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PEDOMAN TRANSLITERASI

Pedoman transliterasi Arab Latin yang merupakan hasil

keputusan bersama (SKB) Menteri Agama dan Menteri Pendidikan

dan Kebudayaan R.I Nomor: 158 tahun 1987 dan nomor:

0543b/U/1987.
A. Konsonan

Fonem konsonan Bahasa Arab yang dalam sistem

tulisan Arab dilambangkan dengan huruf, sedangkan dalam

transliterasi ini sebagian dilambangkan dengan tanda dan

sebagian lagi dilambangkan dengan huruf serta tanda

sekaligus. Daftar huruf Arab dan transliterasinya dengan

huruf latin adalah sebagai berikut:

Huruf
Nama Huruf Latin Nama
Arab
) ) Tidak Tidak
\ Alif ) )
dilambangkan | dilambangkan
< Ba B Be
< Ta T Te
) ) Es (dengan
o Sa $ o
titik di atas)
z Jim J Je
ha (dengan
z Ha h " (_ °
titik di bawah)
¢ Kha Kh ka dan ha

Vi




Vil

3 Dal d De
Zet (dengan
3 Zal Z . ( ) :
titik di atas)
B Ra r Er
J Zai z Zet
o Sin S Es
o Syin sy es dan ye
es (dengan
ua Sad $ . (. °
titik di bawah)
de (dengan
o= Dad d o
titik di bawah)
te (dengan
L Ta t . (. )
titik di bawah)
zet (dengan
L Za z . (. )
titik di bawah)
. koma terbalik
¢ ‘Ain < .
(di atas)
¢ Gain g Ge
- Fa f Ef
3 Qaf q Ki
4 Kaf k Ka
Jd Lam I El
B Mim m Em




viii

8 Nun n En
E) Wau w We
A Ha h Ha
¢ Hamzah -’ Apostrof
¢ Ya y Ye

B. Vokal
Vokal bahasa Arab, seperti vokal bahasa Indonesia,
terdiri dari vokal tunggal atau monoftong dan vokal rangkap
atau diftong.
1. Vokal Tunggal
Vokal tunggal bahasa Arab yang lambangnya

berupa tanda atau harakat, transliterasinya sebagai

berikut:
Huruf Huruf
Nama ) Nama
Arab Latin
— Fathah a a
- Kasrah i i
= Dammah u u

2. Vokal Rangkap
Vokal rangkap bahasa Arab yang lambangnya

berupa gabungan

antara harakat

dan

huruf,



transliterasinya berupa gabungan huruf sebagai

berikut:
Huruf Huruf
Arab Nama Latin Nama
L5 Fathah ai adanu
dan ya
w3 Fathah au adanu
dan wau
. Maddah

Maddah atau vokal panjang yang lambangnya berupa
harakat dan huruf, transliterasinya berupa huruf dan tanda

sebagai berikut:

Huruf Huruf
Arab Nama Latin Nama
TR Fathah dan a a dan garis di
alif atau ya atas
e Kasrah dan i i dan garis di
ya atas
) Dammah i u dan garis di
dan wau atas

D. Ta’ Marbutah
Transliterasi untuk ta’ marbutah ada dua, yaitu:




1. Ta’ marbutah hidup
Ta’ marbutah hidup atau yang mendapat harakat
fathah, kasrah, dan dammabh, transliterasinya adalah
w

2. Ta’ marbutah mati
Ta’ marbutah mati atau yang mendapat harakat sukun,
transliterasinya adalah “h”.

3. Kalau pada kata terakhir dengan ta’ marbutah diikuti
oleh kata yang menggunakan kata sandang al serta
bacaan kedua kata itu terpisah, maka ta’ marbutah itu
ditransliterasikan dengan “h”.

E. Syaddah (Tasydid)

Syaddah atau tasydid yang dalam tulisan Arab
dilambangkan dengan sebuah tanda, tanda syaddah atau
tanda tasydid, ditransliterasikan dengan huruf, yaitu huruf
yang sama dengan huruf yang diberi tanda syaddah.

F. Kata Sandang

Kata sandang dalam sistem tulisan Arab
dilambangkan dengan huruf, yaitu J), namun dalam
transliterasi ini kata sandang itu dibedakan atas:

1. Kata sandang yang diikuti huruf syamsiyah

Kata sandang yang diikuti oleh huruf
syamsiyah ditransliterasikan sesuai dengan bunyinya,

yaitu huruf “I” diganti dengan huruf yang langsung



Xi

mengikuti kata sandang itu.
2. Kata sandang yang diikuti huruf gamariyah
Kata sandang yang diikuti oleh huruf
gamariyah ditransliterasikan dengan sesuai dengan
aturan yang digariskan di depan dan sesuai dengan
bunyinya. Baik diikuti oleh huruf syamsiyah maupun
gamariyah, kata sandang ditulis terpisah dari kata
yang mengikuti dan dihubungkan dengan tanpa
sempang.
G. Hamzah
Hamzah ditransliterasikan sebagai apostrof. Namun
hal itu hanya berlaku bagi hamzah yang terletak di tengah
dan di akhir kata. Sementara hamzah yang terletak di awal
kata dilambangkan, karena dalam tulisan Arab berupa alif.
H. Penulisan Kata
Pada dasarnya setiap kata, baik fail, isim maupun
huruf ditulis terpisah. Hanya kata-kata tertentu yang
penulisannya dengan huruf Arab sudah lazim dirangkaikan
dengan kata lain karena ada huruf atau harkat yang
dihilangkan, maka penulisan kata tersebut dirangkaikan juga
dengan kata lain yang mengikutinya.
I. Huruf Kapital
Meskipun dalam sistem tulisan Arab huruf kapital

tidak dikenal, dalam transliterasi ini huruf tersebut



xii

digunakan juga. Penggunaan huruf kapital seperti apa yang
berlaku dalam EYD, di antaranya: huruf kapital digunakan
untuk menuliskan huruf awal nama diri dan permulaan
kalimat. Bilamana nama diri itu didahului oleh kata sandang,
maka yang ditulis dengan huruf kapital tetap huruf awal
nama diri tersebut, bukan huruf awal kata sandangnya.

Penggunaan huruf awal kapital untuk Allah hanya
berlaku bila dalam tulisan Arabnya memang lengkap
demikian dan kalau penulisan itu disatukan dengan kata lain
sehingga ada huruf atau harakat yang dihilangkan, huruf
kapital tidak dipergunakan.
. Tajwid

Bagi mereka yang menginginkan kefasihan dalam
bacaan, pedoman transliterasi ini merupakan bagian yang
tak terpisahkan dengan llmu Tajwid. Karena itu peresmian
pedoman transliterasi ini perlu disertai dengan pedoman

tajwid.



ABSTRAK

Produk investasi reksadana syariah masih terdapat
mekanisme konvensional yang menghasilkam pendapatan non
halal. Menurut Peraturan OJK No. 33/POJK.04/2019, diperlukan
mekanisme cleansing untuk memisahkan pendapatan non halal
dengan yang halal. Faktor cleansing tersebut berupa pendapatan
bunga bank kustodian yang masih berbentuk bank konvensional.
Seharusnya, reksadana syariah mengalihkan jasa kustodian ke
lembaga berbasis syariah untuk menghindari bunga tersebut.
Berdasarkan hal ini terdapat dua rumusan masalah, yaitu
bagaimana analisis terhadap ketetapan cleansing pada pendapatan
non halal reksadana syariah menurut Peraturan OJK
N0.33/POJK.04/2019 dan bagaimana perspektif hukum Islam
terhadap cleansing pada pendapatan non halal reksadana syariah?

Jenis penelitian ini adalah hukum normatif/doktrinal dengan
data sekunder yang terdiri dari bahan hukum primer seperti POJK
dan fatwa serta bahan hukum sekunder dan tersier. Pengumpulan
data menggunakan teknik studi pustaka dan dokumentasi yang
dianalisis secara deskriptif analisis. Hasil penelitian menunjukkan
bahwa adanya ketidaksesuaian antara peraturan OJK no.
33/POJK.04/2019 dengan fatwa no. 1 tahun 2004 mengenai
ketetapan cleansing pendapatan bunga bank kustodian. Peraturan
OJK no. 33/POJK.04/2019 memperbolehkan menggunakan jasa
kustodian dari bank konvensional, sementara fatwa no. 1 tahun
2004 tidak membolehkan dengan alasan telah terdapat lembaga
kustodian berbasis syariah yang berizin OJK sejak tahun 2019,
yaitu Bank BSI. Sebagaimana ketentuan bab 1 pasal 1 ayat 16
dalam peraturan OJK no. 33/POJK.04/2019 tersebut disebutkan
bahwa peraturan telah mengikatkan landasan hukumnya
berdasarkan fatwa DSN-MUI di pasar modal syariah. Dalam hal
ini, seharusnya ketetapan cleansing pada peraturan OJK no.
33/POJK.04/2019 perlu disesuaikan kembali sejak kemunculan
lembaga kustodian berbasis syariah/Bank BSI, sehingga selaras
dengan ketentuan fatwa no. 1 tahun 2004 tentang bunga.

Kata kunci: cleansing, reksadana syariah, OJK
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ABSTRACT

The investment product of sharia mutual funds still involves
conventional mechanisms that generate non-halal income.
According to OJK Regulation No. 33/POJK.04/2019, a cleansing
mechanism is required to separate non-halal income from halal
income. The cleansing factor includes interest income from
custodial banks that are still conventional. Sharia mutual funds
should transfer custodial services to sharia-based institutions to
avoid such interest. Based on this, there are two research
questions: how is the analysis of the cleansing stipulation on non-
halal income in sharia mutual funds according to OJK Regulation
No. 33/POJK.04/2019, and what is the Islamic legal perspective
on cleansing non-halal income in sharia mutual funds?

This research is normative/doctrinal law with secondary
data consisting of primary legal materials such as POJK and
fatwas, as well as secondary and tertiary legal materials. Data
collection uses literature study and documentation techniques,
which are analyzed descriptively. The research results indicate a
discrepancy between OJK Regulation No. 33/POJK.04/2019 and
Fatwa No. 1 of 2004 regarding the cleansing stipulation of interest
income from custodial banks. OJK Regulation No.
33/POJK.04/2019 allows the use of custodial services from
conventional banks, whereas Fatwa No. 1 of 2004 prohibits this
on the grounds that there have been sharia-compliant custodial
institutions licensed by OJK since 2019, namely Bank BSI. As
stated in Chapter 1 Article 1 paragraph 16 of OJK Regulation No.
33/POJK.04/2019, it is mentioned that the regulation has
established its legal basis based on the fatwa of DSN-MUI in the
sharia capital market. In this case, the cleansing stipulation in
OJK Regulation No. 33/POJK.04/2019 needs to be adjusted since
the emergence of sharia-based custodial institutions/Bank BSI, to
align with Fatwa No. 1 of 2004 concerning interest.

Keywords: cleansing, sharia mutual funds, OJK regulations
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KATA PENGANTAR

Puji syukur atas kehadirat Allah Swt. yang Maha Pengasih
dan Maha Penyayang atas taufik serta rahmatnya sehingga penulis
dapat menyelesaikan tugas akhir/skripsi. Shalawat dan salam
senantiasa kita tercurahkan kepada Nabi Muhammad Saw, seluruh
keluarga, sahabat, dan para pengikutnya. Semoga kita tetap
menjadi golongannya yang kelak mendapat syafaat di yaumul-
akhir nanti. Amiin.

Penelitian ini berangkat dari salah satu mekanisme yang
diterapkan dalam reksadana syariah menurut Peraturan OJK No.
33/POJK.04/2019 tentang Penerbitan dan Persyaratan Reksadana
Syariah, yaitu cleansing. Istilah ini diartikan sebagai suatu tahapan
memisahkan reksadana syariah dari pendapatan non halal.
Kemunculan pendapatan tersebut diakibatkan karena masih
didapatinya mekanisme reksadana konvensional yang berlaku di
reksadana syariah. Cleansing terhadap pendapatan non halal
meliputi: jasa giro/bunga bank kustodian, pendapatan saham atas
aksi korporasi, pendapatan portofolio non-syariah, denda
keterlambatan imbalan sukuk, dan bagian non halal pendapatan
dividen. Pembersihan dilakukan untuk memastikan pendapatan
reksadana syariah yang diterima oleh investor bersih dari unsur non
halal, sedangkan hasil pemisahan tersebut dialokasikan untuk dana
kebajikan. Meski demikian, pemberlakuan cleansing pada

pendapatan non halal reksadana syariah perlu ditinjau kembali
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karena sebagian bertentangan dengan fatwa DSN-MUI.
Berdasarkan hal tersebut tujuan dari penelitian ini adalah
menganalisis hukum Islam terhadap cleansing pada pendapatan
non halal reksadana syariah dengan analisis menurut Peraturan
OJK No. 33/POJK.04/2019 tentang Penerbitan dan Persyaratan
Reksadana Syariah.
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yang turut terlibat di belakang peneliti selama menjalani
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PENDAHULUAN
A. Latar Belakang

Bidang ekonomi menjadi salah satu tumpuan
penting bagaimana mengukur keberhasilan suatu negara
melalui pertumbuhannya. Ada banyak indikator yang
dapat digunakan untuk mengukur pertumbuhan tersebut,
termasuk diantaranya adalah pasar modal dan minat
masyarakat terhadap sektor ini. Pasar modal atau dalam
istilah lain disebut bursa efek sendiri merupakan tempat
bertemunya antar pihak yang masing-masing memiliki
modal di satu pihak dan membutuhkan modal di pihak
yang lain. Di Indonesia sendiri, pasar modal sudah dikenal
cukup lama, bahkan sejak pemerintahan kolonial tepat
pada tahun 1912 di Batavia. Dalam perkembangannya,
praktik serta mekanisme yang terdapat pada pasar modal
selalu mengalami dinamika perubahan, seiring dengan
kondisi  ekonomi  negara  serta  Kkarakteristik
masyarakatnya.

Jika meninjau perkembangan bidang ekonomi yang
terjadi selama beberapa tahun terakhir khususnya di
Indonesia tentu akan identik dengan istilah ekonomi
syariah, dimana kehadirannya sangat dibutuhkan oleh
masyarakat Muslim yang enggan terhadap aktivitas

1



ekonomi konvensional dilihat dari keberadaan unsur
ribawi dan ghararnya. Hal tersebut juga berdampak pada
sektor lain di bidang ekonomi, termasuk dengan hadirnya
pasar modal syariah. Pasar modal semacam ini merupakan
suatu wadah dimana terjadinya perdagangan efek berupa
surat-surat berharga seperti saham, obligasi, serta lain
sebagainya dengan kegiatan transaksi ekonomi yang
menerapkan prinsip-prinsip syariah. Berkenaan dengan
pasar modal serta pedoman umum dalam penerapan
prinsip syariah yang dimaksud telah diatur dalam fatwa
DSN MUI No. 40/DSN-MUI/IX/2003 tentang Pasar
Modal dan Pedoman Umum Penerapan Prinsip Syariah
di Bidang Pasar Modal.!

Sama halnya dengan pasal modal secara umum,
sedangakn penerapan label syariah juga berdampak pada
instrumen keuangan yang ada di dalamnya, dimana salah
satu produk pasar modal syariah yaitu reksadana syariah.
Reksadana merupakan jenis instrumen pasar modal yang
cukup diminati oleh kalangan masyarakat. Keberadaan
reksadana syariah mampu menjawab masyarakat yang
tertarik di bidang investasi berupa reksadana namun ingin

terhindar dari praktik ekonomi yang dilarang dalam

! Raymond Dantes, Wawasan Pasar Modal Syariah, (Ponorogo: Wade Group,
2019), 39.



agama Islam. Oleh karena Reksadana secara umum dalam
hal ini konvensional masih terdapat beberapa unsur yang
tidak sesuai dengan prinsip syariah, baik dilihat dari segi
akad, pelaksanaan investasi, portofolio, maupun proses
pembagian keuntungannya, maka diperlukan adanya
reksadana syariah yang lebih sesuai dengan prinsip-
prinsip Islam.?

Reksadana syariah beroperasi sesuai dengan
ketentuan dan prinsip syariat Islam, baik dalam bentuk
akad antara pemodal sebagai pemilik harta (shahib al-
mal) dengan Manajer Investasi dalam hal pengelolaan
dana investasi sebagai wakil shahib al-mal, maupun
antara ~ Manajer  Investasi  dengan  pengguna
investasi/emiten. Mekanisme tersebut telah diatur dalam
Peraturan OJK No. 33/POJK.04/2019 tentang Penerbitan
dan Persyaratan Reksadana Syariah.

Prinsip dasar pada reksadana syariah yang cukup
penting dan menjadi salah satu indikator dalam
keberlangsungan  pelaksanaannya adalah  proses
cleansing. Proses ini dimaksudkan untuk membersihkan
kekayaan reksadana dari aset-aset yang mengganggu

status kehalalannya, vyaitu sebagian dari aktivitas

2 |kit, Rizal Alfit Jaya, & Muhammad Rahman Bayumi, Bank dan Investasi
Syariah, (Yogyakarta: Gava Media, 2019), 299.



reksadana konvensional yang tidak bisa dihilangkan pada
reksadana syariah.> Adapun aktivitas tersebut meliputi:
jasa giro/bunga atas penempatan kas/efek di Bank
Kustodian; selisih lebih harga jual dari efek/instrumen
pasar uang non syariah yang melebihi 10 hari sejak saham
keluar dari Daftar Efek Syariah (DES) atau tidak
memenuhi prinsip syariah di pasar modal; selisih lebih
harga jual dari portofolio yang mana akibat tindakan
Manajer  Investasi  maupun  Bank  Kustodian
menjadikannya memiliki efek/instrumen pasar uang di
luar syariah; dana hasil dari sanksi/denda (tazir) atas
keterlambatan pembayaran imbalan sukuk, serta hasil
pembersihan dana dari bagian non halal dalam pendapatan
dividen pada reksadana syariah.*

Beberapa objek berupa efek/instrumen pasar uang
tersebut merupakan bagian dari aktivitas reksadana
konvensional yang tidak termasuk dalam ketentuan
syariah. Sehingga untuk memastikan kehalalan dari
keuntungan yang bisa diperoleh, Manajer Investasi harus
memisahkan bagian pendapatan yang mengandung unsur

non halal dari pendapatan yang diyakini halal (tafriq al-

3 1bid., 289.
4 Peraturan Otoritas Jasa Keuangan Republik Indonesia Nomor
33/PJOK.04/2019 Bab XII Pasal 60.



halal min al-haram).® Berdasarkan mekanisme tersebut,
terlihat bahwa reksadana syariah masih menyertakan
aktivitas yang menyangkut reksadana konvensional,
karena dalam praktiknya memerlukan cleansing atau
pemisahan sumber pendapatan halal dan non halal.
Dengan begitu, para Investor yang menanamkan
modalnya dalam bentuk reksadana syariah, maka tidak
akan memperoleh pendapatan dari hasil investasinya
secara utuh. Hal ini dikarenakan produk/instrumen seperti
reksadana syriah tidak benar-benar bersih dari praktik-
praktik ~yang dilarang dalam Islam, sehingga
pendapatannya harus berkurang setelah pemisahan/proses
cleansing.

Dari 5 faktor cleansing hanya terdapat 1 pokok
pendapatan non halal yang dipastikan terjadi pada setiap
kegiatan reksdana syariah, yaitu jasa giro/bunga bank
kustodian, yang dalam hal ini dikategorikan sebagai
pendapatan non halal berbentuk bunga dan dianggap riba.
Berkenaan dengan haramnya riba telah disebutkan dalam
Firman Allah SWT dan hadist Nabi sebagai berikut:

QS. Al-Bagarah Ayat 275:

sl 2585 acd) 4 (a5

5 Fatwa Dewan Syariah Nasional Nomor 20/DSN-MUI/IV/2001 Bab V Pasal

11.



“Dan Allah telah menghalalkan jual beli dan
mengharamkan riba
HR. Muslim:

e 3 sliand) o G g adle ) i A J5l) &
“Rasulullah  Shallallahu  ‘alaihi wa sallam

melarang jual beli al-hashah dan jual beli gharar”
Dari masing-masing ayat di atas, jelas bahwa riba

termasuk rumpun praktik ekonomi yang dilarang dalam
Islam, sehingga pendapatan ini tidak diperbolehkan
masuk ke dalam hak reksadana syariah. Untuk melihat
secara jelas bagaimana proses praktik cleansing tersebut,
dapat diketahui mekanisme reksadana syariah melalui
salah satu aplikasi perdagangan reksadana yang sudah
terdaftar di OJK dengan No. KEP-14/PM.21/2017, yaitu
Aplikasi Bibit. Aplikasi ini merupakan platform agen
penjualan reksadana yang terafiliasi dengan Manajer
Investasi yang bekerjasama dengan PT. Bibit Tumbuh
Bersama. Untuk menjalankan kegiatan penjualan efek
reksadana dari Manajer Investasi kepada Investor, Bibit
menerapkan dua macam akad, yaitu wakalah dan
mudharabah. Akad wakalah terjadi antara aplikasi bibit
selaku Agen penjual Reksadana Syariah (APERD) yang

menjadi wakil dari Manajer Investasi, sedangkan akad

6 Al-Qur’an dan Terjemahanya, (Jakarta: Pustaka Setia, 2001).



mudharababh terjadi antara Investor selaku pemilik modal
dengan Manajer Investasi selaku pengelola modal.’
Instrumen efek yang diperjualbelikan di dalam aplikasi
Bibit meliputi reksadana syariah pasar uang, obligasi, dan
saham dengan beberapa contoh sebagai berikut:
1. Reksadana Syariah Pasar Uang
a. Sucorinvest Sharia Money Market Fund
b. Schroders Dana Likuid Syariah
c. BNI-AM Dana Lancar Syariah
2. Reksadana Syariah Obligasi
a. Bahana MES Syariah Fund
b. Majoris Sukuk Negara Indonesia
c. Eastpring Syariah Fixed Income Amanah Kelas
A
3. Reksadana Syariah Saham
a. Manulife Syariah Sektoral Amanah Kelas A
b. Mandiri Investasi Atrakif-Syariah
c. Sucorinvest Sharia Equity Fund
Ketigan macam efek di atas masing-masing
menerapkan sistem cleansing untuk pembagian

keuntungannya, sehingga dapat dipastikan bahwa

7 Muhammad Irkham Firdaus, Muhammad Abdul Aziz, Sharifurrohman Hoh,
“Mekanisme Reksadana Syariah Melalui Aplikasi Bibit Perspektif Akad
Wakalah bil Ujrah ”, Jurnal Al-Mustashfa: Jurnal Penelitian Hukum Ekonomi
Islam, Vol. 07 No. 02, 2022, 177.



aktivitas perdagangan reksadana syariah masih terdapat
kegiatan yang mampu menghasilkan pendapatan non
halal. Hal ini diketahui berdasarkan laporan prospektus
perusahaan yang dibagikan melalui aplikasi Bibit.
Rincian pendapatan non halal sebagaimana laporan
masing-masing prospektus dari  beberapa contoh
reksadana syariah di atas adalah sebagai berikut:

Tabel 1. Contoh Pendapatan Non Halal Reksadana

Syariah
Nama Jenis Tahun Nominal
Sucorinvest
. Reksadana
Sharia Rp
Syariah 2022
Money y 141.349.312-
Market Fund Pasar Uang
Majoris
Reksadan
Sukuk sadana Rp
Syariah 2022
Negara y 48.026.504,-
. Obligasi
Indonesia g
Sucorinvest | Reksadana R
p
Sharia Syariah 2022
_ yana 179.837.056.-
Equity Fund | Saham

*)Sumber data: Prospektus Sucorinvest Sharia
Money Market Fund, Prospektus Majoris Sukuk Negara
Indonesia, dan Prospektus Sucorinvest Sharia Equity
Fund, diakses melalui aplikasi Bibit pada 28 Mei 2023.



Nominal yang tertulis pada tabel di atas merupakan
pendapatan non halal yang diterima reksadana syariah dan
menjadi salah satu objek diberlakukannya mekanisme
cleansing. Adapun sumber dana tersebut berasal dari jasa
giro bank yang diperoleh dari bank konvensional.
Seharusnya, penempatan jasa giro pada reksadana syariah
tidak menggunakan lembaga konvensional yang masih
memperhitungkan bunga. Karena sesuai nama reksadana
syariah, dimana seluruh kegiatan yang ada di dalamnya
haruslah berdasar pada prinsip-prinsip Islam dengan tanpa
mengecualikan bagian aktivitas tertentu yang bersifat
konvensional.

Mengingat keterdapatan kegiatan reksadana
konvensional dalam POJK n0.33/POJK.04/2019 yang
berbentuk bunga bank kustodian, maka perlu adanya
peninjauan terhadap pendapatan non halal reksadana
syariah dalam hal ini pelaksanaan cleansing. Untuk itu
peneliti bermaksud melakukan penelitian yang berjudul
“Analisis Hukum Islam Terhadap Cleansing pada
Pendapatan Non Halal Reksadana Syariah (Analisis
Menurut Peraturan OJK No. 33/POJK.04/2019 tentang

Penerbitan dan Persyaratan Reksadana Syariah)”.
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B. Rumusan Masalah
Berdasarkan latar belakang di atas, peneliti
merumuskan beberapa masalah sebagai berikut:

1. Bagaimana analisis terhadap ketetapan cleansing
pada pendapatan non halal reksadana syariah
menurut Peraturan OJK No. 33/POJK.04/2019!

2. Bagaimana perspektif hukum Islam terhadap
cleansing pada pendapatan non halal reksadana
syariah!

C. Tujuan dan Manfaat
Tujuan dan manfaat dari hasil penelitian ini adalah
sebagai berikut:
1. Tujuan Penelitian
Dilakukannya penelitian ini bertujuan untuk:
a. Mengetahui analisis terhadap ketetapan
cleansing pada pendapatan non halal
reksadana syariah menurut Peraturan OJK
No. 33/POJK.04/2019.
b. Mengetahui perspektif hukum Islam terhadap
cleansing pada pendapatan non halal
reksadana syariah.

2. Manfaat Penelitian
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Apabila tujuan penelitian sebagaimana
dimaksud di atas tercapai, diharapkan hasil
penelitian ini dapat memberi manfaat baik secara
teoritis maupun secara praktis. Adapun manfaat
tersebut adalah sebagai berikut:

a. Manfaat Teoritis
Hasil penelitian ini diharapkan mampu
memberikan kontribusi serta manfaat bagi
pengembangan ilmu pengetahuan khususnya

di bidang hukum ekonomi syariah. Manfaat

penelitian ini juga diharapkan dapat

memperkaya referensi terkait dengan fatwa
tentang reksadana syariah serta dijadikan
sebagai acuan untuk penelitian selanjutnya.
b. Manfaat Praktis

Hasil penelitian ini diharapkan mampu
menambah sumbangan wacana pemikiran
kepada praktisi dalam proses pengambilan
keputusan tentang reksadana  syariah
khusunya terkait cleansing atau pemisahan
pendapatan yang mengandung unsur non
halal dari pendapatan yang diyakini halal

(tafrig al-halal min al-haram).
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D. Tinjauan Pustaka

Dalam melakukan penelitian ini, peneliti melakukan
kajian terhadap beberapa pustaka yang memiliki relevansi
dengan topik terkait. Hal ini bertujuan untuk mendukung
penelaahan terhadap topik penelitian yang komprehensif
serta menghindari adanya penelitian dengan objek yang
sama. Dari hasil penelusuran kepustakaan yang telah
dilakukan, peneliti menemukan beberapa hasil penelitian
yang mendekati topik permasalahan serupa, diantaranya
sebagai berikut:

1. Skripsi yang disusun oleh Nur Makrufah dengan
judul Tinjauan Fatwa DSN-MUI No. 20/DSN-
MUI/VI/2001 Tentang Pedoman Pelaksanaan
Investasi Reksadana Syariah Studi Kasus di PT.
Danareksa Investment Management Surabaya pada
tahun 2014.2 Dalam penelitian ini menerangkan
bahwa menurut Fatwa DSN MUI No. 20/DSN-
MUI/1V/2001 terdapat perbedaan antara Reksadana
konvensional dengan Reksadana syariah dalam hal
akad, yaitu tertuang pada pasal 2 (1) bahwa

reksadana syariah dalam mekanisme operasionalnya

8 Nur Makrufah, “Tinjauan Fatwa DSN-MUI Nomor 20/DSN-MUI/V1/2001
Tentang Pedoman Pelaksanaan Investasi Reksadana Syariah Studi Kasus di
PT Danareksa Investment Management Surabaya pada tahun 2014”, Skripsi
Universitas Islam Negeri Sunan Ampel, (Surabaya, 2014).
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menggunakan akad wakalah antara Manajer
Investasi dengan pemodal serta akad mudharabah
antara Manajer Investasi dan pengguna investasi.
Sedangkan akad yang berlangsung terhadap produk
Reksadana syariah di PT. Danareksa Investment
Management belum memenuhi atas pedoman fatwa
tersebut.

2. Skripsi yang disusun Kurnia Nur Widyastuti dengan
judul Kesesuaian Reksadana Syariah Berdasarkan
Fatwa DSN-MUI No. 20/DSN-MUI/IV/2001 dan
Perlakuan Akuntansi Studi Kasus di PT Batasa
Capital dan PT. Danareksa Investment
Management pada tahun 2012. Penelitian ini
menunjukkan adanya kesesuaian pada mekanisme
kegiatan, hubungan, hak dan kewajiban antara
Reksadana Batasa kombinasi dan Reksadana
Danareksa syariah berimbang dengan fatwa DSN
MUI tersebut. Sedangkan dalam hal pelaksanaan
investasi serta penentuan dan pembagian hasil
investasi masih ditemukan adanya ketidaksesuaian

dengan fatwa.®

9 Kurnia Nur Widyastuti, “Kesesuaian Reksadana Syariah Berdasarkan Fatwa
DSN-MUI Nomor 20/DSN-MUI/IV/2001 dan Perlakuan Akuntansi Studi
Kasus di PT Batasa Capital dan PT. Danareksa Investment Management pada
tahun 20127, Skripsi Universitas Indonesia, (Depok, 2012).
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3. Skripsi yang disusun Bayu Romas dengan judul
Efektifitas Pengawasan Dewan Pengawas Syariah
(DPS) dalam Hal Mencegah Terjadinya Transaksi
Haram pada Reksadana Syariah Studi Implementasi
Pasal 4 Kep. DSN No. 02 Tahun 2000 tentang
Pedoman Rumah Tangga Dewan Syriah Nasional
Majelis Ulama Indonesia di PT. Danareksa
Persero. Hasil dari penelitian tersebut menerangkan
bahwa efektifitas pengawasan Dewan Pengawas
Syariah (DPS) yang bertujuan untuk mencegah
terjadinya transaksi haram pada Reksadana syariah
disebut tidak efektif. Hal ini berdasar pada 4 faktor:
substansi hukum; struktur hukum; budaya hukum
masyarakat; dan fasilitas pendukung peraturan
hukum. Adapun kendala yang dihadapi adalah tidak
adanya peraturan perudang-undangan  yang
mengatur Reksadana syariah dan pasar modal
syariah. Sedangkan upaya yang dilakukan yaitu
merancang undang-undang tentang Reksadana
syariah dan pasar modal syariah berbasis bersama

dengan Bapepam.1?

10 Bayu Romas, “Efektifitas Pengawasan Dewan Pengawas Syariah (DPS)
dalam Hal Mencegah Terjadinya Transaksi Haram pada Reksadana Syariah
Studi Implementasi Pasal 4 Kep. DSN No. 02 Tahun 2000 tentang Pedoman
Rumah Tangga Dewan Syriah Nasional Majelis Ulama Indonesia di PT.
Danareksa Persero”, Skripsi Universitas Brawijaya, (Surabaya, 2006).
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4. Jurnal yang disusun oleh Nurseto Adhi, Dewi
Pratiwi Aji, dan Winarni dengan judul Reksadana
Syariah dan Konvensional di Indonesia. Pada
penelitian yang dilakukan diterangkan bahwa dalam
perbandingan return, risiko, dan kinerja antara
Reksadana syariah dengan konvensional terdapat
perbedaan untuk return yang dihasilkan, yaitu
return pada Reksadana konvensional lebih besar
dibanding Reksadana syariah. Sedangkan dalam hal
risiko dan kinerjanya, antara Reksadana syariah dan
konvensional tidak ditemukan perbedaan yang
cukup berarti.'

5. Jurnal yang disusun oleh Fitria Andriyani dengan
judul Investasi Reksadana Syariah di Indonesia.
Hasil penelitian yang dilakukan salah satunya
adalah  menunjukkan bahwa kecenderungan
berinvestasi mulai mengalami pergeseran ke ranah
kepuasan spiritual atau ethical investment yang
berarti investasi dapat dipertanggungjawabkan
secara sosial karena menggunakan pertimbangan

prinsip yang islami. Reksadana syariah sendiri

11 Nurseto Adhi, Dewi Pratiwi Aji, dan Winarni Winarni, ”Reksadana Syariah
dan Konvensional di Indonesia”, Jurnal Keunis (Keuangan dan Bisnis), vol.
9 no. 2, 2021.
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termasuk dalam salah satu bentuk investasi yang

disebut dalam hal ini.*?

Dari kelima penelitian di atas memiliki perbedaan
dengan penelitian yang diangkat, yaitu merujuk pada
reksadana syariah. Jika dipahami dari judul beserta hasil
temuannya, perbedaan yang mendasar antara kelima
penelitian tersebut dengan penelitian yang diangkat dapat
dilihat pada objek penelitiannya. Kelima penelitian di atas
secara umum menerangkan tentang keberlangsungan
reksadana syariah ditinjau dari aspek hukumnya.
Sedangkan penelitian yang diangkat pada tulisan ini adalah
berfokus pada analisis hukum Islam terhadap cleansing
pada pendapatan non halal reksadana syariah dengan
analisis menurut Peraturan OJK No. 33/POJK.04/2019

tentang Penerbitan dan Persyaratan Reksadana Syariah.

E. Metodologi Penelitian

1. Jenis dan Pendekatan Penelitian
a. Jenis Penelitian
Dalam kajian penelitian di bidang
hukum, penelitian sebagaimana judul yang

diangkat merupakan salah satu jenis

12 Fitria Andriyani, “Investasi Reksadana di Indonesia”, Jurnal At-Tijarah
(Jurnal Penelitian Keuangan dan Perbankan Syariah), vol. 2 no. 1, 2020.
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penelitian normatif/doktrinal, yaitu suatu
metode penelitian hukum yang dilakukan
dengan cara meneliti bahan pustaka atau data
sekunder. Data tersebut terdiri dari bahan
hukum primer seperti norma, peraturan dasar,
peraturan perundang-undangan,
yurisprudensi, traktat, dan bahan hukum yang
tidak dikodifikasi seperti hukum adat serta
bahan hukum dari zaman penjajahan. Adapun
dalam penelitian ini, bahan hukum primer
yang digunakan adalah Peraturan OJK No.
33/POJK.04/2019 tentang Penerbitan dan
Persyaratan Reksadana Syariah. Selain itu
juga menggunakan beberapa Fatwa DSN-
MUI maupun perundangan lain yang
membahas tentang pasar modal syariah &
reksadana syariah . Berikutnya bahan
sekunder seperti rancangan undang-undang,
hasil penelitian berupa jurnal, maupun karya
hukum lainnya. Sedangkan bahan hukum
tersier berbentuk kamus, ensiklopedia,

artikel, dan indeks kumulatif.?

13 Soerjono Soekanto dan Sri Mamudji, Penelitian Hukum Normatif, (Jakarta:
Rajawali Pers, 2015), 13.
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Adapun penelitian ini termasuk dalam
penelitian pustaka (library research), dimana
dalam prosesnya peneliti mengumpulkan
serta melakukan penelaahan terhadap data
dari bahan hukum di atas yang memiliki
relevansi dengan cleansing pada investasi
Reksadana syariah.

b. Pendekatan Penelitian

Pendekatan yang digunakan dalam
penelitian ini adalah yuridis normatif, yaitu
suatu pedekatan legis positivis yang
beranggapan bahwa hukum selalu identik
dengan norma-norma tertulis, keberadaannya
dibuat dan diundangkan oleh lembaga atau
pejabat yang berwenang.}* Di samping itu,
dalam memberlangsungkan penelitian, upaya
yang dilakukan adalah terkait dengan
sinkronisasi hukum. Hal ini bertujuan untuk
mengungkapkan kenyataan terhadap suatu
keserasian antar perundang-undangan di
bidang yang sama.’®* Sehingga dari

pendekatan inilah, penelitian bermaksud

14 Rony Hanitijo Soemitro, Metodologi Penelitian Hukum dan Jurimetri,
(Jakarta: Ghalia Indonesia,1998), 11.
15 Soerjono Soekanto dan Sri Mamudji, Penelitian, 74.
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menganalisa  perspektif  hukum Islam

terhadap cleansing pada pendapatan non halal

reksadana syariah menurut Peraturan OJK

No. 33/POJK.04/2019 tentang Penertiban dan

Persyaratan Reksadana Syariah.

2. Jenis Data dan Sumber Data

Penelitian ini menggunakan jenis data
kualitatif, yaitu sebuah penelitian yang bersifat
deskriptif dan cenderung menggunakan analisis.
Penelitian ini bermaksud untuk dapat memahami
keterdapatannya kebenaran dan kesesuaian isi dari
peraturan OJK No. 33/POJK.04/2019 dengan
perspektif hukum Islam yang mengatur tentang
reksadana secara umum dan cleansing secara
khusus. Sebagai kelanjutannya, peneliti
memaparkan data-data yang diperoleh dalam bentuk
deskriptif tanpa melakukan kuantifikasi.'®

Sumber data yang digunakan untuk
melakukan penelitian ini adalah berupa data
sekunder, yaitu data dalam bentuk dokumen-
dokumen yang diperlukan guna mendukung

penelitian. Data yang peneliti gunakan diperoleh

16 Bambang Sunggono, Metode Penelitian Hukum, (Jakarta: Raja Grafindo
Persada, 1997), 42.



20

dari berbagai sumber tidak langsung, yaitu meliputi
bahan hukum primer sebagai bahan yang
mempunyai otoritas dan bersifat mengikat, bahan
hukum sekunder sebagai pelengkap bahan hukum
primer, dan bahan hukum tersier sebagai pendukung
lainnya. Sedangkan fokus dalam penelitian ini, data
sekunder yang dipakai merupakan data dari bahan-
bahan hukum berupa literatur yang menerangkan
pembahasan seputar judul yang diangkat. Adapun
rinciannya sebagai berikut:

a. Bahan hukum primer: peraturan OJK No.
33/POJK.04/2019, fatwa DSN MUI dan UU,
serta Al-Qur’an dan Hadits yang terkait
tentang pasar modal syariah, investasi
syariah, serta reksadana syariah.

b. Bahan hukum sekunder: buku, jurnal, serta
laporan-laporan hukum tentang pasar modal
syariah, investasi syariah, dan reksadana
syariah.

¢. Bahan hukum tersier: kamus, artikel hukum,
serta ensiklopedia lain tentang pasar modal
syariah, investasi syariah, dan reksadana

syariah.
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Selain bahan hukum yang telah disebutkan
tersebut, peneliti juga mengambil rujukan sumber
dari bahan hukum lain sebagaimana diterangkan
pada poin jenis penelitian di atas. Hal ini bertujuan
agar data yang diperoleh lengkap dan akurat serta
sesuai dengan bidang yang diambil, yaitu analisis
tentang hukum cleansing pada reksadana syariah.
Metode Pengumpulan Data

Proses pengumpulan data yang diperlukan
untuk menunjang penelitian ini dilakukan melalui
studi pustaka. Teknik yang dilakukan yaitu dengan
mengumpulkan data dalam bentuk dokumentasi
terkait dasar-dasar pendapat secara tertulis, baik
dalam bentuk penelusuran, pemeriksaan, dan/atau
pengkajian terhadap data berupa buku, jurnal,
laporan-laporan, serta lainnya yang dapat
memberikan sumbangsih akan keberlangsungan
penelitian, vyaitu data yang berkaitan dengan
cleansing pada reksadana syariah.

Data dalam bentuk dokumentasi
dikumpulkan secara tidak langsung. Selain itu, hasil

data yang diperoleh melalui dokumentasi adalah
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data yang lengkap, sah, serta data yang tidak
berdasar pada pemikiran belaka.'’
4. Metode Analisis Data

Penelitian ini menggunakan metode analisis
data deskriptif kualitatif, yaitu metode analisis data
yang berupaya mendeskripsikan bagaimana
penerapan hukum pada sebuah realita, tepatnya
realita hukum pada tataran in concreto dengan
tujuan untuk memperoleh kebenaran serta
kesesuaian antar hukum-hukum di bidang serupa.
Realita yang dimaksud adalah tentang analisis
hukum islam terhadap cleansing pada pendapatan
non halal reksadana syariah menurut Peraturan OJK
No. 33/POJK.04/2019.

Adapun tahapan yang dilakukan untuk
melakukan analisis dalam penelitian ini meliputi:

a. Pengumpulan data
Pengumpulan data merupakan proses

penelusuran data-data yang dibutuhkan

berdasarkan tema penelitian yang dilakukan.

Data tersebut berbentuk dokumentasi yang

diperoleh melalui studi pustaka sesuai dengan

17 Basrowi dan Suwandi, Memahami Penelitian Kualitataif, (Jakarta: Rineka
Cipta, 2008), 158.



23

bahan hukumnya, baik primer, sekunder,
maupun tersier, dimana masing-masing
memiliki relevansi dengan cleansing pada

pelaksanaan investasi reksadana syariah.

. Reduksi data

Reduksi data adalah suatu tahapan di
dalam proses analisa yang memungkinkan
peneliti melakukan penyaringan terhadap
data-data yang telah terkumpul. Reduksi
tersebut terdapat tahapan penyaringan data
dengan meliputi pemusatan,
pengklasifikasian, pengarahan,
pembuangan, hingga pengorganisasian
terhadap data-data yang masih bersifat
umum. Tujuannya adalah agar memperoleh
hasil yang relevan dengan analisis terhadap
cleansing pada pendapatan non halal
reksadana syariah menurut peraturan OJK
No. 33/POJK.04/2019.

. Penyajian data

Penyajian data memuat berbagai
informasi tentang hasil reduksi data untuk
memberikan kemungkinan adanya penarikan

kesimpulan. Dari proses ini, data tentang
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analisis terhadap cleansing pada pendapatan
non halal reksadana syariah menurut
peraturan OJK No. 33/POJK.04/2019 dapat
disajikan dalam bentuk literatur baru yang
berguna. Penyajian tersebut dapat berbentuk
narasi, tabel, grafik, diagram, maupun sketsa.
d. Penarikan kesimpulan
Adanya penarikan kesimpulan
dilakukan setelah analisis data membuahkan
hasil berdasarkan proses verifikasi. Tahapan
ini peneliti lakukan setelah sebelumnya
diadakan penyusunan terhadap catatan,
pernyataan, hubungan sebab akibat dan hal-
hal lain tentang hukum yang berkaitan dengan
judul yang diangkat. Berikutnya, peneliti
menyimpulkan  hasil  analisis terhadap
cleansing pada pendapatan non halal
reksadana syariah menurut peraturan OJK
No. 33/POJK.04/2019.

F. Sistematika Penulisan

Untuk dapat memahami mekanisme dalam

penulisan skripsi secara keseluruhan, maka peneliti
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menyusun pokok pembahasan dalam beberapa bab sebagai
berikut:

Bab I: Pendahuluan

Bab ini memuat serta menjelaskan tentang latar
belakang masalah, rumusan masalah, tujuan penelitian,
manfaat penelitian, tinjauan pustaka, dan metode yang
digunakan  dalam  penelitian  serta  sistematika
penulisannya.

Bab I1: Prinsip-Prisip Pasar Modal Syariah dan
Reksadana Syariah

Bab ini berisi teori umum yang membahas tentang
ruang lingkup penelitian dengan menjelaskan teori dan
prinsip-prinsip pasar modal syariah dan reksadana syariah.

Bab Ill: Peraturan OJK No. 33/Pojk.04/2019
Tentang Penerbitan dan Persyaratan Reksadana
Syariah Serta Cleansing pada Pendapatan Non Halal
Reksadana Syariah

Bab ini menjelaskan tentang profil peraturan OJK
No. 33/POJK.02/2019 tentang penerbitan dan persyaratan
reksadana syariah sekaligus menguraikan mekanisme
cleansing yang meliputi dasar hukum, objek pemisahan,
sumber pendapatan, mekanisme penerapan, tujuan

pelaksanaan, pengalokasian hasil pemisahan.
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Bab 1V: Analisis Hukum Islam Terhadap
Cleansing pada Pendapatan Non Halal Reksadana
Syariah

Bab ini menguraikan tentang analisis terhadap
cleansing dalam pelaksanaan investasi reksadana syariah
menurut Peraturan OJK No. 33/POJK.04/2019 serta
analisisnya berdasarkan perspektif hukum Islam.

Bab V: Penutup

Bab ini merupakan bagian terakhir yang berisi

tentang kesimpulan, saran, dan penutup.



BAB Il
PRINSIP-PRINSIP PASAR MODAL SYARIAH DAN
REKSADANA SYARIAH
A. Pasar Modal Syariah
1. Pengertian Pasar Modal Syariah

Dalam pasal 1 butir 13 Undang-Undang No. 8
Tahun 1995 mendefinisikan pasar modal sebagai
kegiatan yang berkaitan dengan penawaran umum,
perdagangan efek, perusahaan publik yang berkaitan
dengan efek yang diterbitkannya, serta lembaga dan
profesi yang berkaitan dengan efek tersebut.’®
Artinya, pasar modal melibatkan aktivitas jual beli
efek, perusahaan publik yang menerbitkan efek, dan
lembaga serta profesi yang terkait dengan efek
tersebut. Menurut Fatwa MUI No. 40/DSN-
MUI/X/2003 tentang pasar modal dan pedoman
umum penerapan prinsip syariah di pasar modal, pasar
modal syariah didefinisikan sebagai wadah atau
tempat dipertemukannya antara pemodal dalam hal
ini Investor dengan emiten atau penjual efek. Adapun
seluruh kegiatan maupun hal-hal lain menyangkut di

dalam pasar modal tersebut telah disesuaikan dengan

18 Nurul Huda dan Mustafa Edwin Nasution, Investasi pada pasar modal syariah,
( Jakarta, Prenadamedia Group, 2007 ), 55.
27
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prinsip syariah.

Pasar modal syariah mengharuskan seluruh
mekanisme kegiatan termasuk mengenai emiten dan
efek yang diperdagangkan memenuhi syarat-syarat
syariah. Berkenaan dengan efek syariah sendiri telah
diatur melalui peraturan OJK No. 17/POJK.04/2015
tentang penerbitan dan persyaratan efek syariah
berupa saham oleh emiten syariah atau perusahaan
publik syariah.®

2. Dasar Hukum Pasar Modal Syariah
Berrkenaan dengan pasar modal syariah mengacu
pada QS AI Baqarah ayat 275 sebagai berikut'

b )S\dubu]\bu\ \)xu*udh UMJ\ u_ia.\.-.d\
%Junékcj-onlawﬁ ‘}UM?PJQ'UM \d;\)
L‘ﬂ.\!}lﬁdb m\é\b‘),a\‘jkdluu&‘”'u
OSALA L 26 AN Lialal

Orang-orang yang memakan riba tidak dapat
berdiri melainkan berdirinya orang yang kerasukan
setan karena gila. Yang demikian itu karena mereka
berkata bahwa jual beli sama dengan riba. Padahal
Allah  telah  menghalalkan jual beli dan
mengharamkan riba. Barangsiapa mendapat
peringatan dari Tuhannya, lalu dia berhenti, maka
apa yang telah diperoleh terlebih dahulu menjadi
milik dan urusannya kepada Allah. Barang siapa

19 Mardani, Aspek Hukum Lembaga Keuangan Syariah di Indonesia, (Jakarta:
Prenadamedia Group, 2015), 135.
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berulang, maka mereka itu penghuni neraka, mereka
kekal di dalamnya. (QS. Al-Bagarah ayat 275).2°
Sejalan dengan ayat tersebut bahwa

pelaksanaan pasar modal syariah telah ditujukan
untuk menjauhi riba. Ayat tersebutlah yang juga
menjadi dasar dikeluarkannya Fatwa MUI No.
40/DSN-MUI/X/2003 tentang pasar modal dan
pedoman umum penerapan prinsip syariah di bidang
pasar modal.?* Dasar hukum lain juga dikeluarkan
oleh OJK sekaligus menjadi peraturan atas regulasi
pasar modal syariah, yaitu tertuang dalam peraturan
OJK No. 15/POJK.04/2015 tentang penerapan prinsip
syariah di pasar modal.

3. Prinsip Pasar Modal Syariah

Secara umum, prinsip pasar modal syariah
meliputi beberapa hal utama, yaitu terhindar dari
transaksi yang mengandung unsur ketidakjelasan dan
instrumen/efek  yang  diperjualbelikan  harus
memenuhi kriteria halal,? yaitu terhindar dari tadlis

(penipuan), tagrir (spekulasi), ikhtikar (penimbunan),

20 Al-Qur’an dan Terjemahanya.

2L Masrina, “Dalil-Dalil Hukum yang Digunakan dalam Fatwa Dewan Syariah
Nasional Majelis Ulama Indonesia Nomor 40/Dsn-Mui/X/2003 tentang Pasar
Modal Syariah”, Jurnal Hukum Ekonomi Syariah, vol. 3 No. 2, 2020.

22 Sofiniyah Gufron, Briefcase Book Edukasi Profesional Syariah: Sistem Kerja
Pasar Modal Syariah, (Jakarta: Renaisan, 2005), 17.
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riba (bunga), dan maisir (judi). Dalam perspektif
hukum Islam, untuk memastikan bahwa pasar modal
telah sesuai dengan prinsip syariah  perlu
memperhatikan penyebab terlarangnya transaksi
dalam ekonomi Islam, yaitu: haram lizathi (haram
zatnya); haram li ghairihi (haram selain zatnya); atau
tidak sah/kurang akadnya.?® Adapun menurut
Puntjowinoto, terkait prinsip dasar suatu transaksi
dilakukan dalam hal investasi yang meliputi:?*

a. Setiap transaksi dilakukan atas harta yang
bernilai manfaat serta dengan sistem bagi hasil.

b. Uang adalah alat tukar dan bukan merupaakan
komoditas perdagangan.

c. Adanya transaksi harus dilakukan secara
transparan.

d. Risiko harus dikelola guna menghindari
potensi  kerugian melebihi  kemampuan
menanggung risiko.

e. Harus senantiasa bersedia untuk menanggung
risiko terhadap transaksi yang diharapkan
hasilnya.

f.  Menghindari unsur spekulatif atas mnajemen
yang dilakukan dan senantiasa menjunjung
tinggi hak asasi.

4. Pelaku Pasar Modal Syariah

2 Adiwarman Karim, Bank Islam: Analisis Fikih dan Keuangan, (Jakarta: PT
RajaGrafindo Persada, 2004), 28.
24 Mardani, Aspek, 135-136.
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Ada beberapa pihak yang terlibat dalam pasar

modal syariah, yaitu:®

a.

Badan Pengawas Pasar Modal (Bapepam):
Badan ini memiliki peran yang cukup
kompleks dalam sistem pasar modal. Salah satu
peran penting Bapepam adalah menjamin
keberlaangsungan pasar modal yaang teratur,
wajar, efisien, dan melindungi kepentingan
pemodal dan masyarakaat.

Perusahaan: pihak yang membutuhkaan modal
dari Investor melalui penawaran umum.

Self  Regulatory  Organizations  (SRO):
perusahaan yang berwenang  membuat
peraaturan sendiri untuk kegiatan usahanya,
yaitu meliputi Bursa Efek, Lembaga Kliring
dan Penjaminan (LKP), dan Lembaga
Penyimpanan dan Penyelesaian (LPP).
Perusahaan Efek: prusahaan yang memiliki
kegiatan berupa penjamin emisi efek, perantara
pedagang efek, dan Manajer Investasi.
Lembaga Penunjang Pasar Modal: pihak yang
meliputi  biro administrasi efek, Bank
Kustodian, dan wali amanat.

Profesi Penunjang Pasar Modal: para pihak
yang berasal dari akuntan, konsultan hukum,
penilai, notaris, dan profesi lain yang ditunjuk
pemerintah.

Emiten: perusahaa yang melakukan penjualan
ssurat-surat berharga.

Investor: pemodal yang membeli surat-surat
berharga.

Ahli Syariah Pasar Modal (ASPM): pengawas
prinsip syariah di pasar modal seperti Dewan

2 Muhmmad daffa, dkk., “Strukturr dan Pelaku Pasar Modal”, EI-Mal: Jurnal
Kajian Ekonomi & Bisnis Islam, VVol. 4 No. 4, 2023.
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Pengawas Syariah (DPS) dan Tim Ahli Syariah
(TAS).
5. Produk-Produk Pasar Modal Syariah

Produk pasar modal syariah umumnya terdiri
dari beberapa jenis sebagai berikut:
a. Saham Syariah
Saham syariah adalah efek berbentuk
saham yang tidak bertentangan dengan prinsip
syariah di pasar modal. Saham syariah dapat
ditemukan di Bursa Efek Indonesia (BEI) dan
dikelola oleh perusahaan-perusahaan yang
menerapkan prinsip-prinsip syariah Islam.
b. Sukuk
Sukuk atau biasa disebut juga Obligasi
Syariah adalah suatu surat berharga jangka
panjang berdasarkan prinsip syariah yang
dikeluarkan Emiten kepada pemegang Obligasi
Syariah yang mewajibkan Emiten untuk
membayar pendapatan kepada pemegang
Obligasi Syariah berupa bagi hasil/margin/fee
serta membayar kembali dana obligasi pada
saat jatuh tempo.
c. Reksadana Syariah
Reksadana Syariah merupakan salah

satu bentuk investasi untuk menjaga aset agar



f.

33

tidak tergerus inflasi. Reksadana Syariah
adalah wadah untuk menghimpun dana
masyarakat yang dikelola oleh badan hukum
yang bernama Manajer Investasi, untuk
kemudian diinvestasikan ke dalam surat
berharga seperti saham, obligasi, dan instrumen
pasar uang yang sesuai dengan ketentuan dan
prinsip syariah Islam antara lain dengan
portofolio penempatan dana di instrumen
keuangan syariah seperti saham syariah dan
sukuk.
Exchange Traded Fund (ETF) Syariah

Exchange Traded Fund Syariah adalah
produk reksa dana syariah berbentuk kontrak
investasi kolektif yang unit penyertaannya
diperdagangkan di Bursa Efek.
Efek Beragun Aset (EBA) Syariah

Efek Beragun Aset (EBA) Syariah
adalah efek yang diterbitkan oleh perusahaan
yang menerapkan prinsip-prinsip syariah Islam
dan dijamin oleh aset produktif yang dimiliki
oleh perusahaan tersebut.
Dana Investasi Real Estat (DIRE) Syariah
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Dana Investasi Real Estat (DIRE)
Syariah adalah produk investasi yang dikelola
oleh Manajer Investasi dan diinvestasikan pada
sektor properti yang sesuai dengan prinsip-

prinsip syariah Islam.

Produk-produk pasar modal syariah tersebut
dapat memberikan alternatif investasi bagi Investor
yang ingin berinvestasi dengan prinsip-prinsip syariah
Islam. Jenis produk pasar modal syariah di atas juga
telah diatur oleh OJK dan DSN-MUI dalam bentuk
fatwa dan peraturan, sehingga dapat memberikan
kepastian hukum bagi para Investor.

B. Reksadana Syariah
1. Pengertian Reksadana Syariah
Reksadana secara umum diartikan sebagai
instrumen keuangan yang menghimpun dana dari
masyarakat pemodal (Investor) secara kolektif untuk
dikelola dan diinvestasikan oleh Manajer Investasi
melalui saham, obligasi, valuta asing, deposito, atau

berup efek lainnya.?®

%6 1ggi H dan Achsien, Investasi Syariah di Pasar Modal: Menggagas Konsep dan
Praktek Manajemen Portofolio Syariah, (Jakarta: Gramedia Pustaka Utama,
2000), 43.



35

Pengertian Reksadana syariah menurut Fatwa
Dewan Syariah Nasional (DSN) No. 20/DSN-
MUI/IV/2001) adalah Reksadana yang beroperasi
menurut ketentuan serta prinsip-prinsip syariah Islam,
baik dalam bentuk akad antara pemodal dengan
Manajer Investasi (wakil pemodal), maupun antara
Manajer Investasi dengan pengguna dana investasi
(emiten).?’

Berbeda dari efek lain yang diperdagangkan di
pasar modal, reksadana syariah sendiri tidak terbatas
hanya pada satu efek tertentu, melainkan mencangkup
beberapa efek sekaligus. Seseorang yang berinvestasi
dalam bentuk reksadana bisa membeli berbagai
macam aset/efek, seperti saham, obligasi, dan
sebagainya. Hal ini terjadi karena dana Investor
dikumpulkan secara kolektif dan dikelola oleh
Manajer Investasi untuk diinvestasikan dalam
berbagai produk yang memberikan keuntungan di
pasar modal syariah.

2. Unsur-Unsur Reksadana Syariah:?

a. Investor: orang yang menitipkan uangnya pada
perusahaan tertentu dengan
tujuan mendapatkan keuntungan.

27 Tjiptono Darmadji dan Hendri M. Fakhruddin, Pasar Modal di Indonesia,
(Jakarta: Salemba Empat, 2011), 62.
28 1bid., 63.
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b. Manajer  Investasi:  perusahaan  yang
kedudukannya sebagai pengelola portofolio
yang dapat berupa perusahaan efek berbentuk
devisi tersendiri/PT khusus dan perusahaan
khusus manajemen investasi.

c. Portofolio efek: kumpulan sekuritas yang
dikelola oleh Manajer Investasi.

d. Sekuritas: surat berharga atau bukti penyertaan
modal yang boleh dibeli dan dijual jika telah
mendapat ijin Badan Pengawas Pasar Modal
(Bapepam).

e. Bank Kustodian: merupakan lembaga
keuangan yang memberikan layanan berupa
jasa penitipan modal/efek dari Investor ke
emiten atau sebaliknya. Biasanya lembaga ini
berbentuk Bank Umum.

3. Dasar Hukum Reksadana Syariah

Menurut kaidah fikih Mazhab Hambali dan
para Fugaha, bahwa:

“Prinsip dasar dalam transaksi dan syarat-
syarat yang berkenaan denganya ialah boleh
diadakan, selama tidak dilarang oleh Islam atau
bertentangan dengan nash syariah,”.?°

Allah SWT memerintahkan orang-orang yang
beriman agar memenuhi akad yang mereka lakukan
seperti tertuang dalam Al-Qur’an surat An-Nisa ayat
29:

29 Nurul Huda dan Muhammad Heykal, Lembaga Keuangan Islam Tinjauan Teori
dan Praktis, (Jakarta: Kencana Prenada Media Group, 2010), 249.
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Wahai orang-orang yang beriman! Janganlah
kamu saling memakan harta sesamamu dengan jalan
yang batil (tidak benar), kecuali dalam perdagangan
yang berlaku atas dasar suka sama suka di antara
kamu. Dan janganlah kamu membunuh dirimu.
Sungguh, Allah Maha Penyayang kepadamu. (QS.
An-Nisa ayat 29).%
Dalam Reksadana syariah, akad muamalah

yang terjadi terkait jual beli dan bagi hasil adalah
mudharabah/musyarakah dan wakalah. Hal ini tentu
sejalan dengan dalil di atas sehingg reksadana syariah
boleh dilakukan. Selain dalil di atas, berkenaan
dengan dasar hukum serta regulasi reksadana syariah
juga terdapat dalam beberapa sumber, yaitu:

a. Undang-Undang No. 8 Tahun 1995 tentang
Pasar Modal (UU Pasar Modal) Pasal 1 angka
27 menyatakan bahwa reksa dana adalah wadah
yang dipergunakan untuk menghimpun dana
dari masyarakat pemodal untuk selanjutnya
diinvestasikan dalam portofolio efek oleh
Manajer Investasi.

b. Fatwa MUI No. 20/DSN-MUI/IV/2001 tentang
pedoman  pelaksanaan  investasi  untuk
reksadana syariah.

c. Peraturan OJK No. 33/POJK.04/2014 tentang
reksadana  syariah dan POJK  No.

30 Al-Qur’an dan Terjemahanya.
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19/POJK.04/2015 tentang penerbitan dan
persyaratan reksadana syariah.
Dengan dasar hukum tersebut, reksadana

syariah di Indonesia diharapkan dapat memberikan
alternatif investasi bagi Investor yang ingin
berinvestasi dengan prinsip-prinsip syariah Islam.
Prinsip Reksadana Syariah

Pada prinsipnya, aktivitas di bidang muamalat
diperbolehkan selama tidak ada pertentangan dengan
prinsip syariah. Hal ini sebagaimana kaidah figh
menurut mazhab Hambali yang menyebutkan bahwa
prinsip dasar dalam bertrasaksi serta syarat yang
terkait dengannya boleh untuk dihilangkan, selama
peniadaan tersebut tidak menyalahi aturan syariah
berdasarkan nash yaang ada. Adapun reksadana
syariah dapat diterima selama tidak berseberangan
dengan dasar syariat dan dapat digiyaskan hukumnya
dengan syarat lain yaang sejalan dengan syariat. Hal
tersebut sebagaimana tertuang dalam fatwa MUI No.
20/DSN-MUI/1V/2001 tentang pedoman pelaksanaan
investasi untuk reksadana syariah, bahwa reksadana
syari beroperasi menurut ketentuan dan prinsip Islam,
baik dalam bentuk akad antara pemodal sebagai

pemilik harta shahib al mal, maupun antara manager
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invetasi sebagai wakil shahib al mal dengan pengguna
investasi.®!

Dalam pengelolaan serta kebijakan
investasinya, Reksadana syariah mengacu pada
syariah Islam. Instrumen ini sendiri merupakan
lembaga intermediasi yang membantu surplus unit
dalam  melakukan  penempatan dana guna
diinvestasikan.

Reksadana syariah memiliki tujuan untuk
memenuhi  kelompok  Investor yang ingin
memperoleh pendapatan dalam bentuk investasi.
Sumber pendapatan berasal dari cara yang bersih dan
dapat dipertanggungjawabkan berdasarkan prinsip-
prinsip syariah.®

Akad Reksadana syariah menggunakan sistem
wakalah antara pemodal (Investor) dengan Manajer
Investasi dan mudharabah antara Manajer Investasi
dengan pengguna dana investasi (emiten).

5. Perbedaan Reksadana Syariah dan Konvensional

Tabel 2. Perbedaan Reksadana Syariah dan
Reksadana Konvensional

81 Fitria Andriyani, “Investasi Reksadana di Indonesia”, 7.
32 M. Nur Rianto Al-Arif, Lembaga Keuangan Syariah: Suatu Kajian Teoritis
Praktis, (Bandung: Pustaka Setia, 2011), 61.
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Perbedaan Reksadana Reksadana
Syariah Konvensional
Tujuan Tidak  semata- | Return yang
Investasi mata return | tinggi
namun juga
socially
responsible
investment
Operasional | Adanya proses | Tanpa  proses
screening screening
Return Proses cleansing | Tidak ada
filterisasi  dari | cleansing
kegiatan haram
Pengawasan | DPS dan | Bapepam
Bapepam
Akad Selama  tidak | Menekankan
bertentangan kesempatan
dengan syariah | tanpa ada aturan
halal dan haram
Transaksi Tidak boleh ada | Selama

spekulasi  yang
magrib (maysir,

gharar, riba)

transaksinya

bisa
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memberikan

keuntungan

C. Cleansing
1. Pengertian Cleansing

Secara pengertian, cleansing merupakan
pemisahan bagian pendapatan yang mengandung
unsur non halal dari pendapatan yang diyakini halal
(tafrig al-halal min al-haram).®

Cleansing adalah salah satu mekanisme dalam
Reksadana syariah yang diperlukan  untuk
menghindari aktivitas Reksadana dari unsur-unsur
yang dapat mengganggu status kehalalan serta agar
tetap memenuhi prinsip-prinsip pasar modal syariah
dan reksadana syariah. Dalam hal ini, unsur-unsur
yang dimaksud adalah rangkaian aktivitas pada
Reksadana konvensional serta tidak bisa dihindarkan
ketika berlangsungnya Reksadana syariah. Oleh
karenanya, unsur tersebut harus dipisahkan melalui
mekanisme yang disebut cleansing.

2. Dasar Hukum Cleansing

33 Fatwa Nomor 20/DSN-MUI/IV/2001 Bab V Pasal 11.
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Sebagai salah satu mekanisme yang harus
dilakukan dalam proses pelaksanaan investasi
reksadana syariah, dasar hukum cleansing juga
mengacu pada dalil atau pun peraturan yang berlaku
secara umum tentang reksadana syariah itu sendiri.
Berangkat dari faktor hadirnya mekanisme cleansing,
yaitu didapatinya proses/kegiatan dalam reksadana
konvensional pada reksadana syariah yang tidak bisa
ditinggalkan, maka adanya cleansing menjadi
mekanisme yang menentukan boleh tidaknya hasil
investasi reksadana syariah diterima oleh Investor.
Dengan demikian, keberadaan mekanisme cleansing
menjadi  faktor  dihalalkannya/diperbolehkannya
investasi reksadana syariah dalam Islam.

Adapun regulasi terkait proses pelaksanaan
cleansing secara resmi telah diatur sejak
dikeluarkannya fatwa MUI  No. 20/DSN-
MUI/IV/2001 tentang pedoman pelaksanaan investasi
untuk reksadana syariah dan terbaru keputusan OJK
No. 33/POJK.04/2019 tentang penerbitan dan
persyaratan reksadana syariah. Dengan hadirnya
ketetapan  maupun peraturan tersebut telah

memperjelas pentingnya proses dan mekanisme
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cleansing dalam setiap investasi berbentuk reksadana

syariah.
3. Objek-Objek Cleansing

Unsur-unsur yang menjadi objek pemisahan

pendapatan pada Reksadana syariah meliputi:**

a.

b.

Jasa giro/bunga atas penempatan kas di
rekening bank konvensional (Bank Kustodian).
Selisih lebih harga jual dari Efek dan/atau
instrumen pasar uang selain Efek dan/atau
instrumen  pasar uang Syariah  yang
penjualannya melebihi 10 (sepuluh) hari kerja
sejak:

Saham tidak lagi tercantum dalam Daftar Efek
Syariah, dan/atau

Efek selain saham dan/atau instrumen pasar
uang tidak memenuhi Prinsip Syariah di Pasar
Modal.

Selisih lebih harga jual dari Efek dan/atau
instrumen pasar uang selain Efek dan/atau
instrumen pasar uang sSyariah sebagaimana
tindakan Manajer Investasi dan Bank
Kustodian mengakibatkan portofolio
Reksadana Syariah memiliki Efek dan/atau
instrumen pasar uang selain Efek dan/atau
instrumen pasar uang syariah.

Dana yang berasal dari sanksi/denda (za ’zir)
atas keterlambatan pembayaran imbalan sukuk
yang diterima Reksadana Syariah.

Dana hasil pembersihan dari bagian non halal
pendapatan dividen yang diterima oleh
Reksadana Syariah, bagi yang memberlakukan
kebijakan tersebut.

34 Putusan Nomor 33/PJOK.04/2019 Bab XII Pasal 60.



BAB IlI
PERATURAN OJK NO. 33/POJK.04/2019 TENTANG
PENERBITAN DAN PERSYARATAN REKSADANA
SYARIAH SERTA CLEANSING PADA
PENDAPATAN NON HALAL REKSADANA
SYARIAH

A. Peraturan OJK No. 33/POJK.04/2019 tentang
Penerbitan dan Persyaratan Reksadana Syariah
1. Definisi Peraturan

Secara umum, peraturan diartikan sebagai

suatu patokan yang dibuat dengan tujuan untuk

membatasi seseorang dalam hal tingkah laku di suatu

lingkup atau organisasi tertentu. Jika seseorang

melanggarnya, maka akan dikenai suatu hukuman

atau sanksi. Peraturan seringkali menjadi pedoman

terhadap suatu perbuatan atau tindakan lain yang

berkaitan dengan keberlangsungan hidup. Maksud

dari adanya peraturan ini adalah agar tujuan tertentu
dapat dicapai.

Menurut Lydia Hartono serta guru di

Indonesia, peraturan diartikan  sebagai cara

membangun sebuah norma di dalam masyarakat

untuk menjadi pedoman dalam kehidupan yang tertib

44
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dan teratur.

2. Pengertian Otoritas Jasa Keuangan (OJK)

Otoritas Jasa Keuangan atau disingkat OJK
merupakan salah satu lembaga negara yang dibentuk
berdasarkan Undang-Undang No. 21 tahun 2011.
OJK berfungsi sebagai badan penyelenggara sistem
pengaturan dan pengawasan secara terintegrasi
terhadap seluruh kegiatan di sektor jasa keuangan.
Wewenang tersebut berlaku di seluruh wilayah
Indonesia. Pembentukan OJK ditujukan untuk
mendukung keberlangsungan sektor jasa keuangan di
tanah air agar mampu berjalan sebagaimana mestinya
serta memiliki daya saing di bidang perekonomian.
Maka untuk mendukung tujuan tersebut, OJK
menerapkan prinsip-prinsip tata kelola yang baik,
meliputi independensi, akuntabilitas,
pertanggungjawaban, transparansi, serta kewajaran
(fairness).®

1. Tujuan dan Kedudukan OJK

Tujuan adanya OK telah diatur dalam Pasal 4

UU No 21 Tahun 2011, yaitu bertujuan agar

keseluruhan kegiatan yang terdapat pada sektor jasa

3 Zainal Amina, Kajian Pembentukan Otoritas Jasa Keuangan di Indonesia:
Melihat Dari Pengalaman di Negara Lain, (Surabaya: Universitas Negeri
Surabaya, 2012), 8.
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keuangan dapat diselenggarakan secara teratur, adil,
transparan, dan akuntabel. Selain itu, tujuan lainnya
adalah mampu mendorong pertumbuhan sistem
keuangan secara berkelanjutan dan mampu
melindungi kepentingan konsumen dan masyarakat.*

Kedudukan OJK dalam sistem pemerintahan di
Indonesia sangat strategis. Hal tersebut dikarenakan
OJK memiliki kewenangan dalam mengatur,
menegakkan, hingga melaksanakan tugas di sektor
jasa keuangan serta tugas yang diberikan oleh Bank
Indonesia. OJK juga menjadi basis tersendiri dalam
upaya mendukung kemajuan perekonomian negara
khususnya pada sektor industri dan jasa keuangan.

2. Fungsi, Tugas, dan Wewenang OJK

Menurut Pasal 5 UU No 21 Tahun 2011
mengenai fungsi OJK yaitu melindungi kepentingan
nasabah dan masyarakat dengan cara memastikan
sistem pengaturan dan pengawasan di sektor jasa
keuangan dapat diselenggarakan dengan baik.%
Untuk itu, tugas yang dilakukan OJK sebagaimana
Pasal 6 UU No 21 Tahun 2011 meliputi seluruh

kegiatan jasa keuangan di sektor perbankan, pasar

3 Andrian Sutedi, Aspek Hukum Otoritas Jasa Keuangan, (Jakarta: Raih Asa
Sukses, 2014), 42.
%7 Ibid., 137.
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modal, perasuransian, dana pensiun, pembiayaan, dan
lain sebagainya.®

Adapun wewenang OJK dalam menjalankan
tugasnya  melingkupi penetapan peraturan
pelaksanaan UU OJK, penetapan perundang-
undangan di sektor jasa keuangan, penetapan
peraturan dan keputusan OJK, penetapan peraturan
pengawasan sektor jasa keuangan, penetapan
kebijakan pelaksanaan tugas OJK, penetapan
peraturan tata cara penetapan perintah tertulis
terhadap lembaga jasa keuangan, penetapan sruktur
organisasi dan hal lain yang terkait dengannya, serta
penetapan tata cara pengenaan sanksi.*
Peraturan OJK No. 33/POJK.4/2019 tentang
Penerbitan dan Persyaratan Reksadana Syariah

Peraturan tentang reksadana syariah yang
dikeluarkan oleh OJK sudah ada sebelum
disahkannya Peraturan OJK No. 33/POJK.4/2019
tentang Penerbitan dan Persyaratan Reksadana
Syariah. Hal tersebut dibuktikan dengan keberadaan
Peraturan OJK No. 19/POJK.04/2015 tentang

Penerbitan dan Persyaratan Reksadana Syariah yang

%8 1bid., 142.

39 Tri Hendro dan Conny Tjandra, Bank dan Institusi Keungan Non-Bank Di
Indonesia, (Yogyakarta: UPP STIM YKPN, Cet-1 Oktober 2014), 491.
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sebelumnya sudah berlaku. Peraturan OJK No.
33/POJK.4/2019 sendiri ditetapkan di Jakarta pada 13
Desember 2019 oleh Ketua Dewan Komisioner OJK
Prof. Wimboh Santoso, SE, M.Sc, Ph.D dan berlaku
sejak diundangkan pada 18 Desember 2019 oleh
Menteri Hukum dan HAM Prof. Yasonna
Hamonangan Laoly, S.H., M.Sc., Ph.D.

Hadirnya peraturan tentang penerbitan dan
persyaratan reksadana syariah dari yang sebelumnya
berlaku Peraturan OJK No. 19/POJK.04/2015
menjadi Peraturan OJK No. 33/POJK.4/2019 terdapat
sejumlah  hal penting yang dipertimbangkan.
Berdasarkan isi pembuka dari peraturan tersebut, OJK
mempertimbangkan adanya penyesuaian yang
mencangkup 2 hal utama,* yaitu:

a. Untuk menyesuaikan dengan perkembangan
inovasi di bidang produk investasi, khususnya
instrumen pasar modal berupa reksadana
syariah sebagai alternatif investasi bagi para
Investor.

b. Untuk  mendorong  pertumbuhan  dan
perkembangan industri pasar modal berbasis
syariah di Indonesia.

Dari 2 hal penting yang menjadi bahan

pertimbangan utama tersebut menurut OJK

40 peraturan Nomor 33/PJOK.04/2019, 1.
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diperlukan adanya penetapan peraturan yang baru
terkait penertiban dan persyaratan reksadana syariah
di Indonesia. Di samping itu, penyempurnaan atas
peraturan yang lama dengan yang baru juga
diperlukan untuk mengakomodir adanya jenis produk
baru di bidang reksadana. Melalui peraturan tersebut
juga terdapat upaya untuk menyeragamkan
penggunaan dana yang tidak termasuk dalam bagian
nilai aktiva bersih di reksadana syariah atas cleansing
atau pembersihan pendapatan yang mengganggu
kehalalan reksadana syariah. Dengan adanya
pembaharuan peraturan tersebut dipastikan dapat
meningkatkan kepastian hukum para pemangku
kepentingan reksadana syariah.

Berubahnya peraturan OJK tentang penerbitan
dan persyaratan reksadana syariah dari Peraturan OJK
No. 19/POJK.04/2015 ke Peraturan OJK No.
33/POJK.4/2019 telah merubah beberapa pokok
peraturan yang ada di dalamnya. Pokok revisi tersebut
meliputi penyempurnaan ketentuan terkait sukuk dan
kontrak investasi kolektif penyertaan terbatas,

penambahan produk baru berupa reksadana syariah
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target waktu, penggunaan dana hasil cleansing, dan
ketentuan potongan zakat atas kekayaan aset.*!
4. Isi Peraturan OJK No. 33/POJK.4/2019
Secara keseluruhan, isi Peraturan OJK No.
33/POJK.4/2019 tentang Penertiban dan Persyaratan
Reksadana Syariah berisi 18 bab dengan rincian
sebagai berikut:
a. Bab I: Ketentuan Umum
Bab ini menjelaskan definisi dari istilah-
istilah yang dipakai di dalam ruang lingkup
reksadana  syariah,  jenis-jenis  produk
reksadana syariah, ketentuan para pihak terkait,
prinsip reksadana syariah di pasar modal, dan
ketentuan laporan mengenai reksadana syariah.
b. Bab II: Penerbitan Saham Reksadana Syariah
Berbentuk Perseroan
Bab ini menjelaskan persyaratan terkait
dengan reksadana syariah berbentuk perseroan
yang meliputi ketentuan peraturan perundang-
undangan, anggaran dasar reksadana syariah,
mekanisme pembersihan kekayaan, kontrak
kekayaan penyimpanan, dan besaran investasi

pada efek syariah.

41 Penjelasan atas Peraturan Nomor 33/PJOK.04/2019, 1-2.
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Bab I1I: Penerbitan Unit Penyertaan Reksadana
Syariah Berbentuk Kontrak Investasi Kolektif

Bab ini menjelaskan ketentuan pihak
yang melakukan penawaran umum unit
penyertaan reksadana syariah  berbentuk
kontrak investasi kolektif. Selanjutnya juga
menerangkan  ketentuan isi, mekanisme
pembersihan kekayaan reksadana syariah, dan
besaran investasi pada kontrak investasi
kolektif.
Bab IV: Reksadana Syariah Pasar Uang,
Reksadana  Syariah  Pendapatan  Tetap,
Reksadana Syariah Saham, dan Reksadana
Syariah Campuran

Bab ini  menjelaskan  ketentuan-
ketentuan para pihak yang melakukan
penawaran umum reksadana syariah dan
ketentuan ~ Manajer  Investasi  terhadap
berlangsungnya investasi dalam  bentuk
reksadana syariah pasar uang, reksadana
syariaah pendapatan tetap, reksadana syariah
saham, dan reksadana syariah campuran.
Bab V: Reksadana Syariah Terproteksi dan
Reksadana Syariah Indeks
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Bab ini menjelaskan ketentuan para
pihak yang melakukan penawaraan umum,
kebijakan Manajer Investasi, masa penawaran,
serta portofolio efek pada reksadana syariah
terproteksi atau reksadana syariah indekss.
Bab VI. Reksadana Syariah Berbasis Efek
Syariah Luar Negeri

Bab ini menjelaskan aturan para pihak
yang melakukan penawaran umum reksadana
syariah, besaran investasi, ketentuan efek
syariah luar negeri termasuk ketentuan para
pihak dan produk efek, ketentuan portofolio
Manajer Investasi, dan besaran nilai investasi
awal pada reksadana syariah berbasis efek
syariah luar negeri.

Bab VII: Reksadana Syariah Berbasis Sukuk

Bab ini menjelaskan ketentuan pihak
yang melakukan penawaran umum, kebijakan
maanajer investasi, masa penawaran dan
sifatnya, komposisi investasi, ketentuan
dokumen permohonan pencatatan, dan besaran

investasi pada efek berupa sukuk.
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h. Bab VIII: Reksadana Syariah Berbentuk
Kontrak Investasi Kolektif yang Unit
Penyertaannya Diperdagangkan di Bursa Efek

Bab ini menjelaskan ketentuan dan
kebijkan reksadana syariah berbentuk kontrak
investasi kolektif pada bursa efek serta
ketentuan terkait prospektus dari reksadana
syariah tersebut.

i. Bab IX: Reksadana Syariah Berbentuk Kontrak
Investasi Kolektif Penyertaan Terbatas

Bab ini menjelaskan ketentuan dasar
reksadana syariah berbentuk kontrak investasi
kolektif ~ penyertaaan terbatas, ketentuan
invetasi setiap pemegang unit penyertaan, dan
ketentuan mengenai batasan investasi pada
efek syariah dan/atau instrumen pasar uang
syariah.

j. Bab X: Reksadana Syariah Target Waktu

Bab ini menjelaskan bahwa Manajer
Investasi yang mengelola reksa dana syariah
target waktu wajib menginvestasikan dana
kelolaannya pada efek syariah.

k. Bab XI: Pengelolaan Reksadana Syariah
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Bab ini  menjelaskan  ketentuan
pengelolaan  reksadana syariah, direksi,
Manajer Investasi, dan/atau Bank Kustodian
reksadana syariah, kebijakan terkait penjualan
efek dan portofolio, serta kewenangan OJK
terkait keberlangsungan investasi ini.

Bab XIl: Dana yang Tidak Dapat Diakui
Sebagai Nilai Aktiva Bersih Reksadana
Syariah

Bab ini menjelaskan pembersihan
kekayaan reksadana syariah yang tidak
termasuk nilai aktiva bersih termasuk prosedur
dan ketentuan penggunaan hingga
penyalurannya, serta  ketentuan  Bank
Kustodian dalam mengungkapkan informasi
tentang dana yang tidak dapat diakui sebagai
nilai aktiva bersih.

Bab XI1I: Keterbukaan Informasi Terkait Zakat

Bab ini menjelaskan ketentuan Manajer
Investasi dalam hal zakat beserta prosedur yang
harus dilakukan baik oleh Manajer Investasi
atau Bank Kustodian.

Bab XIV: Pembubaran Reksadana Syariah
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Bab ini  menjelaskan  ketentuan
pembubaran dan likuidasi reksadana syariah
berbentuk kontrak investasi kolektif, faktor
pembubaran, dan tindakan yang harus
dilakukan oleh manajer invetasi tekait
pembubaran tersebut.

Bab XV: Pelaporan

Bab ini menjelaskan ketentuan mengenai
kewajiban pelaporan bagi reksa dana berbentuk
perseroan dan kontrak investasi kolektif.

Bab XVI: Sanksi Administratif

Bab ini menjelaskan sanksi yang
diberlakukan atas suatu pelanggaran terhadap
ketentuan dalam reksadana syariah, serta
mekanisme atau tata cara, dan bentuk
sanksinya.

Bab XVII: Ketentuan Peralihan

Bab ini menjelaskan ketentuan Manajer
Investasi dalam hal pengelolaan reksadana
syariah, penyesuaian reksadana berbaasis
sukuk, kewajiban pengungkapan informasi
dana di luar nilai aktiva bersih, dan
pembaharuan reksadana syariah sebelum

peraturan berlaku.
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r. Bab XVIII: Ketentuan Penutup
Bab ini menjelaskan bahwa peraturan
OJK No. 19/POJK.04/2015 telah dicabut dan
diganti  dengan  peraturan ini  sejak

diundangkan.

B. Mekanisme Cleansing Pada Pendapatan Non halal
Menurut Peraturan OJK No. 33/POJK.04/2019
1. Deskripsi Cleansing

Istilah cleansing muncul dilatarbelakangi oleh
adanya beberapa mekanisme dari reksadana
konvensional yang masih berlaku di dalam reksadana
syariah. Untuk memastikan investasi ini halal dan
berlaku secara syariah, maka diberlakukanlah
cleansing guna membersihkan bagian dari investasi
reksadana syariah yang mengandung unsur-unsur non
halal atau yang diharamkan.*?

Cleansing akan membedakan beberapa sumber
pendapatan dari prosedur investasi yang seharusnya
tidak masuk di dalam reksadana syariah. Hal ini bisa
diketahui dari ketetapan OJK mengenai penerbitan

dan persyaratan reksadana syariah yang tertuang

42 Alvien Septian Haerisma, Pengantar Reksadana Syariah (Introduction Of
Islamic Mutual Fund), Al-Amwal: Jurnal Kajian Ekonomi dan Perbankan
Syariah, Vol 6, No. 2 (2014), him. 2.
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dalam Peraturan OJK No. 33/POJK.04/2019. Melalui
ketetapan tersebut dijelaskan bahwa terdapat sumber
pendapatan dari reksadana syariah yang tidak masuk
dalam nilai aktiva bersih (NAB), sehingga setiap
pendapatan di luar NAB harus dipisahkan dan tidak
boleh diteruskan kepada para pemodal/Investor.*

Sebagai salah satu dukungan terhadap
keberlangsungan investasi dalam bentuk reksadana
syariah, maka cleansing akan memastikan setiap
bagian dari investasi tersebut bisa dinikmati oleh para
pemodal. Dengan demikian, Investor yang
menanamkan modalnya ke pasar modal berbentuk
reksadana syariah tidak perlu khawatir mengenai
adanya unsur-unsur yang dilarang dalam Islam.

2. Dasar Hukum Cleansing

Kepastian cleansing secara hukum positif
tertuang dalam Peraturan OJK No. 33/POJK.04/2019
bab 12 pasal 60. Sementara menurut Fatwa DSN MUI
No. 20/DSN-MUI/2001 disebutkan di dalam bab 5
pasal 11 ayat 2 bahwa hasil investasi yang dibagikan
kepada Investor harus bersih dari pendapatan yang

mengandung unsur non halal.** Untuk itu perlu

43 Peraturan Nomor 33/POJK.04/2019, 35.
44 Fatwa Nomor 20/DSN-MUI/1V/2001 Bab V Pasal 11.
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adanya pemisahan pendapatan non halal dan halal
(tafrig al-halal min al-haram). Mengenai hal tersebut
sejalan dengan beberapa dalil yang menjadi dasar
dikeluarkannya Fatwa DSN MUI No. 20/DSN-
MUI/2001.

Allah telah berirman:

Lol a%as aall & Jalg
Dan Allah menghalalkan jual beli dan
mengharamkan riba. (QS. Al-Bagarah ayat 275).%
Nabi Muhammad Saw bersabda'

LA\ A d;\ }\
Perdamaian dapat dilakukan di antara kaum
muslimin kecuali perdamaian 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. (HR. Tirmizi dari ‘Amr
bin ‘Auf).
Dasar hukum di atas secara khusus

menerangkan bagaimana praktik ekonomi dalam
Islam yang semestinya berjalan sesuai prinsipnya. Hal
ini kemudian mendorong Fatwa MUI mengeluarkan
fatwa salah satu jenis praktik ekonomi yang

diperuntukkan secara khusus untuk reksadana

4 Al-Qur’an dan Terjemahanya.
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syariah, termasuk bagaimana mekanisme yang harus
dijalankan pada praktik tersebut agar tidak melanggar
ketentuan dalam syariat. Untuk itulah muncul salah
satu mekanisme yang harus diterapkan, dalam hal ini
yaitu upaya guna membersihkan reksadana syariah
dari pendapatan non halal yang dinamakan proses
cleansing.

Objek Pemisahan

Pemisahan pendapatan reksadana syariah
terdiri dari beberapa objek yang menjadi tujuan
cleansing. Masing-masing pendapatan tersebut
memiliki kriteria tertentu yang menyebabkan hasil
investasi tidak masuk dalam nilai aktiva bersih
sehingga bukan menjadi bagian dari pendapatan
reksadana syariah.

Secara umum, kriteria pendapatan yang
dilakukan ceansing adalah pendapatan yang tidak
memenuhi prinsip syariah, yaitu pendapatan yang
mengandung beberapa unsur riba atau sejenisnya
yang dilarang atau tidak berdasar pada prinsip Islam
mengenai produk pasar modal syariah. Menurut
Fatwa DSN MUl No. 20/DSN-MUI/2001,
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pendapatan yang dapat diterima dalam reksadana
syariah meliputi:*

a. Pendapatan saham

1) Dividen, merupakan bagi hasil dari laba
keuntungan yang diperoleh emiten atas
usahanya, baik diberikan dalam bentuk
tunai maupun saham.

2) Rights, merupakan hak yang diberikan
emiten kepada Investor untuk memesan
efek terlebih dulu.

3) Capital gain, merupakan keuntungan
Investor ketika menjual atau membeli
saham di pasar modal.

b. Pendapatan obligasi, yaitu perolehan bagi hasil
atas laba emiten yang diterima setiap periode
tertentu.

c. Pendapatan surat berharga pasar uang,
merupakan perolehan bagi hasil dari issuer
(penerbit surat utang/efek).

d. Pendapatan deposito, merupakan pendapatan
atas bagi hasil yang diperoleh dari bank-bank
syariah.

Mengingat pendapatan yang dapat diterima

oleh reksadana syariah sudah ditentukan menurut
fatwa tersebut, maka pendapatan lain di luar ketentuan
fatwa wajib diberlakukan cleansing. Berkenaan
dengan ketentuan tentang pendapatan lain yang tidak
bisa diterima oleh Investor atau menjadi objek

cleansing telah diatur dalam Peraturan OJK No.

46 Fatwa Nomor 20/DSN-MUI/IV/2001 Bab V Pasal 11 Ayat 3, 6.
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33/POJK.04/2019. Di dalam bab XII tentang dana
yang tidak dapat diakui sebagai nilai aktiva bersih
reksadana syariah, telah disebutkan pada pasal 60
yang meliputi:*’

a. Jasa giro dan/atau bunga yang timbul karena
penempatan kas pada rekening bank
konvensional;

b. Selisih lebih dari harga jual terhadap
efek/instrumen pasar uang syariah yang terjual
melenihi 10 hari sejak:

1) Saham dikeluarkan dari Daftar Efek
Syariah (DES).

2) Efek selain saham/instrumen pasar uang
sudah tidak sesuai dengan prinsip
syariah di pasar modal.

c. Selisih lebih dari harga jual terhadap
efek/instrumen pasar uang syariah yang timbul
akibat tindakan Manajer Investasi dan Bank
Kustodian menyebabkan portofolio reksadana
syariah memiliki efek/instrumen pasar uang
non syariah.*®

d. Pendapatan non halal lain yang berupa dana
hasil  sanksi/denda (ta’zir) dan hasil
pembersihan dari bagian non halal pendapatan
dividen yang diterima reksadana syariah.*

4. Mekanisme Cleansing

Mekanisme pemberlakuan cleansing melalui

beberapa proses/tahapan, yaitu tahap peninjauan

47 Peraturan Nomor 33/POJK.04/2019 Bab XII Pasal 60, 35.
48 Peraturan Nomor 33/POJK.04/2019 Bab XI Pasal 58, 33.
4 Penjelasan atas Peraturan Nomor 33/PJOK.04/2019, 14.
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awal, identifikasi potensi masalah, dan pemurnian
portofolio.®
a. Peninjauan awal

Pada tahapan  pertama,  proses
pelaksanaan dilakukan guna memastikan
portofolio reksadana syariah. Proses ini
dilakukan oleh tim ahli yang terdiri dari pakar
hukum Islam dan ahli keuangan di bidang
reksadana syariah yang sudah mengantongi
izin Ahli Syariah Pasar Modal (ASPM) dari
OJK. Pemeriksaan dilakukan terhadap seluruh
investasi dalam bentuk reksadana syariah,
apakah terdapat kesesuaian atau tidak dengan

prinsip-prinsip syariah.

b. Identifikasi potensi masalah

Setelah melakukan peninjauan awal
berupa  pemeriksaan, tim ahli  akan
mengidentifikasi terhadap investasi yang
memiliki potensi masalah di bidang syariah.
Jika terbukti Kketerdapatan investasi yang
mengandung masalah syariah, maka investasi

tersebut akan dipisahkan dari portofolio

%0 Diakses dari https://www.bions.id/edukasi/reksadana/cleansing-reksa-dana-
syariah pada 4 November 2023.
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