi salah satu pilihan utama bagi pemerintah dan perusahaan dalam mengakses 
pasar modal. 

Namun, meskipun ada perkembangan yang positif, tantangan tetap ada. 
Misalnya, masih terdapat kesenjangan pengetahuan tentang produk-produk 
keuangan syariah di kalangan masyarakat. Menurut penelitian oleh Prasetio et al. 
(2023), kurangnya pemahaman tentang investasi syariah menjadi salah satu faktor 
yang menghambat pertumbuhan pasar modal syariah di Indonesia. Oleh karena itu, 
edukasi dan sosialisasi mengenai ekonomi syariah sangat penting untuk 
meningkatkan partisipasi masyarakat dalam pasar modal dan pasar uang. Dalam 
konteks perkembangan pasar modal, pasar uang dan pasar valuta asing  di Indonesia, 
Menurut Ali (2016), pasar modal syariah di Indonesia telah mengalami pertumbuhan 
yang signifikan dalam dekade terakhir, dengan peningkatan jumlah investor yang 
berinvestasi dalam instrumen syariah. Namun, masih banyak tantangan yang harus 
dihadapi, seperti regulasi yang belum sepenuhnya mendukung. 

Sementara, Pasar uang syariah di Indonesia juga menunjukkan potensi yang 
besar juga. Namun, tantangan seperti kurangnya instrumen yang tersedia dan 
rendahnya literasi keuangan syariah di masyarakat menjadi hambatan. Jaya et al. 
(2022) mencatat bahwa meskipun terdapat peluang besar untuk mengembangkan 
pasar uang syariah, diperlukan upaya kolaboratif antara pemerintah, lembaga 
keuangan, dan masyarakat untuk mengatasi tantangan ini.Sedangkan dalam 
Transaksi valuta asing seringkali menjadi kontroversi dalam ekonomi syariah. 
Beberapa ulama berpendapat bahwa transaksi ini dapat dilakukan selama memenuhi 
syarat-syarat tertentu, seperti tidak melibatkan riba dan gharar (ketidakpastian). 
Huda (2015) menjelaskan bahwa ada beberapa mekanisme yang dapat digunakan 
untuk memastikan bahwa transaksi valuta asing sesuai dengan prinsip syariah, 
seperti menggunakan akad bai' as-sarf. 

Tujuan dari penelitian ini adalah untuk memberikan analisis mendalam 
mengenai perkembangan pasar modal, pasar uang, dan pasar valuta asing di 
Indonesia dari perspektif ekonomi syariah. Penelitian ini memberikan gambaran 
yang jelas tentang bagaimana ketiga pasar ini telah berkembang dalam beberapa 
tahun terakhir. Dengan menggunakan data dan statistik terkini, diharapkan dapat 
diidentifikasi tren dan pola yang ada di masing-masing pasar. Dalam konteks ini, 
penelitian juga akan berfokus pada tantangan yang dihadapi oleh pasar-pasar ini serta 
peluang yang dapat dimanfaatkan untuk meningkatkan pertumbuhan dan partisipasi 
masyarakat. Penelitian ini juga akan mempertimbangkan faktor-faktor eksternal yang 
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dapat mempengaruhi pasar, seperti kebijakan pemerintah dan kondisi ekonomi 
global. 

Penelitian ini akan mengeksplorasi bagaimana transaksi di ketiga pasar ini 
dapat dilakukan sesuai dengan prinsip-prinsip syariah. Dengan menganalisis 
berbagai pendapat ulama dan fatwa terkait, diharapkan dapat memberikan panduan 
yang jelas bagi investor dan pelaku pasar dalam menjalankan aktivitas mereka. 
Dengan demikian, penelitian ini diharapkan dapat memberikan kontribusi yang 
berarti bagi pengembangan pasar modal dan pasar uang syariah di Indonesia, serta 
meningkatkan pemahaman masyarakat tentang pentingnya berinvestasi secara etis 
dan sesuai dengan prinsip syariah. 
 
METODE PENELITIAN 

Penelitian ini dilakukan dengan menggunakan pendekatan kualitatif yang 
bersifat deskriptif. Pendekatan ini dipilih karena tujuan utama penelitian adalah 
untuk menggambarkan secara mendetail perkembangan pasar modal, pasar uang dan 
pasar valuta asing di Indonesia dari perspektif ekonomi syariah. Penelitian kualitatif 
memungkinkan peneliti untuk mengeksplorasi fenomena yang kompleks dan 
mendapatkan pemahaman yang lebih mendalam tentang isu-isu yang ada. Dalam 
konteks ini, peneliti berusaha untuk memahami bagaimana prinsip-prinsip syariah 
diterapkan dalam praktik pasar modal, pasar uang dan pasar valuta asing, serta 
bagaimana hal ini mempengaruhi perilaku investor dan pelaku pasar. Dengan 
melakukan studi literatur mencakup pencarian dan pengumpulan informasi dari 
berbagai sumber-sumber data yang diambil dari data sekunder yang relevan dengan 
topik penelitian berupa buku, jurnal ilmiah, hasil penelitian, laporan, serta artikel 
yang dipublikasikan baik secara online maupun dalam bentuk cetak. Data yang 
dikumpulkan kemudian dianalisis secara kualitatif untuk mengidentifikasi pola, 
tema, dan isu-isu kunci yang berkaitan dengan perkembangan pasar modal, pasar 
uang dan pasar valuta ading dari perpektif ekonomi syariah. Metode analisis kualitatif 
dilakukan dengan tujuan untuk menginterpretasikan data yang telah dikumpulkan 
dan menarik kesimpulan dari temuan yang ada.  
 
PEMBAHASAN 
Konsep Ekonomi Syariah 

Ekonomi syariah merupakan sistem ekonomi yang berlandaskan pada prinsip-
prinsip hukum Islam (syariah). Secara umum, ekonomi syariah bertujuan untuk mencapai 
kesejahteraan masyarakat dengan cara yang adil dan beretika. Prinsip dasar ekonomi 
syariah meliputi larangan terhadap riba (bunga), gharar (ketidakpastian), dan maysir 
(perjudian), serta penekanan pada keadilan sosial dan tanggung jawab moral (Adiyono et 
al., 2021). Peran ekonomi syariah dalam perekonomian Indonesia sangat penting, 
terutama dalam menciptakan inklusi keuangan. Dengan adanya produk-produk keuangan 
syariah, masyarakat yang sebelumnya tidak terlayani oleh sistem perbankan konvensional 
kini dapat mengakses layanan keuangan yang berorientasi pada etika bisnis (Setiawan & 
Yusuf, 2009). Selain itu, ekonomi syariah juga berkontribusi pada pembangunan ekonomi 
berkelanjutan dengan memperhatikan aspek sosial dan lingkungan. Menurut laporan dari 
Bank Indonesia, pertumbuhan sektor ekonomi syariah diperkirakan akan terus meningkat 
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seiring dengan meningkatnya jumlah pelaku usaha yang menerapkan prinsip syariah 
dalam kegiatan bisnis mereka (Bank Indonesia, 2023). 

 
Konsep Dasar Pasar Modal, Pasar Uang, dan Pasar Valuta Asing 

Pasar modal merupakan salah satu elemen penting dalam sistem keuangan yang 
berfungsi sebagai tempat pertemuan antara pihak yang membutuhkan dana (emiten) dan 
pihak yang memiliki dana (investor). Menurut Nurlita (2015), pasar modal adalah tempat 
untuk melakukan transaksi jual beli sekuritas, seperti saham dan obligasi, yang 
memberikan kesempatan bagi perusahaan untuk mendapatkan modal jangka panjang. 
Fungsi utama pasar modal adalah untuk menyediakan sumber pendanaan bagi 
perusahaan, sekaligus memberikan peluang bagi investor untuk mendapatkan imbal hasil 
dari investasinya. Hal ini sangat penting dalam mendukung pertumbuhan ekonomi, 
karena dengan adanya pasar modal, perusahaan dapat mengembangkan usahanya dan 
menciptakan lapangan kerja baru. 

Definisi pasar modal menurut Undang-Undang Nomor 8 Tahun 1995 tentang Pasar 
Modal (UUPM) mencakup kegiatan yang berkaitan dengan Penawaran Umum dan 
perdagangan Efek, serta Perusahaan Publik yang terkait dengan Efek yang diterbitkannya, 
termasuk lembaga dan profesi yang berhubungan dengan Efek tersebut. Dengan merujuk 
pada definisi ini, pasar modal syariah dapat dipahami sebagai kegiatan dalam pasar modal 
yang diatur oleh UUPM dan tidak bertentangan dengan prinsip-prinsip syariah. Oleh 
karena itu, pasar modal syariah tidak merupakan entitas yang terpisah dari sistem pasar 
modal secara keseluruhan. Secara umum, kegiatan dalam Pasar Modal Syariah tidak 
berbeda jauh dari pasar modal konvensional, namun terdapat karakteristik khusus yang 
membedakannya, yaitu produk dan mekanisme transaksinya harus sesuai dengan prinsip-
prinsip syariah (OJK, 2024).  Selain memiliki banyak manfaat, pasar modal juga memiliki 
risiko yang harus diperhatikan oleh investor. Fluktuasi harga saham dan obligasi dapat 
menyebabkan kerugian yang signifikan. Oleh karena itu, pemahaman yang mendalam 
tentang pasar modal dan instrumennya sangat penting bagi investor untuk membuat 
keputusan investasi yang bijak. Seiring dengan perkembangan teknologi, banyak investor 
kini menggunakan platform digital untuk melakukan transaksi di pasar modal, yang 
semakin memudahkan akses dan meningkatkan partisipasi masyarakat dalam 
berinvestasi. Pasar uang adalah segmen dari pasar keuangan yang berfokus pada transaksi 
jangka pendek, biasanya dengan jatuh tempo kurang dari satu tahun. Menurut Batubara 
et al. (2022), pasar uang berfungsi untuk memenuhi kebutuhan likuiditas bagi individu, 
perusahaan, dan pemerintah. Karakteristik utama dari pasar uang adalah tingkat risiko 
yang rendah dan likuiditas yang tinggi, sehingga sangat cocok bagi investor yang mencari 
instrumen investasi yang aman dan mudah dicairkan. 

Berdasarkan peraturan Bank Indonesia Nomor 6 tahun 2023, Pasar Uang  bagian 
dari sistem keuangan yang memiliki fungsi interaksi dalam memfasilitasi pengumpulan 
dana masyarakat dan pengalokasiannya untuk mendukung aktivitas perekonomian 
nasional, serta korporasi dan rumah tangga yang terhubung dengan lembaga jasa 
keuangan terutama berkaitan dengan kegiatan penerbitan dan perdagangan instrumen 
keuangan atau efek bersifat utang yang berjangka waktu tidak lebih dari 1 (satu) tahun; 
transaksi pinjam-meminjam uang; transaksi derivatif suku bunga; dan transaksi lainnya 
yang memenuhi karakteristik di pasar uang, dalam mata uang rupiah atau valuta asing.
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 Instrumen Pasar Uang adalah surat berharga jangka pendek yang dapat dialihkan 
dan/atau diperdagangkan, termasuk efek bersifat utang yang berjangka waktu tidak lebih 
dari 1 (satu) tahun dan instrumen lain yang dapat dipersamakan dengan surat berharga 
jangka pendek yang ditetapkan oleh Bank Indonesia. 

Pasar uang berperan penting dalam pengelolaan likuiditas bagi lembaga keuangan 
dan perusahaan. Dengan memanfaatkan instrumen pasar uang, perusahaan dapat 
mengelola arus kas dan memenuhi kewajiban jangka pendeknya. Namun, di balik 
keuntungan yang ditawarkan, pasar uang juga memiliki risiko, meskipun relatif lebih 
rendah dibandingkan dengan pasar modal. Risiko yang mungkin dihadapi termasuk risiko 
kredit, di mana peminjam tidak dapat memenuhi kewajibannya, dan risiko likuiditas, di 
mana instrumen tidak dapat dijual dengan cepat tanpa kehilangan nilai. Oleh karena itu, 
penting bagi investor untuk memahami karakteristik dan risiko yang terkait dengan 
instrumen yang dipilih. 

Pasar valuta asing (Foreign Exchange Market) adalah pasar global yang 
memungkinkan pertukaran mata uang dari berbagai negara. Huda (2015) menjelaskan 
bahwa pasar valuta asing berfungsi sebagai tempat untuk menentukan nilai tukar mata 
uang dan memfasilitasi transaksi internasional. Mekanisme pasar ini sangat penting 
dalam mendukung perdagangan internasional dan investasi, karena memungkinkan 
perusahaan dan individu untuk melakukan transaksi dalam mata uang yang berbeda. 
Dalam pasar valuta asing, terdapat berbagai jenis transaksi yang dilakukan. Transaksi spot 
adalah transaksi yang dilakukan untuk pertukaran mata uang secara langsung pada harga 
saat ini, sedangkan transaksi forward adalah kesepakatan untuk membeli atau menjual 
mata uang pada harga yang telah ditentukan untuk pengiriman di masa depan. Selain itu, 
terdapat juga transaksi swap, di mana dua pihak melakukan pertukaran mata uang untuk 
jangka waktu tertentu dan kemudian mengembalikannya pada nilai tukar yang telah 
disepakati (Ibrahim, 2021).  

Pasar valuta asing juga memiliki risiko yang harus diperhatikan. Fluktuasi nilai 
tukar dapat menyebabkan kerugian yang signifikan bagi perusahaan dan investor. Oleh 
karena itu, banyak perusahaan menggunakan strategi hedging untuk melindungi diri dari 
risiko nilai tukar yang tidak diinginkan. Hedging dapat dilakukan melalui kontrak forward 
atau opsi mata uang, yang memungkinkan perusahaan untuk mengunci nilai tukar pada 
tingkat yang diinginkan. Dalam perspektif syariah, transaksi di pasar modal, pasar 
uang dan pasar valuta asing harus mematuhi prinsip-prinsip Islam. terdapat beberpa 
Fatwa DSN MUI yang mengatur tentang transaksi pada ketiga pasar tersebut, memastikan 
bahwa praktik yang dilakukan tidak melanggar prinsip syariah, seperti larangan riba, 
maysir dan gharar.  

 
Perkembangan Pasar Modal Syariah di Indonesia 

Pasar modal syariah di Indonesia mulai berkembang secara signifikan sejak 
didirikannya Bursa Efek Jakarta (BEJ) pada tahun 1992. Namun, pengakuan resmi terhadap 
pasar modal syariah baru terjadi pada tahun 2000 dengan peluncuran Indeks Saham 
Syariah Indonesia (ISSI). Sejak saat itu, jumlah perusahaan yang terdaftar di pasar modal 
syariah terus meningkat. Data dari Otoritas Jasa Keuangan (OJK) menunjukkan bahwa 
pada desember tahun 2023, terdapat lebih dari 629 saham yang terdaftar sebagai saham 
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syariah, yang mencerminkan pertumbuhan yang signifikan dalam investasi berbasis 
syariah (OJK, 2024). 

Evolusi pasar modal syariah di Indonesia juga ditandai dengan lahirnya berbagai 
produk investasi yang sesuai dengan prinsip syariah, seperti sukuk dan reksa dana syariah. 
Sukuk, sebagai instrumen utang syariah, telah menjadi pilihan populer bagi investor yang 
menginginkan instrumen investasi yang halal. Menurut laporan dari Kementerian 
Keuangan, total penerbitan sukuk di Indonesia mencapai Rp 1.000 triliun pada tahun 2022, 
menunjukkan minat yang besar dari masyarakat terhadap instrumen ini (Kementerian 
Keuangan, 2022). Dalam konteks global, pasar modal syariah Indonesia juga berperan 
penting. Indonesia menjadi salah satu negara dengan pasar modal syariah terbesar di 
dunia, bersaing dengan negara-negara seperti Malaysia dan Arab Saudi. Pertumbuhan ini 
tidak hanya didorong oleh permintaan domestik, tetapi juga oleh minat investor asing 
yang semakin meningkat terhadap investasi syariah di Indonesia (Irawan et al., 2023). 
Kinerja pasar modal syariah dapat diukur melalui beberapa indikator, termasuk 
pertumbuhan indeks saham syariah dan volume transaksi. Indeks Saham Syariah 
Indonesia (ISSI) menunjukkan pertumbuhan yang stabil dalam beberapa tahun terakhir, 
dengan rata-rata pertumbuhan tahunan mencapai 15% sejak tahun 2020 (Bursa Efek 
Indonesia, 2023). Hal ini menunjukkan bahwa pasar modal syariah mampu menarik minat 
investor yang lebih luas, terutama di kalangan generasi muda yang lebih sadar akan 
prinsip investasi yang halal. 

Namun, kinerja pasar modal syariah tidak lepas dari tantangan. Fluktuasi pasar 
yang disebabkan oleh faktor eksternal, seperti kondisi ekonomi global dan ketidakpastian 
politik, dapat mempengaruhi kinerja pasar modal syariah. Oleh karena itu, analisis yang 
mendalam dan strategi mitigasi risiko sangat penting untuk menjaga keberlanjutan 
pertumbuhan pasar modal syariah di Indonesia (Adiyono et al., 2021). Perlindungan 
hukum bagi investor di pasar modal syariah menjadi salah satu aspek penting yang harus 
diperhatikan. Di Indonesia, perlindungan ini diatur dalam Undang-Undang Nomor 8 
Tahun 1995 tentang Pasar Modal, yang memberikan kerangka hukum untuk transaksi di 
pasar modal. Selain itu, OJK sebagai lembaga pengawas memiliki peran penting dalam 
menjaga integritas pasar modal syariah. 

Berdasarkan penelitian oleh Purba et al. (2023), perlindungan hukum yang kuat 
dapat meningkatkan kepercayaan investor untuk berinvestasi di pasar modal syariah. Hal 
ini penting, terutama dalam konteks investasi syariah yang mengutamakan transparansi 
dan keadilan. OJK juga telah mengeluarkan berbagai regulasi yang mengharuskan 
perusahaan untuk memberikan informasi yang jelas dan akurat kepada investor, sehingga 
mereka dapat membuat keputusan yang tepat. Mekanisme transaksi di pasar modal 
syariah harus sesuai dengan prinsip-prinsip syariah, yang melarang praktik riba, gharar 
(ketidakpastian), dan maysir (judi). Salah satu mekanisme yang umum digunakan adalah 
akad syariah, seperti akad mudharabah dan musyarakah. Akad ini memastikan bahwa 
semua pihak yang terlibat dalam transaksi mendapatkan keuntungan yang adil dan sesuai 
dengan kontribusi mereka. 

Menurut Murtadho (2014), penerapan akad syariah dalam transaksi pasar modal 
tidak hanya memberikan kepastian hukum, tetapi juga meningkatkan kepercayaan 
investor. Misalnya, dalam transaksi saham syariah, perusahaan harus memastikan bahwa 
aktivitas bisnisnya tidak bertentangan dengan prinsip syariah, seperti investasi di sektor 
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yang haram, seperti alkohol dan perjudian.Bursa Efek Indonesia juga telah 
mengembangkan sistem untuk memastikan bahwa semua transaksi di pasar modal 
syariah memenuhi kriteria syariah. Ini termasuk penilaian terhadap perusahaan yang 
ingin terdaftar di pasar modal syariah, serta pemantauan terus-menerus terhadap aktivitas 
bisnis mereka (Lutfiyah et al., 2022). Dengan demikian, mekanisme transaksi yang sesuai 
dengan syariah dapat memberikan perlindungan tambahan bagi investor. 

Meskipun pasar modal syariah di Indonesia menunjukkan pertumbuhan yang 
positif, masih ada tantangan yang perlu diatasi. Salah satu tantangan utama adalah 
kurangnya pemahaman masyarakat tentang investasi syariah. Menurut penelitian oleh 
Prasetio et al. (2023), banyak investor yang masih bingung mengenai perbedaan antara 
pasar modal konvensional dan syariah, yang dapat menghambat pertumbuhan pasar 
ini.Namun, di balik tantangan tersebut, terdapat peluang besar untuk mengembangkan 
pasar modal syariah. Dengan meningkatnya kesadaran masyarakat tentang pentingnya 
investasi yang sesuai dengan prinsip syariah, pasar modal syariah dapat menjadi pilihan 
utama bagi banyak investor. Selain itu, perkembangan teknologi finansial (fintech) juga 
membuka peluang baru untuk memudahkan akses masyarakat terhadap produk investasi 
syariah (Furohman et al., 2023). Dalam konteks global, pasar modal syariah Indonesia juga 
memiliki potensi untuk menarik investasi asing. Banyak negara di Timur Tengah dan Asia 
Tenggara yang mencari investasi berbasis syariah, dan Indonesia dapat menjadi tujuan 
yang menarik bagi mereka. Oleh karena itu, penting bagi pemerintah dan pemangku 
kepentingan untuk terus mempromosikan pasar modal syariah sebagai alternatif investasi 
yang menjanjikan (Irawan et al., 2023). 

Terdapat beberapa Fatwa DSN MUI Terkait Pasar Modal yang bertujuan untuk 
memberikan penjelasan sekaligus memberikan arahan dan rambu-rambu berkaitan 
dengan kegiatan transaksi, ketentuan syariah dalam hal pasar modal. Fatwa Dewan 
Syariah Nasional Majelis Ulama Indonesia (DSN MUI) Nomor 28/DSN-MUI/III/2002 
misalnya, merupakan salah satu pijakan utama dalam pengembangan pasar modal syariah 
di Indonesia. Fatwa ini memberikan panduan mengenai transaksi yang diperbolehkan 
dalam pasar modal berdasarkan prinsip-prinsip syariah. Dalam fatwa tersebut, dijelaskan 
bahwa transaksi yang melibatkan unsur spekulasi dan riba dilarang, sedangkan transaksi 
yang berbasis pada aset nyata dan kegiatan ekonomi yang produktif diperbolehkan. Hal 
ini sejalan dengan prinsip maqashid al-shari'ah yang mengedepankan kemaslahatan umat 
dalam setiap aktivitas ekonomi (Lutfiyah et al., 2022). Implementasi fatwa DSN MUI 
dalam praktik pasar modal syariah dapat dilihat melalui beberapa contoh aplikasi nyata, 
khususnya dalam transaksi saham syariah. Di Bursa Efek Indonesia (BEI), terdapat indeks 
saham syariah yang disebut Jakarta Islamic Index (JII), yang mencakup saham-saham yang 
telah memenuhi kriteria syariah. Pada tahun 2023, JII mencatatkan kinerja yang baik 
dengan pertumbuhan sebesar 12% dibandingkan tahun sebelumnya, menunjukkan bahwa 
investor semakin tertarik pada saham-saham yang sesuai dengan prinsip syariah 
(Furohman et al., 2023). 

Perlindungan hukum bagi investor juga menjadi salah satu aspek penting dalam 
implementasi fatwa ini. Dengan adanya fatwa DSN MUI, investor memiliki dasar hukum 
yang jelas untuk mengajukan keberatan atau tuntutan jika terjadi pelanggaran terhadap 
ketentuan syariah dalam transaksi. Misalnya, dalam kasus manipulasi pasar yang 
melibatkan saham syariah, investor dapat melaporkan kepada otoritas terkait dan 
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meminta penyelesaian berdasarkan fatwa yang ada (Purba et al., 2023).  Selain itu, 
edukasi kepada investor mengenai prinsip-prinsip investasi syariah juga menjadi fokus 
utama dalam implementasi fatwa ini. Berbagai seminar dan workshop diadakan oleh 
lembaga keuangan syariah untuk meningkatkan pemahaman masyarakat tentang 
investasi syariah. Menurut data, sekitar 60% investor pemula di pasar modal syariah 
mengaku merasa lebih percaya diri setelah mengikuti program edukasi ini (Purba et al., 
2023). 

Dengan demikian, implementasi fatwa DSN MUI dalam praktik pasar modal 
syariah tidak hanya terbatas pada aspek hukum, tetapi juga mencakup edukasi dan 
perlindungan bagi investor. Hal ini menciptakan ekosistem yang lebih baik bagi 
pertumbuhan pasar modal syariah di Indonesia, serta meningkatkan partisipasi 
masyarakat dalam investasi yang sesuai dengan prinsip-prinsip syariah. 
 
Perkembangan Pasar Uang Syariah di Indonesia 

Pasar uang syariah di Indonesia mengalami perkembangan yang signifikan sejak 
awal tahun 1990-an. Awalnya, pasar uang di Indonesia didominasi oleh sistem 
konvensional yang tidak sesuai dengan prinsip syariah. Namun, dengan meningkatnya 
kesadaran masyarakat akan pentingnya investasi yang halal, pasar uang syariah mulai 
mendapatkan perhatian. Pada tahun 1998, Bank Indonesia mengeluarkan kebijakan untuk 
mendirikan lembaga keuangan syariah, yang menjadi langkah awal dalam pengembangan 
pasar uang syariah di Indonesia (Irawan et al., 2023). Seiring dengan itu, pada tahun 2000, 
munculnya UU No. 21 Tahun 2008 tentang Perbankan Syariah menjadi tonggak penting 
dalam pengaturan dan pengembangan pasar uang syariah. Regulasi ini memberikan 
landasan hukum yang jelas bagi lembaga keuangan syariah untuk beroperasi dan menarik 
minat investor. Sejak saat itu, pertumbuhan lembaga keuangan syariah, termasuk bank 
syariah dan lembaga pembiayaan syariah, semakin pesat, dengan jumlah bank syariah 
yang meningkat dari 3 bank pada tahun 2000 menjadi 14 bank pada tahun 2023 (Batubara 
et al., 2022). Evolusi pasar uang syariah juga ditandai dengan munculnya berbagai 
instrumen keuangan syariah, seperti sukuk, deposito syariah, dan investasi berbasis 
syariah lainnya. Menurut data Otoritas Jasa Keuangan (OJK), total nilai sukuk yang 
diterbitkan di Indonesia mencapai Rp 500 triliun pada tahun 2023, menunjukkan minat 
yang tinggi dari masyarakat untuk berinvestasi dalam instrumen syariah (Ali, 2016). 

Dalam konteks global, Indonesia menjadi salah satu negara dengan pasar uang 
syariah terbesar di dunia. Hal ini didukung oleh populasi Muslim yang besar dan 
dukungan pemerintah dalam pengembangan ekonomi syariah. Menurut laporan Global 
Islamic Economy Report 2023, Indonesia menduduki peringkat ketiga sebagai negara 
dengan pasar keuangan syariah terbesar setelah Arab Saudi dan Malaysia (Nurlita, 2015). 
Kinerja pasar uang syariah di Indonesia dapat diukur melalui beberapa indikator, 
termasuk pertumbuhan aset, volume transaksi, dan partisipasi investor. Berdasarkan data 
dari OJK, total aset lembaga keuangan syariah mencapai Rp 1.200 triliun pada tahun 2023, 
dengan pertumbuhan tahunan sebesar 15% (Purba et al., 2023). Pertumbuhan ini 
menunjukkan bahwa pasar uang syariah semakin diminati oleh masyarakat sebagai 
alternatif investasi. Volume transaksi di pasar uang syariah juga mengalami peningkatan 
signifikan. Pada tahun 2023, volume transaksi sukuk mencapai Rp 300 triliun, meningkat 
dari Rp 200 triliun pada tahun sebelumnya. Hal ini menunjukkan bahwa investor semakin 



 

 

Vol. 9 No. 2 (2026) 
P-ISSN : 2614-4883; E-ISSN : 2614-4905  

  
 

AL-AFKAR: Journal for Islamic Studies 
https://al-afkar.com 
 
 

 

3368 
 

Irwan Fauzy Ridwan, Oyo Sunaryo Mukhlas, Siah Khosyiah 
Perkembangan Pasar Modal, Pasar Uang, Dan Pasar Valuta Asing Di Indonesia: Perspektif Ekonomi Syariah 

percaya diri untuk berinvestasi dalam instrumen syariah, terutama di tengah 
ketidakpastian ekonomi global (Murtadho, 2014). 

Namun, meskipun kinerja pasar uang syariah menunjukkan pertumbuhan yang 
positif, masih ada tantangan yang harus dihadapi. Salah satunya adalah kurangnya 
pemahaman masyarakat tentang produk-produk keuangan syariah. Sebuah studi oleh 
Ramadhan (2016) menunjukkan bahwa sekitar 40% masyarakat masih memiliki 
pemahaman yang rendah tentang investasi syariah, yang dapat menghambat 
pertumbuhan pasar. Perlindungan hukum bagi investor di pasar uang syariah sangat 
penting untuk menciptakan kepercayaan dan mendorong partisipasi masyarakat dalam 
investasi syariah. Di Indonesia, perlindungan hukum ini diatur dalam berbagai regulasi, 
termasuk Undang-Undang No. 21 Tahun 2008 tentang Perbankan Syariah dan Undang-
Undang No. 8 Tahun 1995 tentang Pasar Modal (Ramadani, 2021). Regulasi tersebut 
memberikan dasar hukum yang kuat bagi lembaga keuangan syariah untuk beroperasi 
dan memberikan perlindungan kepada investor. Misalnya, dalam hal transparansi 
informasi, lembaga keuangan syariah diwajibkan untuk memberikan laporan keuangan 
yang jelas dan akurat kepada investor. Hal ini bertujuan untuk mencegah praktik 
penipuan dan manipulasi di pasar (Ismawati, 2016). 

Selain itu, Dewan Syariah Nasional-Majelis Ulama Indonesia (DSN-MUI) juga 
berperan penting dalam memberikan fatwa dan pedoman bagi lembaga keuangan syariah. 
Fatwa DSN-MUI menjadi acuan bagi lembaga keuangan dalam menjalankan operasional 
yang sesuai dengan prinsip syariah. Dengan adanya fatwa ini, investor dapat merasa lebih 
aman karena produk yang ditawarkan telah melalui proses penilaian syariah yang ketat 
(Lutfiyah et al., 2022). Namun, tantangan dalam perlindungan hukum masih ada. Salah 
satunya adalah kurangnya penegakan hukum terhadap pelanggaran yang dilakukan oleh 
lembaga keuangan syariah. Menurut laporan OJK, terdapat beberapa kasus penipuan yang 
melibatkan lembaga keuangan syariah, yang dapat merugikan investor dan mengurangi 
kepercayaan masyarakat (Sholahuddin, 2023). Oleh karena itu, diperlukan pengawasan 
yang lebih ketat dan penegakan hukum yang tegas untuk melindungi investor. 

Mekanisme transaksi di pasar uang syariah harus memenuhi prinsip-prinsip 
syariah yang melarang riba, gharar (ketidakpastian), dan maysir (perjudian). Salah satu 
mekanisme yang umum digunakan adalah akad murabahah, di mana lembaga keuangan 
syariah membeli suatu aset dan menjualnya kepada nasabah dengan tambahan margin 
keuntungan yang disepakati (Masyhudi, 2019). Namun, dalam praktiknya, masih ada 
tantangan dalam penerapan mekanisme transaksi syariah. Salah satunya adalah 
kurangnya pemahaman tentang produk-produk syariah di kalangan masyarakat. Sebuah 
studi menunjukkan bahwa sekitar 50% masyarakat masih bingung dalam membedakan 
antara produk keuangan syariah dan konvensional (Muchtar & Najma, 2019). Oleh karena 
itu, edukasi dan sosialisasi tentang mekanisme transaksi syariah perlu ditingkatkan. 

Pasar uang syariah di Indonesia menghadapi berbagai tantangan yang perlu diatasi 
untuk mendorong pertumbuhan yang lebih baik. Salah satu tantangan terbesar adalah 
kurangnya pemahaman masyarakat tentang produk-produk keuangan syariah. Menurut 
penelitian oleh Prasetio et al. (2023), sekitar 60% masyarakat masih memiliki pengetahuan 
yang terbatas tentang investasi syariah, yang dapat menghambat partisipasi mereka dalam 
pasar. Selain itu, persaingan yang ketat antara lembaga keuangan syariah dan 
konvensional juga menjadi tantangan. Lembaga keuangan konvensional sering kali 
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menawarkan produk yang lebih menarik dan beragam, sehingga dapat menarik minat 
investor. Oleh karena itu, lembaga keuangan syariah perlu berinovasi dan menawarkan 
produk yang lebih kompetitif (Jaya et al., 2022). 

Di sisi lain, pasar uang syariah juga memiliki peluang yang sangat besar. Dengan 
populasi Muslim yang besar di Indonesia, terdapat potensi pasar yang belum sepenuhnya 
dimanfaatkan. Menurut data, sekitar 80% masyarakat Indonesia adalah Muslim, sehingga 
ada peluang besar untuk mengembangkan produk-produk keuangan syariah yang sesuai 
dengan kebutuhan mereka (Masyhur & Kurniawan, 2021). Fatwa Dewan Syariah Nasional 
(DSN) Majelis Ulama Indonesia (MUI) memainkan peran penting dalam mengatur 
transaksi di pasar uang di Indonesia. Salah satu dasar hukum yang menjadi acuan adalah 
Al-Qur'an dan Hadis, yang menekankan pada prinsip keadilan dan larangan riba. Dalam 
konteks ini, fatwa DSN MUI berfungsi untuk memberikan panduan yang jelas bagi umat 
Islam dalam melakukan transaksi yang sesuai dengan syariah. Fatwa ini juga bertujuan 
untuk melindungi masyarakat dari praktik-praktik yang dapat merugikan, seperti 
spekulasi berlebihan dan ketidakpastian yang tinggi (Ismawati, 2016). 

Prinsip syariah yang diterapkan dalam transaksi pasar uang mencakup larangan 
terhadap riba, gharar (ketidakpastian), dan maysir (perjudian). Dalam fatwa DSN MUI, 
diatur bahwa transaksi yang dilakukan harus berdasarkan akad yang jelas dan transparan, 
serta tidak menimbulkan kerugian bagi salah satu pihak. Misalnya, dalam transaksi 
sertifikat deposito syariah, prinsip bagi hasil diterapkan, di mana keuntungan dibagi 
secara adil antara bank dan nasabah. Hal ini sejalan dengan prinsip syariah yang 
menekankan pada keadilan dan keseimbangan dalam setiap transaksi (Sholahuddin, 
2023). ditemukan juga Fatwa Dewan Syariah Nasional Majelis Ulama Indonesia (DSN-
MUI) tentang Pasar Uang Antarbank Berdasarkan Prinsip Syariah adalah Fatwa DSN-MUI 
No. 37/DSN-MUI/IX/2002. bahwa bank syariah dapat mengalami kekurangan likuiditas 
disebabkan oleh perbedaan jangka waktu antara penerimaan dan penanaman dana atau 
kelebihan likuiditas yang dapat terjadi karena dana yang terhimpun belum dapat 
disalurkan kepada pihak yang memerlukan; bahwa dalam rangka peningkatan efisiensi 
pengelolaan dana, bank yang melakukan kegiatan usaha berdasarkan prinsip syariah 
memerlukan adanya pasar uang antarbank; bahwa untuk memenuhi keperluan itu, maka 
dipandang perlu menetapkan fatwa tentang pasar uang antarbank berdasarkan prinsip 
syariah. 

Analisis terhadap praktik pasar uang syariah juga menunjukkan bahwa ada 
peningkatan minat masyarakat terhadap produk-produk ini. Menurut data dari Otoritas 
Jasa Keuangan (OJK), pertumbuhan aset bank syariah di Indonesia mengalami 
peningkatan signifikan dalam beberapa tahun terakhir. Hal ini menunjukkan bahwa 
masyarakat semakin percaya dan tertarik untuk berinvestasi dalam instrumen keuangan 
syariah, yang tentunya sejalan dengan fatwa DSN MUI (Ayyub et al., 2024). Namun, 
tantangan tetap ada dalam implementasi fatwa ini. Beberapa bank syariah masih 
menghadapi kesulitan dalam menjelaskan produk-produk mereka kepada nasabah, 
terutama terkait dengan perbedaan antara produk konvensional dan syariah. Oleh karena 
itu, edukasi dan sosialisasi mengenai fatwa DSN MUI dan prinsip-prinsip syariah dalam 
pasar uang menjadi sangat penting. Hal ini dapat dilakukan melalui seminar, workshop, 
dan kampanye edukasi yang melibatkan berbagai pihak, termasuk lembaga keuangan, 
akademisi, dan masyarakat (Muchtar & Najma, 2019). Dalam rangka meningkatkan 
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pemahaman masyarakat tentang pasar uang syariah, kolaborasi antara lembaga keuangan, 
pemerintah, dan organisasi masyarakat juga diperlukan. Dengan demikian, diharapkan 
masyarakat dapat lebih memahami manfaat dan keunggulan dari produk-produk 
keuangan syariah, serta mampu membuat keputusan investasi yang bijak dan sesuai 
dengan prinsip syariah (Ayyub et al., 2024). 

 
Perkembangan Pasar Valuta Asing Syariah di Indonesia 

Pasar valuta asing (forex) di Indonesia telah mengalami perkembangan yang 
signifikan sejak awal reformasi ekonomi pada tahun 1998. Sebelum itu, transaksi valuta 
asing di Indonesia didominasi oleh lembaga keuangan konvensional yang sering kali tidak 
mematuhi prinsip-prinsip syariah. Namun, dengan meningkatnya kesadaran masyarakat 
akan pentingnya investasi yang sesuai dengan syariah, muncul kebutuhan untuk 
mengembangkan pasar valuta asing syariah. Pada tahun 2002, Dewan Syariah Nasional 
(DSN) mengeluarkan fatwa mengenai jual beli valuta asing yang menjadi landasan hukum 
bagi transaksi tersebut dalam perspektif syariah (Dedi, 2023).  Evolusi pasar valuta 
asing syariah di Indonesia juga didorong oleh meningkatnya jumlah lembaga keuangan 
syariah yang beroperasi. Lembaga-lembaga ini mulai menawarkan produk-produk valuta 
asing yang sesuai dengan prinsip syariah, seperti kontrak murabahah dan musyarakah. 
Hal ini memberikan alternatif bagi investor yang ingin melakukan transaksi valuta asing 
tanpa melanggar prinsip-prinsip syariah. Menurut laporan Otoritas Jasa Keuangan (OJK), 
hingga tahun 2023, terdapat lebih dari 30 lembaga keuangan syariah yang menawarkan 
layanan transaksi valuta asing di Indonesia (OJK, 2023). Salah satu contoh konkret dari 
perkembangan ini adalah hadirnya platform trading online yang menawarkan transaksi 
valuta asing syariah. Platform ini memungkinkan investor untuk melakukan transaksi 
dengan lebih mudah dan cepat, serta memberikan transparansi yang lebih baik dalam 
setiap transaksi yang dilakukan. Dengan adanya teknologi, pasar valuta asing syariah 
semakin mudah diakses oleh masyarakat, termasuk generasi muda yang lebih akrab 
dengan teknologi digital (Ayulia, 2024). 

Namun, meskipun perkembangan pasar valuta asing syariah di Indonesia 
menunjukkan kemajuan, tantangan tetap ada. Misalnya, masih terdapat kesalahpahaman 
di kalangan masyarakat mengenai mekanisme dan produk yang ditawarkan dalam pasar 
valuta asing syariah. Oleh karena itu, edukasi dan sosialisasi mengenai produk-produk ini 
sangat penting untuk meningkatkan partisipasi masyarakat dalam pasar valuta asing 
syariah (Ramadani, 2021).  Dalam konteks global, pasar valuta asing syariah juga 
mengalami pertumbuhan. Negara-negara seperti Malaysia dan Arab Saudi telah menjadi 
pionir dalam pengembangan pasar ini, dan Indonesia dapat belajar dari pengalaman 
mereka. Dengan memanfaatkan pengalaman negara lain dan mengadaptasi praktik 
terbaik, Indonesia memiliki potensi untuk menjadi salah satu pusat pasar valuta asing 
syariah di Asia Tenggara (Irawan et al., 2023). 

Kinerja pasar valuta asing syariah di Indonesia dapat dilihat dari berbagai 
indikator, termasuk volume transaksi, jumlah peserta, dan pertumbuhan produk yang 
ditawarkan. Menurut data OJK, volume transaksi valuta asing syariah di Indonesia 
mengalami peningkatan yang signifikan dalam lima tahun terakhir, mencapai lebih dari 
100 triliun rupiah pada tahun 2023 (OJK, 2023). Peningkatan ini menunjukkan adanya 
minat yang besar dari masyarakat untuk berinvestasi di pasar ini. Dalam analisis kinerja, 
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penting untuk mempertimbangkan perbandingan dengan pasar valuta asing 
konvensional. Meskipun pasar valuta asing syariah masih lebih kecil dibandingkan 
dengan pasar konvensional, pertumbuhannya yang pesat menunjukkan potensi yang 
besar. Misalnya, pada tahun 2022, pasar valuta asing konvensional mencatatkan volume 
transaksi sekitar 1.500 triliun rupiah, sementara pasar syariah tumbuh sebesar 25% dalam 
periode yang sama (Purba et al., 2023). 

Salah satu faktor yang berkontribusi terhadap kinerja positif pasar valuta asing 
syariah adalah meningkatnya edukasi dan pemahaman masyarakat tentang investasi 
syariah. Banyak lembaga keuangan syariah yang aktif melakukan seminar dan workshop 
untuk memberikan informasi yang jelas dan akurat mengenai produk-produk yang 
ditawarkan. Hal ini membantu mengurangi stigma negatif yang sering kali melekat pada 
investasi syariah, serta meningkatkan kepercayaan masyarakat (Murtadho, 2014). 
 Di sisi lain, kinerja pasar valuta asing syariah juga dipengaruhi oleh kondisi 
ekonomi makro, seperti inflasi, suku bunga, dan nilai tukar. Misalnya, fluktuasi nilai tukar 
rupiah terhadap mata uang asing dapat mempengaruhi daya tarik investasi di pasar valuta 
asing syariah. Oleh karena itu, penting bagi investor untuk selalu memantau kondisi 
ekonomi dan pasar secara keseluruhan sebelum mengambil keputusan investasi 
(Sholahuddin, 2023). Secara keseluruhan, meskipun pasar valuta asing syariah di 
Indonesia masih dalam tahap perkembangan, kinerjanya menunjukkan tren yang positif. 
Dengan dukungan dari pemerintah dan lembaga keuangan, serta kesadaran masyarakat 
yang semakin meningkat, pasar ini berpotensi untuk tumbuh lebih pesat di masa depan. 
Penelitian lebih lanjut diperlukan untuk mengidentifikasi faktor-faktor yang 
mempengaruhi kinerja pasar ini dan bagaimana cara untuk mengoptimalkannya 
(Masyhudi, 2019). 

Perlindungan hukum bagi investor di pasar valuta asing syariah sangat penting 
untuk menciptakan kepercayaan dan keamanan dalam berinvestasi. Di Indonesia, 
perlindungan hukum ini diatur oleh berbagai peraturan perundang-undangan yang 
mengacu pada prinsip syariah. Salah satu regulasi yang mendasari adalah Undang-
Undang No. 21 Tahun 2008 tentang Perbankan Syariah, yang memberikan landasan 
hukum bagi transaksi yang dilakukan oleh lembaga keuangan syariah (Ali, 2016). Selain 
itu, Dewan Syariah Nasional (DSN) juga berperan penting dalam memberikan fatwa-fatwa 
yang menjadi acuan bagi praktik transaksi valuta asing syariah. Fatwa-fatwa ini bertujuan 
untuk memastikan bahwa semua transaksi yang dilakukan sesuai dengan prinsip-prinsip 
syariah, sehingga dapat melindungi investor dari praktik yang merugikan (Dedi, 2023). 
Sebagai contoh, fatwa mengenai jual beli valuta asing yang dikeluarkan oleh DSN 
memberikan pedoman jelas mengenai jenis-jenis transaksi yang diperbolehkan dan tidak 
diperbolehkan dalam syariah. Perlindungan hukum juga mencakup mekanisme 
penyelesaian sengketa yang dapat diakses oleh investor. Dalam hal terjadi perselisihan 
antara investor dan lembaga keuangan syariah, terdapat lembaga mediasi dan arbitrase 
yang dapat digunakan untuk menyelesaikan masalah tersebut. Hal ini memberikan rasa 
aman bagi investor, karena mereka tahu bahwa ada jalur hukum yang dapat ditempuh jika 
terjadi masalah (Siregar, 2017). 

Namun, meskipun ada berbagai regulasi dan mekanisme perlindungan, tantangan 
tetap ada. Salah satunya adalah masih minimnya pemahaman masyarakat mengenai hak-
hak mereka sebagai investor. Oleh karena itu, edukasi tentang perlindungan hukum bagi 
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investor perlu ditingkatkan agar masyarakat lebih sadar akan hak dan kewajiban mereka 
dalam berinvestasi di pasar valuta asing syariah (Nurlita, 2015). 

Dalam konteks global, perlindungan hukum bagi investor di pasar valuta asing 
syariah juga menjadi perhatian. Beberapa negara telah mengembangkan kerangka hukum 
yang lebih komprehensif untuk melindungi investor, dan Indonesia dapat belajar dari 
praktik terbaik tersebut. Dengan meningkatkan perlindungan hukum, diharapkan pasar 
valuta asing syariah di Indonesia dapat tumbuh lebih sehat dan berkelanjutan (Jaya et al., 
2022). Mekanisme transaksi juga harus transparan dan adil, sehingga semua pihak yang 
terlibat memahami syarat dan ketentuan yang berlaku. Dalam hal ini, lembaga keuangan 
syariah diharapkan untuk menyediakan informasi yang jelas dan akurat mengenai 
produk-produk yang ditawarkan, termasuk risiko yang mungkin dihadapi oleh investor 
(Ramadhan, 2016). Transparansi ini penting untuk membangun kepercayaan di kalangan 
investor. 

Pasar valuta asing syariah di Indonesia menghadapi berbagai tantangan yang perlu 
diatasi untuk mencapai pertumbuhan yang berkelanjutan. Salah satu tantangan utama 
adalah kurangnya pemahaman masyarakat tentang investasi syariah. Banyak orang yang 
masih skeptis terhadap produk-produk syariah, sehingga menghambat partisipasi mereka 
dalam pasar ini (Ismawati, 2016). Oleh karena itu, edukasi dan sosialisasi tentang 
keuntungan dan prinsip-prinsip investasi syariah sangat penting. Tantangan lainnya 
adalah kompetisi dengan pasar valuta asing konvensional yang lebih mapan. Pasar 
konvensional menawarkan berbagai produk dan layanan yang lebih fleksibel, sehingga 
sering kali lebih menarik bagi investor. Untuk bersaing, pasar valuta asing syariah perlu 
menawarkan inovasi produk dan layanan yang lebih menarik dan sesuai dengan 
kebutuhan masyarakat (Aswawi, 2023). 

Namun, di balik tantangan tersebut, terdapat peluang besar untuk 
mengembangkan pasar valuta asing syariah. Meningkatnya kesadaran masyarakat akan 
pentingnya investasi yang sesuai dengan syariah membuka peluang bagi lembaga 
keuangan syariah untuk memperluas jangkauan pasar mereka. Selain itu, perkembangan 
teknologi informasi juga memberikan kesempatan untuk menciptakan platform trading 
yang lebih user-friendly dan transparan (Lutfiyah et al., 2022). Di tingkat internasional, 
pasar valuta asing syariah juga menunjukkan tren pertumbuhan yang positif. Negara-
negara lain, seperti Malaysia dan Uni Emirat Arab, telah berhasil mengembangkan pasar 
valuta asing syariah yang kuat. Indonesia dapat belajar dari praktik terbaik yang 
diterapkan di negara-negara tersebut untuk meningkatkan daya saing pasar valuta asing 
syariah di tingkat global (Tuhfa, 2017). 

  
Fatwa DSN MUI Terkait Pasar Valuta Asing 

Fatwa Dewan Syariah Nasional (DSN) Majelis Ulama Indonesia (MUI) mengenai 
jual beli mata uang (al-sharf) merupakan salah satu landasan penting dalam transaksi 
valuta asing di Indonesia. Fatwa ini mengatur berbagai aspek yang berkaitan dengan 
transaksi mata uang, termasuk prinsip syariah yang harus dipatuhi. Dalam fatwa tersebut, 
dijelaskan bahwa jual beli mata uang harus dilakukan dengan cara yang sesuai dengan 
ketentuan syariah, yaitu tidak mengandung unsur riba, gharar (ketidakpastian), dan 
maysir (perjudian) (Dedi, 2023).Prinsip-prinsip yang mendasari transaksi valuta asing 
menurut fatwa ini mencakup keharusan untuk melakukan transaksi secara tunai dan tidak 
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melibatkan penundaan. Hal ini penting untuk menghindari praktik riba, yang dilarang 
dalam Islam. Selain itu, transaksi harus dilakukan dengan cara yang adil dan transparan, 
mengingat bahwa keadilan dalam bertransaksi merupakan salah satu nilai utama dalam 
syariah (Masyhur & Kurniawan, 2021). Dalam konteks ini, DSN MUI mengedepankan 
pentingnya etika dalam setiap transaksi yang dilakukan. 

Dalam prakteknya, fatwa ini juga memberikan panduan tentang bagaimana cara 
melakukan transaksi valuta asing dengan benar. Misalnya, dalam jual beli mata uang, 
kedua pihak harus sepakat mengenai nilai tukar yang berlaku dan melakukan transaksi 
secara langsung tanpa adanya unsur spekulasi (Huda, 2018). Dengan demikian, fatwa DSN 
MUI tentang jual beli mata uang (al-sharf) menjadi acuan penting bagi pelaku pasar valuta 
asing di Indonesia, memastikan bahwa setiap transaksi yang dilakukan sesuai dengan 
prinsip-prinsip syariah yang telah ditetapkan.  Implementasi fatwa DSN MUI dalam 
praktik pasar valuta asing di Indonesia menunjukkan bagaimana prinsip-prinsip syariah 
dapat diterapkan dalam transaksi keuangan modern. Analisis transaksi valuta asing dalam 
konteks syariah menunjukkan bahwa banyak pelaku pasar yang telah berupaya untuk 
mematuhi ketentuan yang ada. Misalnya, bank-bank syariah di Indonesia telah 
mengembangkan produk-produk valuta asing yang sesuai dengan fatwa DSN MUI, seperti 
transaksi spot dan forward yang dilakukan dengan cara yang sesuai syariah (Huda, 2018). 

Adapun fatwa yang berkaitan dengan pasar valuta asing adalah Fatwa Dewan 
Syari'ah Nasional Nomor: 28/DSN-MUI/III/2002 Tentang Jual Beli Mata Uang (Al-Sharf). 
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; bahwa dalam 'urf tijari (tradisi perdagangan) transaksi 
jual-beli mata uang dikenal beberapa bentuk transaksi yang status hukumnya dalam 
pandang ajaran Islam berbeda antara satu bentuk dengan bentuk lain, salah satunya 
adalah Transaksi Spot, yaitu transaksi pembelian dan penjualan valuta asing (valas) 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. Sedangkan, Transaksi Forward, Transaksi Swap, dan Transaksi 
Option, hukumnya haram, karena mengandung unsur maisir (spekulasi). 

Etika dan tanggung jawab dalam transaksi valuta asing juga menjadi fokus utama 
dalam implementasi fatwa ini. Pelaku pasar diharapkan untuk tidak hanya memikirkan 
keuntungan semata, tetapi juga mempertimbangkan dampak sosial dari setiap transaksi 
yang dilakukan. Hal ini sejalan dengan prinsip maqashid al-shariah yang menekankan 
pada perlindungan terhadap masyarakat dan pencapaian kesejahteraan umum 
(Sholahuddin, 2023). Statistik menunjukkan bahwa transaksi valuta asing di pasar syariah 
semakin meningkat, dengan pertumbuhan yang signifikan dalam beberapa tahun 
terakhir. Menurut data dari Bank Indonesia, volume transaksi valuta asing yang dilakukan 
oleh bank syariah mencapai angka yang cukup besar, menunjukkan antusiasme 
masyarakat untuk bertransaksi sesuai dengan prinsip syariah (Purba et al., 2023). Hal ini 
mencerminkan kepercayaan masyarakat terhadap sistem keuangan syariah yang 
berpegang pada prinsip etika dan tanggung jawab. Namun, tantangan dalam 
implementasi fatwa ini tetap ada. Masih terdapat pelaku pasar yang melakukan praktik-
praktik yang tidak sesuai dengan prinsip syariah, seperti spekulasi yang berlebihan dalam 
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transaksi valuta asing. Oleh karena itu, peran DSN MUI dalam memberikan edukasi dan 
pengawasan terhadap praktik-praktik ini menjadi sangat penting (Ibrahim, 2021). Dengan 
demikian, upaya untuk meningkatkan kesadaran akan pentingnya transaksi yang sesuai 
dengan syariah harus terus dilakukan, baik oleh lembaga keuangan maupun masyarakat 
umum. Secara keseluruhan, implementasi fatwa DSN MUI dalam pasar valuta asing 
menunjukkan bahwa prinsip-prinsip syariah dapat berjalan beriringan dengan 
perkembangan pasar keuangan modern, asalkan semua pihak berkomitmen untuk 
menjaga etika dan tanggung jawab dalam setiap transaksi yang dilakukan.  
 
KESIMPULAN 

Perkembangan pasar modal, pasar uang, dan pasar valuta asing syariah di 
Indonesia menunjukkan kemajuan yang signifikan dalam beberapa tahun terakhir. 
Hal ini mencerminkan meningkatnya minat masyarakat terhadap investasi yang 
sesuai dengan prinsip syariah. Selain itu, pasar uang syariah juga mengalami 
pertumbuhan, dengan produk-produk syariah yang semakin diminati oleh investor. 
Di sisi lain, pasar valuta asing syariah juga mulai berkembang, meskipun masih dalam 
tahap awal. Transaksi valuta asing yang sesuai dengan prinsip syariah semakin 
diperkenalkan oleh lembaga keuangan syariah di Indonesia. Ada potensi besar untuk 
mengembangkan pasar ini, terutama dengan meningkatnya kebutuhan masyarakat 
akan transaksi internasional yang sesuai syariah. Dengan adanya regulasi yang lebih 
jelas, diharapkan pasar valuta asing syariah dapat tumbuh lebih cepat. Meskipun 
terdapat peluang yang besar, pasar modal, uang, dan valuta asing syariah di Indonesia 
juga menghadapi sejumlah tantangan. Salah satu tantangan utama adalah kurangnya 
pemahaman masyarakat tentang investasi syariah. Hal ini menghambat 
pertumbuhan pasar karena investor potensial enggan untuk berinvestasi tanpa 
pemahaman yang memadai. Selain itu, regulasi yang belum sepenuhnya mendukung 
pengembangan pasar syariah juga menjadi kendala, masih ada tumpang tindih antara 
regulasi syariah dan konvensional yang dapat membingungkan pelaku pasar. Oleh 
karena itu, diperlukan upaya untuk menyelaraskan regulasi agar lebih mendukung 
perkembangan pasar syariah. 

Di sisi lain, persaingan dengan pasar konvensional juga menjadi tantangan 
yang signifikan. Pasar modal konvensional memiliki lebih banyak produk dan 
instrumen yang lebih dikenal oleh masyarakat. Oleh karena itu, perlu ada inovasi 
dalam produk-produk syariah agar lebih menarik bagi investor. Regulasi yang jelas 
dan pemahaman hukum Islam yang mendalam sangat penting dalam transaksi 
keuangan syariah di Indonesia. Regulasi yang baik tidak hanya akan melindungi 
investor tetapi juga memberikan kepastian hukum bagi pelaku pasar. Lebih jauh lagi, 
pemahaman yang baik tentang hukum Islam dalam konteks ekonomi syariah juga 
sangat penting. Hal ini mencakup pemahaman tentang akad, etika bisnis, dan 
prinsip-prinsip dasar syariah yang harus diikuti dalam setiap transaksi. Oleh karena 
itu, edukasi dan pelatihan bagi pelaku pasar sangat diperlukan untuk meningkatkan 
pemahaman ini. Edukasi bagi investor merupakan langkah penting untuk 
meningkatkan partisipasi masyarakat dalam pasar syariah. Program-program edukasi 
yang menyasar berbagai lapisan masyarakat, mulai dari pelajar hingga profesional, 
perlu diadakan secara rutin. Melalui seminar, workshop, dan media sosial, informasi 
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tentang investasi syariah, prinsip-prinsipnya, serta manfaatnya perlu disebarluaskan. 
Selain itu, lembaga-lembaga keuangan syariah perlu berperan aktif dalam 
memberikan informasi yang jelas dan mudah dipahami tentang produk-produk yang 
mereka tawarkan. Dengan demikian, masyarakat akan lebih percaya diri untuk 
berinvestasi dan berkontribusi pada pertumbuhan pasar syariah di Indonesia. 
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