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Menteri Kebudayaan RI No. 158/1987 dan NO. 0543b/U/1987 tertanggal 22 

Januari 1988, pedoman tersebut adalah sebagai berikut: 

1. Konsonan Tunggal  
 

Huruf  

Arab  

Nama  Huruf Latin  Nama  

 Alif  Tidak ا 
dilambangkan  

Tidak dilambangkan  

  Ba  b  Be ب  

  Ta  t  Te ت  

  Ṡa  ṡ  Es (dengan titik di atas) ث  

  Jim  j  Je ج 

  Ḥa  ḥ  Ḥa (dengan titik di bawah) ح 

  Kha  kh  Ka dan Ha خ 

  Dal  d  De د 

  Żal  ż  Zet (dengan titik di atas) ذ 
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  Ra  r  Er ر

  Zai  z  Zet    ز

  Sin  s  Es س 

  Syin  sy  Es dan Ye ش  

  Ṣad  ṣ  Es (dengan titik di bawah) ص 

  Ḍad  ḍ  De (dengan titik di bawah) ض

  Ṭa  ṭ  Te (dengan titik di bawah) ط  

  Ẓa  ẓ  Zet (dengan titik di bawah) ظ 

  ain  ‘  Koma terbalik (di atas)‘ ع 

  Gain  g  Ge غ 

  Fa  f  Ef ف  

  Qaf  q  Ki ق 

  Kaf  k  Ka ك  

  Lam  l  El ل 
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  Mim  m  Em م

  Nun  n  En ن 

  Wau  w  We و 

  Ha  h  Ha ه 

  Hamzah  ’  Apostrof ء  

  Ya  y  Ya ي 

 

2. Konsonan Rangkap karena tasydīd ditulis rangkap:  
 

3. Ta’ marbutah di akhir kata  
a. Bila dimatikan, ditulis h:  

(Ketentuan ini tidak diperlukan terhadap katakata Arab yang sudah terserap 
ke dalam bahasa Indonesia seperti zakat, shalat dan sebagainya, kecuali 
dikehendaki lafal aslinya) 

ةدَدِّعَـَتمُ  ditulis Muta‘addidah 

 ditulis ‘Iddah ةَّدعِ

 ditulis ḥikmah ةمَكْحِ

 ditulis Jizyah ةيَزْخِ
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b. Bila Ta’ Marbutah diikuti dengan kata sandang “al” serta bacaan kedua 
itu terpisah, maka di tulis dengan h:  

 

c. Bila Ta’ Marbutah hidup atau dengan harakat, fathah, kasrah dan 
dhammah ditulis t:  

 ditulis zakāt al-fiṭr رطفلا ةاكز

 
4. Vocal Pendek  

◌َ Fathah ditulis A 

◌ِ Kasrah ditulis I 

◌ُ Dhammah ditulis U 

 
5. Vocal Panjang  

1.  Fatḥah + alif ditulis Ā 

 ditulis jāhiliyyah ةيله اج  

2.  Fatḥah + ya‘mati ditulis Ā 

 ditulis Tansā ىسنت  

3.  Kasrah + ya‘mati ditulis Ī 

يمرك   ditulis Karīm 

4.  ḍammah + wawu 

mati 

ditulis Ū 

ض ورف    ditulis Furūd 

 
  

 ’ditulis karāmah alauliyā ءايَلِوْلأَاةمَارَكَ
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6. Vocal Rangkap  

 
1.   Fatḥah + ya’ mati ditulis Ai 

 ditulis Bainakum مكنيب  

2.  Fatḥah + wawu mati ditulis Au 

 ditulis Qaul لوق  

 

7. Vokal pendek yang berurutan dalam satu kata, dipisahkan dengan apostrof  

 ditulis A’antum متنأأ

 ditulis U’iddat ت دعا

 ditulis La’in Syakartum تمركش نئل

 

8.  Kata sandling Alif + Lām 
a. Bila diikutu huruf Qamariyyah   

  

 ditulis al-Qur’ān ن ارقلا

 ditulis al-Qiyās سايقلا
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b. bila diikuti huruf Syamsiyyah 
 

 
9. penulisan kata-kata dalam rangkaian ditulis menurut bunyi atau  

pengucapannya  
 

 

 

 

 

  

ءامسلا  ditulis al-samā’ 

سمشلا  
ditulis al-syams 

 ditulis zawi al-furūd ضورفلا يوذ

 ditulis Ahl Al-Sunnah ةنسلا لهأ
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ABSTRAK 
 

Finka Rorensa Cahyadi, 20111046. Tinjauan Fatwa Dsn-Mui 
Nomor.154/Dsn-Mui/V/2023 Terhadap Praktik Transparansi Dan 
Akuntabilitas Dalam Pengelolaan Exchange Traded Fund (ETF) Syariah 
(Studi Kasus Bursa Efek Indonesia. Skripsi. Program Studi Hukum Ekonomi 
Syariah, Fakultas Syariah dan Ekonomi Islam, Institut 
Ilmu Al-Qur’an (IIQ) Jakarta, 1445H/2024M. 

Fatwa DSN-MUI No.154/DSN-MUI/V/2023 tentang Exchange Traded 
Fund (ETF) Syariah membuka peluang investasi Syariah di pasar modal. 
Namun, fatwa ini belum merinci transparansi dan pelaporan kinerja ETF secara 
rutin. Keterbatasan dalam sistem pelaporan dan akuntabilitas menyulitkan 
pemantauan kepatuhan terhadap prinsip-prinsip Syariah. Penelitian ini 
bertujuan mengkaji transparansi dan akuntabilitas dalam pengelolaan ETF 
Syariah di BEI serta kesesuaiannya dengan fatwa tersebut. 

Penelitian ini merupakan penelitian studi kasus dengan pendekatan 
normatif berdasarkan Fatwa DSN-MUI. Data primer diperoleh melalui 
wawancara dengan pihak terkait di Kantor BEI dan DSN-MUI, sedangkan data 
sekunder diperoleh dari studi pustaka dan dokumentasi. Tahapan pengolahan 
dan analisis data meliputi reduksi dan kategorisasi data, penyajian data, serta 
verifikasi dan penarikan kesimpulan. 

Hasil penelitian menemukkan bahwa praktik transparansi dan 
akuntabilitas dalam pengelolaan Exchange-Traded Fund (ETF) Syariah di 
Kantor Bursa Efek Indonesia (BEI) sudah berjalan dengan baik dan telah 
sesuai dengan prinsip-prinsip yang ditetapkan dalam Fatwa DSN-MUI No. 
154/DSN-MUI/V/2023. Meskipun demikian, masih terdapat beberapa aspek 
yang perlu diperbaiki, terutama dalam hal penyediaan rincian spesifik dan 
pengawasan komitmen untuk sepenuhnya memenuhi ketentuan fatwa. 

 
Kata Kunci: Akuntabilitas, ETF Syariah, Fatwa DSN-MUI Nomor.154/DSN-
MUI/V/2023, Transparansi 
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ABSTRACT 

Finka Rorensa Cahyadi, 20111046. Review of DSN-MUI Fatwa Number 
154/DSN-MUI/V/2023 on Transparency and Accountability Practices in the 
Management of Sharia Exchange Traded Funds (ETFs) (Case Study of the 
Indonesia Stock Exchange). Thesis. Sharia Economic Law Study Program, 
Faculty of Sharia and Islamic Economics, Institute of Qur'anic Sciences (IIQ) 
Jakarta, 1445H/2024AD 

The DSN-MUI Fatwa No.154/DSN-MUI/V/2023 on Sharia ETF opens up 
opportunities for Sharia investment in the capital market. However, the fatwa 
does not provide detailed guidance on the transparency and routine reporting 
of ETF performance. Limitations in the reporting and accountability system 
hinder the monitoring of compliance with Sharia principles. This study aims 
to assess the transparency and accountability in the management of Sharia 
ETFs at the Indonesia Stock Exchange (IDX) and evaluate their alignment with 
the fatwa. 

This research is a case study with a normative approach based on the DSN-
MUI Fatwa. Primary data was obtained through interviews with relevant 
parties at the BEI Office and DSN-MUI, while secondary data was gathered 
from literature studies and documentation. The data processing and analysis 
stages include data reduction and categorization, data presentation, as well as 
verification and conclusion drawing. 

The research findings indicate that the practices of transparency and 
accountability in managing Sharia Exchange-Traded Funds (ETFs) at the 
Indonesia Stock Exchange (IDX) office are well-implemented and comply 
with the principles set forth in Fatwa DSN-MUI No. 154/DSN-MUI/V/2023. 
However, there are still some aspects that need improvement, particularly 
regarding the provision of specific details and commitment oversight to fully 
meet the fatwa requirements. 

Keywords: Accountability, DSN-MUI Fatwa Number 154/DSN-
MUI/V/2023Sharia ETFs, Transparency 
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صخللما  
ىوتف ةعجارم .20111046 ،يدايهاك اسنيرور اكنيف   DSN-MUI مقر  
154/DSN-Mui/V/2023 قيدانص ةرادإ في ةلءاسلماو ةيفافشلا تاسرامم نأشب  

ةسارد جمmرب .ةحورطلأا .(ايسينودنإ ةصروب ةلاح ةسارد) ةيعرشلا ةصروبلا في ةلوادتلما رامثتسلاا  
دهعم ،يملاسلإا داصتقلااو ةعيرشلا ةيلك ،يعرشلا يداصتقلاا نوناقلا  

م2024/ـهw، 1445ركاج ،wركاج نآرقلا مولع . 
DSN-MUI 154 مقر ىوتف /DSN-MUI/V/2023 رامثتسلاا قيدانص نأشب  

ةيعرشلا ةصروبلا في ةلوادتلما  (ETF) لالما سأر قوس في يعرشلا رامثتسلاا صرف حتفت تيلا . 
تارشؤلما قيدانص ءادأ نع مظتنلما غلابلإاو ةيفافشلا ليصفتل� حضوت لم ىوتفلا هذه نأ لاإ  
ةعيرشلا ئدابلم لاثتملاا ةبقارم ةبوعص لىإ ةلءاسلماو غلابلإا ةمظنأ في دويقلا يدؤتو .ةلوادتلما  
ةلوادتلما تارشؤلما قيدانص ةرادإ في ةلءاسلماو ةيفافشلا ةسارد لىإ ثحبلا اذه فدهي .ةيملاسلإا  

ىوتفلل الهاثتماو ةيملاسلإا ةصروبلا في ةيعرشلا . 
ةيرصلما ءاتفلإا راد ىوتف لىإ دنتسي يرايعم جهنم تاذ ةيثبح ةلاح ةسارد نع ةرابع ثحبلا اذه . 
بتكم في ةلصلا تاذ فارطلأا عم تلاباقلما للاخ نم ةيلولأا تmايبلا ىلع لوصلحا متي  
نم ةيوناثلا تmايبلا ىلع لوصلحا متي امنيب ،بيد في ءاتفلإا ةرئادو ةيلودلا ةيملاسلإا بيد ةصروب  
تmايبلا لازتخا اهليلتحو تmايبلا ةلجاعم لحارم نمضتتو .ةيقيثوتلاو ةيبدلأا تاساردلا  

جئاتنلا صلاختساو اهنم ققحتلاو ،تmايبلا ضرعو ،اهفينصتو . 
في ةلوادتلما ةيعرشلا قيدانصلا ةرادإ في ةلءاسلماو ةيفافشلا ةسرامم نأ لىإ ةساردلا جئاتن تصلخو  

ةيلالما قارولأل ايسينودنإ ةصروب  (ETF) ايسينودنإ ةصروب بتكم في  (IDX) لكشب يرست  
ىوتف في اهيلع صوصنلما ئدابلما عم قفاوتتو ديج  DSN-MUI 154 مقر /DSN-

MUI/V/2023. لا ،ينسحتلا لىإ جاتتح تيلا بناولجا ضعب كانه لازت لا ،كلذ عمو  
ىوتفلا ماكح¯ لماكلا ءافول� مازتللاا ةبقارمو ةددمح ليصافت يمدقتب قلعتي اميف اميس . 
154 مقر ىوتف ،ةعيرشلا بيردتلا ةسسؤم ،ةلءاسلما ةيحاتفلما تاملكلا /DSN-

MUI/V/2023، ةلءاسلما ،ةيفافشلا  
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BAB I 

PENDAHULUAN 

 

A. Latar Belakang Masalah 

Pasar modal syariah di Indonesia telah mengalami pertumbuhan 

yang signifikan selama dua dekade terakhir sejak diperkenalkannya reksa 

dana syariah pertama pada tahun 1997, dilanjutkan dengan peluncuran 

Jakarta Islamic Index (JII) pada tahun 2002. Sejak saat itu, pasar modal 

syariah Indonesia terus tumbuh dan berkembang yang ditandai dengan 

semakin banyaknya produk Syariah, diterbitkannya regulasi terkait pasar 

modal syariah, dan semakin bertambahnya masyarakat yang mengenal dan 

peduli pasar modal Syariah.1 Pertumbuhan ini didorong oleh meningkatnya 

kesadaran masyarakat akan investasi yang halal dan etis. 

Tingkat partisipasi investor dalam pasar modal syariah Indonesia 

masih tergolong rendah, seiring dengan adanya fakta bahwa hanya sekitar 

2,6% dari total investor pasar saham merupakan investor saham syariah 

pada bulan November 2023, meskipun populasi Muslim Indonesia 

mencapai sekitar 85%. Rendahnya tingkat partisipasi ini disebabkan oleh 

beberapa faktor, termasuk rendahnya tingkat literasi keuangan pasar modal, 

khususnya literasi keuangan syariah. Mengutip dari jurnal Rudi Abdullah 

bahwa salah satu cara untuk meningkatkan tingkat partisipasi masyarakat 

dalam berinvestasi yaitu dengan memberikan pengetahuan dan informasi 

mengenai literasi, khususnya tentang investasi untuk masa depan. Investasi 

jangka panjang dapat memberikan keuntungan bagi investor, terutama 

dalam saham syariah. Di Indonesia, terutama pada pasar modal Syariah, 

 
1 Siti Kalimah, Umi Khoirunnisa, “Pasar Modal Syariah sebagai Wujud Lembaga 

Keuangan Syariah dalam Mendorong Pertumbuhan Moderasi Perekonomian Islam”, Jurnal 
Proceeding: The 1st Faqih Asy’ari Islamic Institute International Conference, vol. 2, no. 2, 
(2019), hal. 179. 
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edukasi yang memadai diberikan kepada masyarakat sebagai target utama, 

sementara yang lainnya termasuk bantuan dalam membuat rekening saham 

sebagai alternatif bagi peserta dalam berinvestasi.2 Namun, terdapat 

optimisme dari pihak-pihak terkait, seperti Bursa Efek Indonesia (BEI), PT 

Mandiri Sekuritas, dan PT Bank Syariah Indonesia, yang menargetkan 

peningkatan signifikan dalam jumlah investor saham syariah.3 

Bursa Efek Indonesia (BEI) merupakan lembaga sentral di mana 

terjadi pertemuan antara penawaran dan permintaan untuk efek tertentu. 

Seluruh transaksi dilakukan di lokasi tertentu dan tunduk pada sejumlah 

peraturan. Proses transaksi dilakukan melalui proses lelang, dengan tujuan 

memenuhi pesanan pembelian pada harga terendah dan pesanan penjualan 

pada harga tertinggi, sehingga memberikan hasil yang optimal bagi pembeli 

dan penjual.4 BEI memiliki target ambisius untuk meningkatkan jumlah 

investor pasar modal syariah hingga mencapai 1 juta pada tahun 2024, 

didukung oleh pertumbuhan yang signifikan dalam jumlah saham syariah 

yang tercatat di BEI selama lima tahun terakhir.5 Namun demikian, hingga 

kuartal III tahun 2023, aktivitas investor pasar modal syariah masih 

tergolong rendah, di mana hanya sekitar 18,47% dari total investor syariah 

yang aktif melakukan transaksi, terutama didominasi oleh provinsi-provinsi 

 
2 Rudi Abdullah, “Edukasi Literasi Keuangan Pasar Modal Syariah pada Pengurus 

Badan Usaha Milik Desa di Kecamatan Kolese Kota Baubau”, Jurnal Abdidas, vol. 2, no. 2, 
(2021), hal. 324.  

3 Romys Binekasri, (2024, January 9), “Investor Saham Syariah RI Masih Minim, BEI 
Target 1 Juta Tahun Ini”, Cnbcindonesia.com, p. 1. Retrieved from 
https://www.cnbcindonesia.com/market/20240109130814-17-504096/investor-saham-
syariah-ri-masih-minim-bei-target-1-juta-tahun-ini (Pada tanggal 12 April 2024 Pukul 17:10 
WIB). 

4 Wastam Wahyu Hidayat, “Konsep Dasar Investasi Dan Pasar Modal” (Ponorogo: 
Penerbit Uwais, 2019), hal. 11. 

5 Muhamad Ibrahim, (2024, January 9). “BEI Targetkan Investor Pasar Modal 
Syariah Tembus 1 Juta di 2024, Begini Jurusnya”. Infobanknews.com, p. 1. Retrieved from 
https://infobanknews.com/bei-targetkan-investor-pasar-modal-syariah-tembus-1-juta-di-
2024-begini-jurusnya/ (Pada tanggal 12 April 2024 Pukul 17:23 WIB). 

https://www.cnbcindonesia.com/market/20240109130814-17-504096/investor-saham-syariah-ri-masih-minim-bei-target-1-juta-tahun-ini
https://www.cnbcindonesia.com/market/20240109130814-17-504096/investor-saham-syariah-ri-masih-minim-bei-target-1-juta-tahun-ini
https://infobanknews.com/bei-targetkan-investor-pasar-modal-syariah-tembus-1-juta-di-2024-begini-jurusnya/
https://infobanknews.com/bei-targetkan-investor-pasar-modal-syariah-tembus-1-juta-di-2024-begini-jurusnya/
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di Pulau Jawa. Meskipun demikian, pasar modal syariah telah mengalami 

perkembangan sejak era kebangkitannya pada tahun 2011, dengan 

diperkenalkannya berbagai inovasi seperti Indeks Saham Syariah Indonesia 

(ISSI) dan Sharia Online Trading System (SOTS). Selain itu, jumlah emiten 

di pasar modal Indonesia, termasuk perusahaan yang masuk dalam 

kelompok saham syariah, terus mengalami peningkatan, mencapai 

pertumbuhan sebesar 44,53% dari tahun 2017 hingga 2022.6 Hal ini 

menunjukkan komitmen OJK dan BEI dalam memastikan bahwa saham 

yang tercatat mematuhi prinsip syariah, dengan sektor-sektor yang 

mendominasi daftar efek syariah meliputi berbagai industri. 

Meskipun Binekasri (2024) menyoroti rendahnya tingkat partisipasi 

investor dalam pasar modal syariah Indonesia, di mana hanya sekitar 2,6% 

dari total investor pasar saham merupakan investor saham syariah pada 

bulan November 2023.7 Namun, Winarni (2023) mengungkapkan bahwa 

pasar modal Indonesia terus mengalami pertumbuhan, termasuk perusahaan 

yang terdaftar dalam kelompok saham syariah, dengan jumlah saham 

syariah yang tercatat meningkat sebesar 44,53% dari tahun 2017 hingga 

2022, yang menunjukkan bahwa pasar modal syariah di Indonesia tetap 

berkembang meskipun masih dihadapi dengan tantangan partisipasi 

investor yang rendah.8 Selain itu, penyusunan daftar efek syariah oleh OJK 

 
6 Recha Tiara, (2023, December 27). “Kuartal III-2023, BEI Catat Investor Syariah 

Tembus 130 Ribu”. www.Emitennews.com, p. 1. Retrieved from 
https://www.emitennews.com/news/kuartal-iii-2023-bei-catat-investor-syariah-tembus-130-
ribu (Pada tanggal 12 April 2024 Pukul 18:10 WIB). 

7 Romys Binekasri, (2024, January 9), “Investor Saham Syariah RI Masih Minim, BEI 
Target 1 Juta Tahun Ini”, Cnbcindonesia.com, p. 1. Retrieved from 
https://www.cnbcindonesia.com/market/20240109130814-17-504096/investor-saham-
syariah-ri-masih-minim-bei-target-1-juta-tahun-ini (Pada tanggal 12 April 2024 Pukul 18:19 
WIB). 

8 Winarni, (2023, March 3). “Jumlah Saham Syariah 2017-2022 Melejit, Ini Daftar 
Lengkapnya”. Dataindonesia.Id, p. 1. Retrieved from https://dataindonesia.id/pasar-
saham/detail/jumlah-saham-syariah-20172022-melejit-ini-daftar-lengkapnya (Pada tanggal 
12 April 2024 Pukul 18:32 WIB). 

https://www.emitennews.com/news/kuartal-iii-2023-bei-catat-investor-syariah-tembus-130-ribu
https://www.emitennews.com/news/kuartal-iii-2023-bei-catat-investor-syariah-tembus-130-ribu
https://www.cnbcindonesia.com/market/20240109130814-17-504096/investor-saham-syariah-ri-masih-minim-bei-target-1-juta-tahun-ini
https://www.cnbcindonesia.com/market/20240109130814-17-504096/investor-saham-syariah-ri-masih-minim-bei-target-1-juta-tahun-ini
https://dataindonesia.id/pasar-saham/detail/jumlah-saham-syariah-20172022-melejit-ini-daftar-lengkapnya
https://dataindonesia.id/pasar-saham/detail/jumlah-saham-syariah-20172022-melejit-ini-daftar-lengkapnya
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dan BEI memastikan kepatuhan saham terhadap prinsip syariah, dengan 

sektor-sektor seperti barang konsumen, properti, energi, teknologi, dan 

lainnya yang mendominasi.  

Berdasarkan data Kementerian Keuangan RI dan data BAPEPAM-

LK, pertumbuhan pasar modal syariah di Indonesia juga ditandai dengan 

peningkatan jumlah efek yang beredar, yang meliputi munculnya berbagai 

produk baru seperti saham syariah, sukuk, reksa dana syariah, dan exchange 

traded funds (ETF) syariah, serta layanan syariah seperti online trading, 

yang bertujuan untuk memudahkan investor dalam menginvestasikan 

dananya.9 ETF Syariah merupakan produk investasi yang diperdagangkan 

di Bursa Efek Indonesia (BEI) dan mengikuti Indeks Saham Syariah, yang 

mengukur kinerja saham-saham perusahaan yang telah diseleksi 

berdasarkan prinsip Syariah.10 Instrumen ini cocok bagi investor Muslim 

yang ingin berinvestasi sesuai dengan keyakinan agama mereka, karena 

ETF Syariah mematuhi larangan investasi pada sektor-sektor yang dianggap 

tidak sesuai dengan prinsip syariah, seperti alkohol, perjudian, dan riba. 

Selain itu, ETF Syariah juga tunduk pada ketentuan yang ditetapkan dalam 

peraturan Otoritas Jasa Keuangan (OJK) No.19/POJK.14/2015, yang 

mengatur prosedur dan syarat-syarat yang harus dipenuhi untuk penerbitan 

dan operasionalitas ETF Syariah secara sah, termasuk aturan terkait 

portofolio investasi yang harus mematuhi prinsip-prinsip syariah.11 

 
9 Yussi Septa Prasetia, “Implementasi Regulasi Pasar Modal Syariah Pada Sharia 

Online Trading System (SOTS)”, Al-Tijary: Jurnal Ekonomi dan Bisnis Islam, vol. 2, no. 2, 
(2017), hal. 133. https://doi.org/10.21093/at.v2i2.726..  

10 Ananda Kurnia Rizqullah Diananto, Putri Yasmien, & Jihan Kamila, 
“Menggabungkan Nilai-Nilai Keagamaan Dalam Manajemen Keuangan”, Journal Islamic 
Education, 1, no. 4 (2023): h 760. 

11 Otoritas Jasa Keuangan (OJK). (2015). Peraturan Otoritas Jasa Keuangan Nomor 
19/POJK.14/2015 tentang Penerbitan dan Operasionalitas Exchange Traded Fund Syariah. 
Jakarta: OJK. 

https://doi.org/10.21093/at.v2i2.726
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Dari sisi kerangka hukum, Indonesia telah memiliki regulasi 

pasar modal syariah yang didasarkan pada fatwa yang diterbitkan oleh 

Dewan Syariah Nasional-Majelis Ulama Indonesia (DSN-MUI). 

Regulasi seperti Fatwa DSN-MUI menjadi landasan bagi kerangka 

hukum pasar modal syariah, yang bertujuan untuk memastikan 

kepatuhan terhadap prinsip-prinsip syariah. Selain itu, inovasi seperti 

ISSI dan Syariah Online Trading System (SOTS) telah memfasilitasi 

investor syariah, dengan Bank Syariah Mandiri sebagai pelopor dalam 

mendorong penerapan prinsip syariah dalam investasi.12 Peluncuran 

ETF Syariah pada tahun yang sama dengan penerbitan regulasi tersebut 

juga menandai langkah signifikan dalam memperluas peluang investasi 

di pasar modal syariah Indonesia. Sementara itu, upaya sosialisasi dan 

edukasi tentang pasar modal syariah semakin gencar dilakukan, baik 

melalui pendidikan formal maupun media informasi, untuk 

meningkatkan pemahaman masyarakat tentang investasi syariah. 

Dewan Syariah Nasional Majelis Ulama Indonesia (DSN-MUI) 

mengeluarkan Fatwa Nomor.154/DSN-MUI/V/2023 tentang Exchange 

Traded Fund (ETF) Syariah pada 25 Mei 2023.13 Tujuan dari fatwa ini 

adalah memberikan panduan bagi pengelola dan investor ETF Syariah 

agar dapat menjalankan kegiatannya sesuai dengan prinsip syariah. 

Fatwa ini mencakup beberapa ketentuan dan batasan terkait pengelolaan 

ETF Syariah, di antaranya adalah komposisi aset yang harus terdiri dari 

saham syariah dan/atau efek syariah lainnya, penerapan manajemen 

risiko yang memadai untuk melindungi dana investor, serta kewajiban 

 
12 Yussi Septa Prasetia, “Implementasi Regulasi Pasar Modal Syariah Pada Sharia 

Online Trading System (SOTS)”, Al-Tijary: Jurnal Ekonomi Dan Bisnis Islam, 2, no. 2 (2017): 
h 133. https://doi.org/10.21093/at.v2i2.726 

13 Dewan Syariah Nasional-Majelis Ulama Indonesia (DSN-MUI). (2023). Fatwa 
Dewan Syariah Nasional-Majelis Ulama Indonesia Nomor 154/DSN-MUI/V/2023 tentang 
Exchange Traded Fund (ETF) Syariah. Jakarta: DSN-MUI. 

https://doi.org/10.21093/at.v2i2.726
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pengelola ETF Syariah untuk menyampaikan informasi yang lengkap 

dan transparan kepada investor mengenai kegiatan dan kinerja ETF 

Syariah. 

Fatwa DSN-MUI Nomor.154/DSN-MUI/V/2023 tentang 

Exchange Traded Fund (ETF) Syariah memang membuka peluang baru 

bagi investor Muslim untuk berinvestasi di pasar modal secara syariah, 

menawarkan kombinasi keuntungan reksa dana dengan fleksibilitas 

transaksi mirip saham di Bursa Efek Indonesia (BEI). Meskipun 

demikian, implementasi fatwa ini menimbulkan sejumlah tantangan 

yang signifikan, terutama terkait transparansi dan akuntabilitas dalam 

pengelolaan produk ETF Syariah. Mengutip dari jurnal penelitian yang 

ditulis oleh Yoga Prakarsa, dijelaskan bahwa salah satu permasalahan 

utama adalah kurangnya keterbukaan dalam penyampaian informasi 

tentang kinerja ETF kepada investor secara transparan dan rutin. Hal ini 

dapat membuat investor merasa tidak memiliki informasi yang cukup 

untuk membuat keputusan investasi yang tepat, sehingga menjadi 

tantangan yang signifikan bagi para manajer investasi dalam 

memasarkan dan menarik investasi untuk produk ETF yang dirancang 

berdasarkan prinsip-prinsip agama.14  

Selain itu, sistem pelaporan dan akuntabilitas yang belum 

optimal mengakibatkan kesulitan dalam memantau dan mengevaluasi 

efektivitas serta kepatuhan terhadap prinsip-prinsip syariah yang 

ditetapkan. Meskipun ETF Syariah diwajibkan untuk mengikuti prinsip-

prinsip syariah, Fatwa DSN-MUI Nomor 154/DSN-MUI/V/2023 

tentang Exchange Traded Fund (ETF) Syariah belum secara tegas 

 
14 Yoga Prakasa, “The Potential for Islamic Exchange Traded Fund (ETF) in 

Indonesia: A Comparative Study of Development in US, UK, and Malaysia”, International 
Conference on Islamic Capital Markets: Competitiveness and Resilience, no.62 (2012): hal 
27. 
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menetapkan atau menyebutkan pedoman implementasi yang mengatur 

transparansi dan akuntabilitas terkait penyampaian kinerja ETF kepada 

investor secara rutin dan terbuka. Kurangnya keterbukaan ini dapat 

membuat investor merasa tidak memiliki informasi yang cukup untuk 

membuat keputusan investasi yang tepat.15 

Yoga Prakarsa dalam jurnalnya juga memaparkan bahwa pada 

Fatwa ETF Syariah, Manajer Investasi dan Bank Kustodian 

bertanggung jawab atas pengelolaan dan penyimpanan dana investor, 

namun tidak ada mekanisme pengawasan yang rinci dan transparan jika 

terjadi kelalaian atau kesalahan, yang dapat menimbulkan kekhawatiran 

tentang sejauh mana mereka benar-benar bertanggung jawab atas 

tindakan mereka. Biaya yang dikenakan oleh Manajer Investasi dan 

Bank Kustodian dihitung berdasarkan persentase tertentu dari nilai 

aktiva bersih (NAB) ETF, namun tanpa transparansi yang jelas 

mengenai besaran dan struktur biaya ini, investor mungkin merasa 

dirugikan jika biaya-biaya tersebut tidak dikelola dengan baik atau 

dianggap terlalu tinggi. Kurangnya prosedur yang transparan dalam 

menangani kelalaian juga dapat mengurangi kepercayaan investor 

terhadap ETF Syariah. Selain itu, sistem monitoring dan evaluasi yang 

belum komprehensif menghambat proses identifikasi dan koreksi 

terhadap praktik yang tidak sesuai dengan prinsip syariah, yang pada 

gilirannya dapat merugikan integritas pasar modal islam, Bursa Efek, 

dan industri keuangan syariah secara keseluruhan. Potensi manipulasi 

pasar dan penyalahgunaan dana investor, baik disengaja maupun tidak, 

juga menjadi perhatian utama karena dapat mengikis kepercayaan 

 
15 Yoga Prakasa, “The Potential for Islamic Exchange Traded Fund (ETF) in 

Indonesia: A Comparative Study of Development in US, UK, and Malaysia”, International 
Conference on Islamic Capital Markets: Competitiveness and Resilience, no.62 (2012): hal 
21. 
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masyarakat terhadap produk ETF Syariah. 16 Oleh karena itu, penelitian 

lebih lanjut mengenai transparansi dan akuntabilitas dalam pengelolaan 

ETF syariah berdasarkan Fatwa DSN-MUI Nomor.154/DSN-

MUI/V/2023 sangat diperlukan untuk memastikan implementasi yang 

lebih baik dan sesuai dengan prinsip syariah.  

Penelitian ini penting karena Fatwa DSN-MUI 

Nomor.154/DSN-MUI/V/2023 tentang Exchange Traded Fund (ETF) 

Syariah, meskipun memberikan peluang investasi baru bagi umat 

Muslim, masih menghadapi tantangan dalam hal keterbukaan informasi, 

sistem pelaporan, dan akuntabilitas. Dengan mengkaji lebih lanjut, 

maka diharapkan dapat meningkatkan transparansi, mengidentifikasi 

dan memperbaiki potensi manipulasi pasar, serta meningkatkan 

kepercayaan investor. Hal ini krusial untuk mendukung pertumbuhan 

pasar modal syariah dan memperkuat integritas pasar keuangan syariah 

di Indonesia. 

Penelitian ini merupakan kajian yang mendalam mengenai 

transparansi dan akuntabilitas dalam pengelolaan Exchange Traded 

Fund (ETF) Syariah dengan fokus khusus pada implementasi Fatwa 

DSN-MUI Nomor.154/DSN-MUI/V/2023. Meskipun banyak 

penelitian telah dilakukan mengenai ETF dan investasi syariah secara 

umum, belum ada penelitian yang secara khusus meneliti bagaimana 

fatwa DSN-MUI ini diimplementasikan dan sejauh mana transparansi 

dan akuntabilitas dijaga dalam praktiknya. Aspek transparansi dan 

akuntabilitas juga merupakan elemen krusial dalam pengelolaan produk 

keuangan syariah. Dengan meneliti secara mendalam sistem pelaporan, 

 
16 Yoga Prakasa, “The Potential for Islamic Exchange Traded Fund (ETF) in 

Indonesia: A Comparative Study of Development in US, UK, and Malaysia”, International 
Conference on Islamic Capital Markets: Competitiveness and Resilience, no.62 (2012): hlm 
21. 
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mekanisme pengawasan, dan penegakan akuntabilitas, penelitian ini 

dapat memberikan rekomendasi yang berbasis bukti untuk 

meningkatkan implementasi fatwa dan mendorong praktik pengelolaan 

yang lebih baik sesuai dengan prinsip syariah.  

Berdasarkan uraian permasalahan di atas, maka penelitian ini 

berfokus pada analisis transparansi dalam pengelolaan ETF Syariah, 

dengan menggunakan studi kasus implementasi Fatwa DSN-MUI 

Nomor.154/DSN-MUI/V/2023 di Kantor Bursa Efek Indonesia (BEI) 

Jakarta Selatan. Peneliti memilih Kantor Bursa Efek Indonesia (BEI) 

Jakarta Selatan sebagai lokasi penelitian dengan beberapa alasan yang 

kuat. Pertama, BEI merupakan pusat kegiatan pasar modal di Indonesia, 

di mana berbagai produk investasi, termasuk ETF Syariah, 

diperdagangkan.17 Oleh karena itu, BEI memiliki peran sentral dalam 

implementasi dan pengawasan produk-produk investasi sesuai dengan 

regulasi yang berlaku. Kedua, BEI memiliki infrastruktur dan sumber 

daya yang lengkap untuk mendukung penelitian ini. Dengan berbagai 

data dan informasi yang tersedia di BEI, peneliti dapat memperoleh 

akses langsung ke berbagai dokumen, laporan, dan sistem pelaporan 

yang digunakan dalam pengelolaan ETF Syariah. Hal ini 

memungkinkan peneliti untuk melakukan analisis yang mendalam dan 

akurat mengenai transparansi dan akuntabilitas dalam implementasi 

fatwa DSN-MUI Nomor.154/DSN-MUI/V/2023. Ketiga, BEI memiliki 

hubungan langsung dengan berbagai pemangku kepentingan dalam 

pasar modal, termasuk manajer investasi, bank kustodian, dan 

 
17 Indonesia Stock Exchange (IDX). (2024, September 2023). Ikhtisar dan Sejarah 

BEI. www.Idx.co.id, p. 1. Retrieved from https://www.idx.co.id/id/tentang-bei/ikhtisar-dan-
sejarah-bei/ (Pada tanggal 21 Mei 2024, pukul 18.53). 
 

https://www.idx.co.id/id/tentang-bei/ikhtisar-dan-sejarah-bei/
https://www.idx.co.id/id/tentang-bei/ikhtisar-dan-sejarah-bei/
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investor.18 Dengan memilih BEI sebagai lokasi penelitian, peneliti dapat 

berinteraksi langsung dengan para pihak yang terlibat dalam 

pengelolaan ETF Syariah, memperoleh wawasan dan perspektif yang 

beragam mengenai implementasi fatwa dan permasalahan yang 

dihadapi. Dengan memilih Kantor BEI Jakarta Selatan, peneliti dapat 

memastikan bahwa penelitian dilakukan di lokasi yang strategis dan 

relevan, dengan akses ke sumber daya yang diperlukan untuk mengkaji 

transparansi dan akuntabilitas dalam pengelolaan ETF Syariah sesuai 

dengan fatwa DSN-MUI Nomor.154/DSN-MUI/V/2023. 

Berdasarkan uraian di atas, penulis tertarik untuk melakukan 

penelitian terhadap tinjauan Fatwa DSN-MUI Nomor.154/DSN-

MUI/V/2023 dengan transparansi dan akuntabilitas di Kantor Bursa 

Efek Indonesia (BEI) Jakarta Selatan secara lebih mendalam dan 

dituangkan dalam sebuah karya ilmiah berbentuk skripsi dengan judul: 

“TINJAUAN FATWA DSN-MUI NOMOR.154/DSN-MUI/V/2023 

TERHADAP PRAKTIK TRANSPARANSI DAN 

AKUNTABILITAS DALAM PENGELOLAAN EXCHANGE 

TRADED FUND (ETF) SYARIAH (Studi Kasus Bursa Efek 

Indonesia)” 

 

B. Permasalahan 

1. Identifikasi Masalah 

Berdasarkan uraian yang diberikan, identifikasi masalah 

penelitian terkait transparansi dan akuntabilitas dalam pengelolaan 

Exchange Traded Fund (ETF) Syariah dapat dirumuskan sebagai 

berikut: 

 
18 Pemerintah Pusat. (1995). Undang-Undang Nomor 8 Tahun 1995 tentang Pasar 

Modal. Jakarta: Pemerintah Pusat. 
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a. Analisis evaluasi pelaporan dalam pengelolaan ETF Syariah di 

Kantor BEI Jakarta Selatan, khususnya dalam hal penyampaian 

informasi kepada investor. 

b. Implementasi ketentuan-ketentuan Fatwa DSN-MUI dengan 

pengelolaan Exchange Traded Fund (ETF) Syariah di Kantor BEI 

Jakarta Selatan berdasarkan penerapan fatwa DSN-MUI Nomor. 

154/DSN-MUI/V/2023. 

c. Praktik transparansi dan akuntabilitas dalam pengelolaan Exchange 

Traded Fund (ETF) Syariah di Kantor BEI Jakarta Selatan. 

d. Kesesuaian praktik transparansi dan akuntabilitas dalam pengelolaan 

Exchange Traded Fund (ETF) Syariah di Kantor BEI Jakarta Selatan 

dengan Fatwa DSN-MUI Nomor.154/DSN-MUI/V/2023. 

2. Pembatasan Masalah 

Batasan masalah bertujuan untuk mempersempit ruang lingkup 

penelitian dan membantu peneliti untuk fokus pada isu-isu yang paling 

penting. Berdasarkan permasalahan yang diidentifikasi, batasan masalah 

dalam penelitian ini adalah sebagai berikut: 

a. Praktik transparansi dan akuntabilitas dalam pengelolaan Exchange 

Traded Fund (ETF) Syariah di Kantor BEI Jakarta Selatan. 

b. Kesesuaian praktik transparansi dan akuntabilitas dalam pengelolaan 

Exchange Traded Fund (ETF) Syariah di Kantor BEI Jakarta Selatan 

dengan Fatwa DSN-MUI Nomor.154/DSN-MUI/V/2023. 

3. Perumusan Masalah 

Berdasarkan uraian permasalahan yang telah dijelaskan, maka 

rumusan masalah pada penelitian ini yaitu: 

a. Bagaimana praktik transparansi dan akuntabilitas dalam pengelolaan 

Exchange Traded Fund (ETF) Syariah di Kantor BEI Jakarta Selatan? 
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b. Bagaimana kesesuaian praktik transparansi dan akuntabilitas dalam 

pengelolaan Exchange Traded Fund (ETF) Syariah di Kantor BEI 

Jakarta Selatan dengan Fatwa DSN-MUI Nomor.154/DSN-

MUI/V/2023? 

 

C. Tujuan Penelitian 

Berdasarkan rumusan masalah di atas, maka tujuan penelitian ini antara 

lain:  

1. Untuk mengetahui praktik transparansi dan akuntabilitas dalam 

pengelolaan Exchange Traded Fund (ETF) Syariah di Kantor BEI 

Jakarta Selatan. 

2. Untuk mengetahui kesesuaian praktik transparansi dan akuntabilitas 

Exchange Traded Fund (ETF) Syariah di Kantor BEI Jakarta Selatan 

dengan Fatwa DSN-MUI Nomor.154/DSN-MUI/V/2023. 

D. Manfaat Penelitian 

Adapun manfaat yang diharapkan dari penelitian ini mencakup 

berbagai aspek penting, di antaranya yaitu: 

1. Manfaat Praktis 

a. Membantu pengelola ETF Syariah di Kantor Bursa Efek Indonesia 

(BEI) Jakarta Selatan untuk meningkatkan sistem pelaporan dan 

akuntabilitas sesuai dengan fatwa dan regulasi yang berlaku. 

b. Memberikan panduan praktis bagi pengelola dan investor ETF 

Syariah dalam memahami tata cara yang benar dalam melaksanakan 

kewajiban pelaporan dan transparansi. 

c. Menyediakan informasi yang berguna bagi lembaga pengatur, seperti 

Otoritas Jasa Keuangan (OJK), dalam memperbaiki peraturan terkait 

pengelolaan ETF Syariah untuk meningkatkan efektivitas pasar 

modal syariah secara keseluruhan. 
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2. Manfaat Teoritis 

a. Temuan dari penelitian ini dapat memberikan kontribusi dalam 

literatur tentang praktik pengelolaan ETF Syariah dan implementasi 

fatwa DSN-MUI, terutama dalam hal transparansi dan akuntabilitas. 

b. Memberikan wawasan tentang pentingnya etika bisnis dalam praktik 

pengelolaan dana investasi, memperkuat pemahaman tentang 

integrasi nilai-nilai moral dan etika dalam pengambilan keputusan 

investasi. 

c. Memberikan kontribusi signifikan terhadap pemahaman tentang 

implementasi prinsip-prinsip syariah dalam praktik bisnis, 

memperkuat hubungan antara teori dan praktik dalam studi syariah 

dan pasar modal syariah. 

d. Temuan dari penelitian ini dapat digunakan untuk mengembangkan 

atau memperluas teori-teori tentang transparansi, akuntabilitas, dan 

praktik pengelolaan aset Syariah untuk memperdalam pemahaman 

tentang penerapan prinsip-prinsip syariah dalam manajemen dana 

investasi. 

E. Tinjauan Pustaka 

Tinjauan pustaka dalam penelitian ini bertujuan untuk mengkaji 

literatur yang relevan dengan topik penelitian yaitu Tinjauan Fatwa DSN-

MUI Nomor.154/DSN-MUI/V/2023 Terhadap Praktik Transparansi Dan 

Akuntabilitas Dalam Pengelolaan Exchange Traded Fund (ETF) Syariah. 

Beberepa penelitian yang relevan dengan topik tersebut diantaranya: 

1. Penelitian yang dilakukan oleh Risca Azmiana dan Rifqi Muhammad 

(2021) dengan judul “Pengembangan Exchange Trade Fund Syariah 

Indonesia: Peluang dan Tantangan”. Penelitian ini mengulas peluang dan 

tantangan dalam mengembangkan produk investasi Exchange Traded 

Fund (ETF) Syariah di Indonesia. Metode penelitian yang digunakan 
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adalah pendekatan deskriptif kualitatif dengan menggunakan referensi 

dan data sekunder, khususnya dari website Bursa Efek Indonesia. Hasil 

penelitian menyoroti keunggulan ETF Syariah, antara lain proses 

kepemilikan dan transfer yang mudah dan fleksibel, biaya dan risiko 

yang rendah, cakupan yang luas karena menyerupai berinvestasi dalam 

beberapa portofolio sekaligus, dan proses yang transparan. ETF Syariah 

memiliki keunggulan dalam memastikan kehalalan produk karena 

portofolionya selalu dimonitor oleh dewan pengawas syariah di setiap 

pengelola investasi sebagai manajer. Namun, ETF Syariah juga dihadapi 

dengan tantangan terkait rendahnya literasi masyarakat Muslim tentang 

investasi di pasar modal yang memiliki produk syariah. 19 

Persamaan antara penelitian ini dengan penelitian yang 

dilakukan oleh Risca Azmiana dan Rifqi Muhammad (2021) adalah 

keduanya membahas tentang Exchange Traded Fund (ETF) Syariah, 

serta keduanya juga menggunakan pendekatan deskriptif kualitatif dalam 

metodologi penelitiannya. Namun, terdapat perbedaan dalam fokus dan 

pendekatan penelitian. Penelitian ini lebih menitikberatkan pada analisis 

tingkat transparansi dan akuntabilitas dalam pengelolaan ETF Syariah, 

khususnya terkait dengan implementasi Fatwa DSN-MUI 

Nomor.154/DSN-MUI/V/2023 di Kantor Bursa Efek Indonesia (BEI) 

Jakarta Selatan. Sementara itu, penelitian oleh Risca Azmiana dan Rifqi 

Muhammad (2021) lebih berfokus pada peluang dan tantangan dalam 

mengembangkan ETF Syariah di Indonesia secara umum, tanpa 

mencantumkan spesifikasinya terkait Fatwa DSN-MUI. Selain itu, 

penelitian ini juga menggunakan data primer melalui wawancara dan 

observasi langsung, sedangkan penelitian yang dilakukan oleh Risca 

 
19 Risca Azmiana, Rifqi Muhammad, “Pengembangan Exchange Trade Fund Syariah 

Indonesia: Peluang dan Tantangan”, Jurnal Ilmiah Ekonomi Islam, vol. 7, no. 1 (2021), hal. 
55–66.  
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Azmiana dan Rifqi Muhammad (2021) menggunakan data sekunder, 

terutama dari website Bursa Efek Indonesia. 

2. Penelitian yang dilakukan oleh Ani Lutfiyah, Danang Purbo Raharjo, dan 

M. Lathoif Ghozali (2022) dengan judul “Implementasi Fatwa Dewan 

Syariah Nasional - Majelis Ulama Indonesia (DSN-MUI) Terhadap 

Pasar Modal Syariah di Pasar Modal Syariah Indonesia”. Penelitian ini 

membahas tentang perlunya peningkatan kemampuan inovasi dan 

adaptasi dalam industri pasar modal syariah untuk mempercepat 

pertumbuhan industri secara signifikan. Tujuannya adalah untuk 

mengetahui implementasi Fatwa Dewan Syariah Nasional-Majelis 

Ulama Indonesia (DSN-MUI) serta meningkatkan kepercayaan 

masyarakat terhadap efek syariah dan transaksi efek syariah di pasar 

modal. Metode penelitiannya adalah penelitian kepustakaan (library 

research). Hasilnya menunjukkan bahwa sinergi antara DSN-MUI, 

Otoritas Jasa Keuangan (OJK), dan organisasi pengatur diri (SRO) 

sangat penting untuk mempercepat penerbitan fatwa dan fondasi regulasi 

terkait produk dan layanan syariah. Selain itu, implementasi sosialisasi 

dan edukasi tentang pasar modal syariah juga menjadi kunci untuk 

meningkatkan pemahaman dan kepercayaan masyarakat terhadap 

produk dan transaksi syariah di pasar modal, dengan tujuan memastikan 

bahwa semua proses transaksi dan regulasi sesuai dengan prinsip-prinsip 

syariah, yang akan memperkuat citra pasar modal syariah secara 

keseluruhan. 20 

Persamaan antara penelitian ini dengan penelitian yang 

dilakukan oleh Ani Lutfiyah, Danang Purbo Raharjo, dan M. Lathoif 

 
20 Ani Lutfiyah, Danang Purbo Raharjo, M. Lathoif Ghozali, “Implementasi Fatwa 

Dewan Syariah Nasional - Majelis Ulama Indonesia (DSN MUI) Terhadap Pasar Modal 
Syariah di Pasar Modal Syariah Indonesia”, Jurnal Ilmiah Ekonomi Islam, vol. 8, no. 3, (2022), 
hal. 3434–3441. 
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Ghozali (2022) adalah keduanya membahas tentang implementasi Fatwa 

Dewan Syariah Nasional-Majelis Ulama Indonesia (DSN-MUI) terhadap 

pasar modal syariah di Indonesia. Kedua penelitian juga memiliki fokus 

pada upaya meningkatkan transparansi, kepercayaan masyarakat, dan 

pemahaman tentang produk dan transaksi syariah di pasar modal. 

Namun, terdapat perbedaan dalam fokus penelitian dan pendekatan 

metodologi. Penelitian ini lebih menekankan pada analisis tingkat 

transparansi dan akuntabilitas dalam pengelolaan Exchange Traded 

Fund (ETF) Syariah, khususnya terkait dengan implementasi Fatwa 

DSN-MUI Nomor.154/DSN-MUI/V/2023 di Kantor Bursa Efek 

Indonesia (BEI) Jakarta Selatan. Sementara penelitian tersebut lebih 

berfokus pada perlunya peningkatan kemampuan inovasi dan adaptasi 

dalam industri pasar modal syariah secara keseluruhan, dengan 

penekanan pada sinergi antara lembaga terkait dalam mempercepat 

penerbitan fatwa dan fondasi regulasi terkait produk dan layanan 

syariah.21 Selain itu, pendekatan metodologi yang digunakan dalam 

penelitian ini adalah penelitian kualitatif dengan penggunaan data primer 

dan sekunder, sedangkan penelitian oleh Ani Lutfiyah, Danang Purbo 

Raharjo, dan M. Lathoif Ghozali (2022) menggunakan penelitian 

kepustakaan (library research). 

3. Yuli Andriansyah (2023) melakukan penelitian dengan judul “Analysis 

of Fatwas by The National Sharia Board-Indonesian Council of Ulama 

on The Stock Market”. Penelitian ini bertujuan untuk menganalisis fatwa-

fatwa yang dikeluarkan oleh Dewan Syariah Nasional Majelis Ulama 

Indonesia (DSN-MUI) tentang kegiatan di pasar modal, dengan fokus 

 
21 Ani Lutfiyah, Danang Purbo Raharjo, M. Lathoif Ghozali, “Implementasi Fatwa 

Dewan Syariah Nasional - Majelis Ulama Indonesia (DSN MUI) Terhadap Pasar Modal 
Syariah di Pasar Modal Syariah Indonesia”, Jurnal Ilmiah Ekonomi Islam, vol. 8, no. 3, (2022), 
hal. 3434–3441. 
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pada ciri-ciri dan perkembangan umum fatwa-fatwa tersebut. 

Pendekatan normatif digunakan untuk mengevaluasi keterkaitan fatwa 

DSN-MUI dengan pasar modal, dengan data sekunder berupa informasi 

fatwa yang dikeluarkan DSN-MUI. Data tersebut dianalisis dengan 

pendekatan deskriptif-kualitatif dan analisis isi, khususnya yang terkait 

dengan fatwa. Hasil penelitian menunjukkan bahwa fatwa-fatwa DSN-

MUI memiliki tujuan yang beragam pada berbagai periode, kadang-

kadang sebagai jawaban atas pertanyaan bisnis atau sebagai respons 

terhadap perkembangan terkini dalam produk pasar saham. Pola struktur 

fatwa DSN-MUI mengikuti urutan tertentu, dimulai dari ayat-ayat Al-

Qur’an dan Hadis Nabi, prinsip-prinsip Fiqh, pendapat ulama klasik dan 

kontemporer, hingga sikap Dewan Syariah Nasional. Perkembangan 

fatwa tersebut mencerminkan prinsip bertahap (tadarruj) dalam fikih 

Islam mengenai perbuatan hukum. 22 

Persamaan antara penelitian ini dengan penelitian yang 

dilakukan oleh Yuli Andriansyah (2023) adalah keduanya membahas 

tentang fatwa yang dikeluarkan oleh Dewan Syariah Nasional Majelis 

Ulama Indonesia (DSN-MUI) terkait dengan pasar modal di Indonesia. 

Kedua penelitian juga menggunakan pendekatan kualitatif dalam 

analisisnya. Namun, terdapat perbedaan dalam fokus penelitian dan 

metode analisis. Penelitian ini lebih menitikberatkan pada analisis 

tingkat transparansi dan akuntabilitas dalam pengelolaan Exchange 

Traded Fund (ETF) Syariah, terutama terkait dengan implementasi 

Fatwa DSN-MUI Nomor.154/DSN-MUI/V/2023 di Kantor Bursa Efek 

 
22 Yuli Andriansyah, “Analysis of Fatwas by the National Sharia Board-Indonesian 

Council of Ulama on the Stock Market”, Millah: Journal of Religious Studies, vol. 22, no. 2, 
(2023), hal. 525–552. https://doi.org/10.20885/millah.vol22.iss2.art9. 

 

https://doi.org/10.20885/millah.vol22.iss2.art9
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Indonesia (BEI) Jakarta Selatan. Sementara itu, penelitian yang 

dilakukan oleh Yuli Andriansyah lebih berfokus pada analisis ciri-ciri 

dan perkembangan umum fatwa-fatwa yang dikeluarkan oleh DSN-MUI 

terkait dengan kegiatan di pasar modal, dengan menggunakan 

pendekatan normatif dan analisis isi.23 Selain itu, penelitian ini 

menggunakan data primer dan sekunder yang diperoleh langsung dari 

Kantor BEI Jakarta Selatan, sedangkan penelitian oleh Yuli Andriansyah 

menggunakan data sekunder berupa informasi fatwa yang dikeluarkan 

DSN-MUI. 

4. Rizki Ramdhani (2021) melakukan penelitian dengan judul “Penerapan 

Prinsip-Prinsip Syariah Dalam Upaya Mengembangkan Pasar Modal 

Syariah (Studi Kasus Kantor Perwakilan Bursa Efek Indonesia NTB)”. 

Penelitian ini mengulas tentang bagaimana Kantor Perwakilan Nusa 

Tenggara Barat menerapkan prinsip-prinsip syariah dalam upaya 

mengembangkan pasar modal syariah serta kendalanya dalam 

menerapkan prinsip-prinsip syariah dalam upaya mengembangkan pasar 

modal syariah. Dengan menggunakan metode penelitian lapangan yang 

deskriptif kualitatif dengan wawancara, dokumentasi, dan observasi, 

temuan penelitian menunjukkan bahwa Kantor Perwakilan Bursa Efek 

Indonesia NTB secara umum telah menerapkan prinsip syariah sesuai 

dengan Fatwa DSN-MUI No. 40/DSN-MUI/X/2003 dan Peraturan No. 

15/POJK.04/2015. Meskipun masih ada kekurangan seperti minimnya 

jumlah pemodal yang melakukan investasi ke pasar modal di bandingkan 

dengan jumlah pemodal pada perbankan dan juga masih belum 

meratanya pemahaman, pengetahuan serta literasi masyarakat, namun 

terlihat peningkatan jumlah saham dan investor di pasar modal syariah 

 
23 Yuli Andriansyah, “Analysis of Fatwas by the National Sharia Board-Indonesian 

Council of Ulama on the Stock Market”, Millah: Journal of Religious Studies, vol. 22, no. 2, 
(2023), hal. 525–552. https://doi.org/10.20885/millah.vol22.iss2.art9. 

https://doi.org/10.20885/millah.vol22.iss2.art9
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dari tahun ketahun terus mengalami peningkatan. Hal ini menunjukkan 

bahwa penerapan prinsip syariah dan upaya sosialisasi yang efektif oleh 

Kantor Perwakilan Bursa Efek Indonesia NTB memberikan dampak 

positif terhadap pertumbuhan pasar modal syariah. 24 

Persamaan antara penelitian ini dengan penelitian yang 

dilakukan oleh Rizki Ramdhani (2021) adalah keduanya membahas 

tentang penerapan prinsip-prinsip syariah dalam pasar modal di 

Indonesia. Kedua penelitian juga menggunakan pendekatan kualitatif 

dalam analisisnya. Namun, terdapat perbedaan dalam fokus penelitian 

dan lokasi penelitian. Penelitian ini lebih menitikberatkan pada analisis 

tingkat transparansi dan akuntabilitas dalam pengelolaan Exchange 

Traded Fund (ETF) Syariah, terutama terkait dengan implementasi 

Fatwa DSN-MUI Nomor.154/DSN-MUI/V/2023 di Kantor Bursa Efek 

Indonesia (BEI) Jakarta Selatan. Sementara itu, penelitian yang 

dilakukan oleh Rizki Ramdhani (2021) berfokus pada analisis penerapan 

prinsip syariah terhadap perkembangan pasar modal syariah di Kantor 

Perwakilan Bursa Efek Indonesia NTB. Selain itu, penelitian ini 

menggunakan data primer dan sekunder yang diperoleh langsung dari 

Kantor BEI Jakarta Selatan, sedangkan penelitian oleh Rizki Ramdhani 

(2021) menggunakan metode penelitian lapangan dengan wawancara, 

dokumentasi, dan observasi di Kantor Perwakilan Bursa Efek Indonesia 

NTB. 

5. Syaeful Bakhri, Mohammad Rana dan Anez Yuniar Pradini (2021) 

melakukan penelitian dengan judul “The Role of Exchange Traded Fund 

 
24 Rizki Ramdhani, “Penerapan Prinsip-Prinsip Syariah Dalam Upaya 

Mengembangkan Pasar Modal Syariah (Studi Kasus Kantor Perwakilan Bursa Efek Indonesia 
NTB)”, Skripsi S1 Universitas Islam Negeri Mataram: Mataram, 2021, hal. 1-85. 
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to Drive the Growth of the Mutual Fund Industry in the Capital Market 

According To a Review of Islamic Law”. Penelitian ini membahas 

Exchange Traded Fund (ETF) sebagai produk baru di pasar modal, 

dengan tujuan untuk memberikan gambaran deskriptif tentang fitur, 

keunggulan, dan keunikan ETF sebagai bentuk diversifikasi produk 

reksadana. Metode penelitiannya adalah studi deskriptif, yang menggali 

kekuatan dan kelemahan ETF baik dari segi internal maupun eksternal. 

Hasilnya mencakup data tentang antusiasme investor terhadap ETF, 

keuntungan dari harga yang terjangkau, serta tinjauan hukum Islam 

terhadap transaksi ETF di pasar modal. Studi ini juga menyoroti faktor-

faktor yang mempengaruhi pilihan investor terhadap ETF sebagai 

alternatif investasi di pasar modal. 25 

Persamaan antara penelitian ini dengan penelitian yang 

dilakukan oleh Syaeful Bakhri, Mohammad Rana, dan Anez Yuniar 

Pradini (2021) adalah keduanya membahas tentang Exchange Traded 

Fund (ETF) sebagai produk investasi di pasar modal. Kedua penelitian 

juga mengambil perspektif hukum Islam dalam menganalisis produk 

tersebut. Namun, terdapat perbedaan dalam fokus penelitian dan 

pendekatan metodologi. Penelitian ini lebih menitikberatkan pada 

analisis tingkat transparansi dan akuntabilitas dalam pengelolaan ETF 

Syariah, terutama terkait dengan implementasi Fatwa DSN-MUI 

Nomor.154/DSN-MUI/V/2023 di Kantor Bursa Efek Indonesia (BEI) 

Jakarta Selatan. Sementara itu, penelitian yang dilakukan oleh Syaeful 

Bakhri, Mohammad Rana, dan Anez Yuniar Pradini (2021) lebih fokus 

 
25 Syaeful Bakhri, Mohammad Rana, Anez Yuniar Pradini, “The Role of Exchange 

Traded Fund to Drive the Growth of the Mutual Fund Industry in the Capital Market According 
to a Review of Islamic Law”, AT-TIJARAH: Jurnal Penelitian Keuangan dan Perbankan 
Syariah, vol. 3, no. 1, (2021), hal. 42–59. https://doi.org/10.52490/at-tijarah.v3i1.1264.  

https://doi.org/10.52490/at-tijarah.v3i1.1264
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pada memberikan gambaran deskriptif tentang fitur, keunggulan, dan 

keunikan ETF sebagai bentuk diversifikasi produk reksadana.26 Selain 

itu, metode penelitian yang digunakan juga berbeda. Penelitian ini 

menggunakan pendekatan kualitatif dengan pengumpulan data melalui 

observasi, wawancara, dan analisis dokumen, sedangkan penelitian yang 

dilakukan oleh Syaeful Bakhri, Mohammad Rana, dan Anez Yuniar 

Pradini (2021) menggunakan metode studi deskriptif untuk menganalisis 

kekuatan dan kelemahan ETF baik dari segi internal maupun eksternal. 

Meskipun pasar modal syariah di Indonesia mengalami 

pertumbuhan pesat, penelitian yang membahas tentang Exchange Traded 

Fund (ETF) Syariah masih terbilang minim. Belum ada yang melakukan 

penelitian mendalam tentang ETF Syariah, terutama terkait dengan aspek 

transparansi, akuntabilitas, dan efektivitasnya dalam meningkatkan 

literasi dan partisipasi investor. Oleh karena itu, penelitian ini 

menawarkan kontribusi yang signifikan dengan fokus khusus pada 

analisis transparansi dan akuntabilitas dalam pengelolaan ETF Syariah, 

terutama dalam konteks implementasi Fatwa DSN-MUI 

Nomor.154/DSN-MUI/V/2023 di Kantor Bursa Efek Indonesia (BEI) 

Jakarta Selatan. Dengan demikian, penelitian ini diharapkan dapat 

memberikan pemahaman yang lebih mendalam tentang praktik 

pengelolaan ETF Syariah dan menyoroti tantangan serta peluang dalam 

pengembangan pasar modal syariah secara keseluruhan. 

 
26 Syaeful Bakhri, Mohammad Rana, Anez Yuniar Pradini, “The Role of Exchange 

Traded Fund to Drive the Growth of the Mutual Fund Industry in the Capital Market 
According to a Review of Islamic Law”, AT-TIJARAH: Jurnal Penelitian Keuangan dan 
Perbankan Syariah, vol. 3, no. 1, (2021), hal. 42–59. https://doi.org/10.52490/at-
tijarah.v3i1.1264. 

https://doi.org/10.52490/at-tijarah.v3i1.1264
https://doi.org/10.52490/at-tijarah.v3i1.1264
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F. Metode Penelitian

1. Jenis Penelitian

Pada penelitian ini, penulis menggunakan jenis penelitian 

kualitatif berupa studi kasus dengan pendekatan normatif berdasarkan 

Fatwa DSN-MUI. Jenis penelitian kualitatif didasarkan pada data yang 

sebagian besar diungkapkan dalam bentuk kata-kata deskripsi, 

penjelasan, daripada menggunakan angka-angka seperti pada penelitian 

kuantitatif.  Penelitian ini berfokus pada analisis tingkat transparansi dan 

akuntabilitas dalam pengelolaan Exchange Traded Fund (ETF) Syariah, 

khusunya terkait dengan implementasi Fatwa DSN-MUI 

Nomor.154/DSN-MUI/V/2023 di Kantor Bursa Efek Indonesia (BEI) 

Jakarta Selatan. Dalam penelitian berupa studi kasus berarti bahwa 

datanya diambil atau didapat dari lapangan atau masyarakat. Penulis 

menggunakan studi kasus untuk mengetahui permasalahan 

permasalahan yang terjadi di dalam masyarakat yang memanfaatkan 

wawancara terbuka untuk menelaah dan memahami sikap, pandangan, 

perasaan, dan perilaku individu atau sekelompok orang.27  

2. Pendekatan Penelitian

Pada penelitian ini, pendekatan normatif digunakan dengan 

tujuan untuk menganalisis penerapan norma-norma atau kaidah hukum 

yang dilakukan dalam praktik hukum. Pendekatan normatif umumnya 

digunakan untuk mempelajari kasus-kasus yang telah mendapatkan 

putusan. Meskipun kasus-kasus tersebut memiliki dimensi empiris, 

namun dalam penelitian normatif, kasus tersebut dapat dipelajari untuk 

memperoleh pemahaman tentang dampak dimensi pernormaan dalam 

suatu aturan hukum dalam praktik hukum. Hasil analisis tersebut 

27 Lexy J. Meloeng, “Metodologi Penelitian Kualitatif”, (Bandung: Remaja Rosda 
Karya, 2018). 
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kemudian dapat digunakan sebagai masukan (input) dalam menjelaskan 

dan memahami hukum.28 Dengan pendekatan ini, peneliti dapat 

mendapatkan pemahaman yang mendalam tentang bagaimana prinsip-

prinsip Fatwa DSN-MUI Nomor.154/DSN-MUI/V/2023 diterapkan 

dalam praktik sehari-hari di Kantor BEI Jakarta Selatan, serta 

mengeksplorasi berbagai tantangan yang dihadapi dalam menjaga 

transparansi dan akuntabilitas. 

3. Sumber Data 

Sumber data yang digunakan pada penelitian ini dibagi menjadi 

dua jenis yaitu data primer dan sekunder: 

a. Data Primer 

Data primer adalah data yang diperoleh langsung oleh peneliti 

di lapangan melalui responden dengan cara observasi, wawancara dan 

penyebaran angket. Sasaran data pada data primer yaitu data yang 

ditemukan langsung oleh peneliti di lapangan. Data primer diperoleh 

dari wawancara dengan pihak terkait di Kantor Bursa Efek Indonesia 

(BEI) Jakarta Selatan. Wawancara difokuskan pada pemahaman 

informan tentang transparansi, proses pengambilan keputusan, dan 

mekanisme akuntabilitas yang ada. Pemilihan informan pada 

penelitian ini dilakukan dengan mempertimbangkan beberapa 

kriteria, seperti jabatan dan tanggung jawab informan terkait dengan 

topik penelitian, pengalaman dan pengetahuan informan tentang etf 

syariah, kemampuan informan dalam memberikan informasi yang 

akurat dan objektif, serta ketersediaan informan untuk diwawancarai. 

Berdasarkan fokus penelitian terkait transparansi, proses 

pengambilan keputusan, dan mekanisme akuntabilitas dalam 

 
28 Mukti Fajar dan Yulianto Achmad, Dualisme Penelitian Hukum Normatif dan 

Empiris, (Yogyakarta: Pustaka Pelajar, 2010), hal. 321. 
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pengelolaan ETF Syariah, berikut informan yang perlu diwawancarai 

antara lain: 

1) Bapak Al Gifari Hasnul sebagai Analis Pengembangan Produk 

Syariah pada Bursa Efek Indonesia (BEI)  

2) Bapak Dawud Arif Khan sebagai Wakil Bendahara pada Dewan 

Syariah Nasional - Majelis Ulama Indonesia (DSN-MUI) 

b. Data Sekunder 

Data sekunder merupakan data yang dikumpulkan dari data 

yang telah ada sebelumnya. Biasanya data tersebut telah digunakan 

oleh peneliti sebelumnya atau dikumpulkan oleh instansi terkait 

seperti jurnal-jurnal penelitian terdahulu, buku yang membahas 

tentang pasar modal syariah, produk investasi syariah, atau hukum 

Islam terkait dengan ETF, Publikasi dan laporan dari lembaga 

keuangan Islam atau badan regulasi seperti Bank Indonesia, Otoritas 

Jasa Keuangan (OJK), atau Dewan Syariah Nasional – Majelis Ulama 

Indonesia (DSN-MUI), dan artikel dan riset terbaru yang 

dipublikasikan dalam konferensi atau seminar terkait dengan pasar 

modal syariah atau ETF Syariah. 

4. Teknik Pengumpulan Data 

Penelitian tentang Exchange Traded Fund (ETF) Syariah ini 

menggunakan tiga teknik pengumpulan data, yaitu observasi, 

wawancara, dan dokumentasi. 

a. Observasi 

Observasi merupakan teknik pengumpulan data dengan 

melakukan pengamatan terhadap obyek dan situasi di lapangan. 

Observasi dilakukan oleh peneliti dengan turun ke lapangan untuk 

mengamati secara langsung praktik pengelolaan ETF Syariah di 

Kantor BEI Jakarta Selatan. Observasi ini dilakukan untuk melihat 
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aktivitas perdagangan ETF Syariah, serta interaksi antara investor dan 

broker terkait ETF Syariah. Data yang diamati mencakup transparansi 

informasi, proses pengambilan keputusan, alur informasi, praktik 

pelaporan, dan mekanisme akuntabilitas dalam pengelolaan ETF 

Syariah. Observasi yang dilakukan yaitu dengan mengamati praktik 

transparansi dalam pengelolaan exchange traded fund (ETF) syariah 

di kantor BEI Jakarta Selatan. 

b. Wawancara  

Teknik wawancara yang dilakukan adalah wawancara semi-

terstruktur (semi-structured interview), mengikuti panduan 

pertanyaan tetap namun dengan fleksibilitas untuk menjelajahi topik 

tambahan atau lebih mendalam. Wawancara semi-terstruktur adalah 

teknik wawancara yang menggunakan panduan pertanyaan tetap, 

namun juga memberikan fleksibilitas bagi pewawancara untuk 

mengeksplorasi topik tambahan atau mendalam pada saat wawancara 

berlangsung. Pendekatan ini memberikan kesempatan bagi peneliti 

untuk memperoleh perspektif yang lebih kaya dari informan. Tujuan 

dari wawancara ini adalah untuk memahami topik penelitian, 

pengalaman informan terkait ETF Syariah, serta untuk mendapatkan 

saran dan masukan guna meningkatkan transparansi dan akuntabilitas 

dalam pengelolaan ETF Syariah. Wawancara dilakukan dengan 

beberapa pihak-pihak terkait, untuk memperoleh data dari 

narasumber yang memiliki informasi terkait penelitian. 

5. Teknik Analisis Data 

Analisis data pada penelitian kualitatif dilakukan sejak sebelum 

memasuki lapangan, saat pengumpulan data berlangsung, hingga setelah 

selesai pengumpulan data. Tahap-tahap pengolahan dan analisis data 

yang dilakukan pada penelitian ini yaitu: 
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a. Pengumpulan Data 

Dalam penelitian ini, data dikumpulkan melalui observasi dan 

wawancara. Observasi dilakukan dengan pengamatan langsung di 

lapangan untuk melihat praktik pengelolaan ETF Syariah di Kantor 

BEI Jakarta Selatan, termasuk aktivitas perdagangan dan interaksi 

antara investor dan broker. Wawancara semi-terstruktur digunakan 

untuk mendapatkan perspektif mendalam dari informan terkait ETF 

Syariah, bertujuan untuk memahami topik penelitian dan 

mendapatkan saran untuk meningkatkan transparansi dan 

akuntabilitas. 

b. Data Reduction (Reduksi Data) dan Kategorisasi Data 

Reduksi data melibatkan proses memilih, memfokuskan, 

menyederhanakan, mengabstraksikan, dan mentransformasikan data 

yang muncul dari catatan lapangan atau transkrip wawancara. Peneliti 

menulis kembali catatan-catatan lapangan dan membuat rangkuman 

transkrip hasil rekaman wawancara. Selanjutnya, catatan dan 

rangkuman ini digunakan untuk mengklasifikasikan informasi 

penting dan tidak penting. Peneliti memilih dan mengurutkan data 

berdasarkan informan, kemudian menyederhanakan hal-hal yang 

serupa, mengeliminasi data yang tidak relevan atau tidak penting. 

Proses ini membantu dalam membuat data menjadi lebih teratur dan 

lebih mudah dikelola. 

c. Data Display (Penyajian Data)/Penampil Data 

Menyajikan data sesuai dengan kebutuhan penelitian, 

sehingga peneliti dapat memahami data, dan memudahkan untuk 

menganalisis dengan teori yang digunakan. Data dianalisis dan 

disajikan berdasarkan tujuan penelitian yang telah dibuat. 
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d. Data Verification (Penarikan Kesimpulan & Verifikasi Data) 

Peneliti meninjau kembali data yang telah dikumpulkan dan 

dianalisis untuk memastikan keakuratannya. Kesimpulan kemudian 

ditarik berdasarkan analisis data yang telah dilakukan, dan data yang 

telah diverifikasi membantu memastikan bahwa kesimpulan yang 

diambil adalah valid dan dapat diandalkan. 

6. Tempat dan Obyek Penelitian 

Penelitian ini dilakukan di kantor Bursa Efek Indonesia adapun 

untuk objek penelitian berupa praktik transparansi Exchange Trade Fund 

(ETF). Pemilihan Kantor Bursa Efek Indonesia (BEI) Jakarta Selatan 

sebagai lokasi penelitian didasarkan pada beberapa pertimbangan. 

Pertama, BEI merupakan lembaga yang menjadi pusat kegiatan 

perdagangan efek di Indonesia, termasuk perdagangan Exchange Traded 

Fund (ETF) Syariah. Oleh karena itu, penelitian di Kantor BEI Jakarta 

Selatan dapat memberikan pemahaman yang mendalam tentang praktik 

pengelolaan ETF Syariah dari sumber yang relevan dan terkait langsung 

dengan pengelolaan pasar modal. Kedua, lokasi ini mewakili pusat 

aktivitas perdagangan di Indonesia, sehingga hasil penelitian di sana 

dapat memberikan gambaran yang lebih representatif tentang praktik 

pengelolaan ETF Syariah di tingkat nasional. Ketiga, ketersediaan akses 

dan kerjasama dari pihak terkait di Kantor BEI Jakarta Selatan 

memungkinkan peneliti untuk melakukan pengumpulan data dengan 

efisien dan efektif. 

G. Teknik Penulisan 

Penulisan skripsi ini berpedoman kepada buku Pedoman Penulisan 

Karya Ilmiah, Proposal dan Skripsi Institut Ilmu Al-Qur’an (IIQ) Jakarta 

2021. 
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H. Sistematika Penulisan

Sistematika penulisan adalah penjelasan tentang bagian-bagian 

yang akan di tulis di dalam penelitian ini secara sistematis.29 Hasil akhir 

dari penulisan ini akan di tuangkan dalam laporan tertulis dengan 

sistematika sebagai berikut: 

BAB I Pendahuluan 

Bab ini merupakan tahap awal dalam penyusunan karya ilmiah yang 

menguraikan latar belakang, permasalahan, tujuan, manfaat penelitian, 

tinjauan pustaka, metode penelitian, dan sistematika pembahasan. Latar 

belakang membahas kesenjangan masalah dan pentingnya tema penelitian, 

sementara permasalahan mengidentifikasi, membatasi, dan merumuskan 

masalah. Tujuan penelitian menjelaskan hasil yang ingin dicapai, manfaat 

penelitian membahas kontribusi teoritis dan praktisnya. Tinjauan pustaka 

merangkum literatur yang relevan, metode penelitian menjelaskan teknik 

yang digunakan, dan sistematika pembahasan menguraikan struktur 

penulisan. 

BAB II Landasan Teori 

Bab ini mendiskripsikan hal-hal yang berkaitan dengan tema 

penelitian. Pada bab ini, teori mengenai Pasar Modal Syariah dan Exchange 

Traded Fund (ETF) Syariah dijelaskan secara rinci. Bagian pertama 

membahas Pasar Modal Syariah, dimulai dengan pengertian dan sejarah 

perkembangannya di Indonesia. Instrumen-instrumen yang tersedia dalam 

Pasar Modal Syariah dijelaskan, bersama dengan prinsip-prinsip dasar dan 

ketentuan dalam Fikih Muamalah. Hal-hal yang dilarang dalam Pasar Modal 

29 Surat Keputusan Rektor Institut Ilmu Al-Quran (IIQ) Jakarta, Petunjuk Teknis 
Penulisan Proposal dan Skripsi (Jakarta: Surat Keputusan Rektor Institut Ilmu Al-quran (IIQ) 
Jakarta, 2017), hal.7. 
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Syariah juga diuraikan. 

Bagian kedua membahas Exchange Traded Fund (ETF). Pengertian, 

jenis-jenis, keuntungan, dan risiko investasi dalam ETF dijelaskan untuk 

memberikan gambaran lengkap mengenai jenis investasi ini. Ketentuan 

akuntabilitas dan transparansi dalam Pasar Modal Syariah dibahas, serta hal-

hal yang dilarang dalam ETF Syariah. Bagian ini juga mencakup ketentuan 

Undang-Undang Nomor 8 Tahun 1995 tentang Pasar Modal dan POJK 

Nomor.15/POJK.04/2015 tentang Penerapan Prinsip Syariah di Pasar 

Modal. 

Bagian ketiga menjelaskan ketentuan Fatwa DSN-MUI 

Nomor.40/DSN-MUI/X/2003 tentang Pasar Modal dan Pedoman Umum 

Penerapan Prinsip Syariah di Bidang Pasar Modal. Bagian terakhir 

menjelaskan ketentuan Fatwa DSN-MUI Nomor.154/DSN-MUI/X/2023 

tentang ETF Syariah. Bab ini memberikan panduan komprehensif tentang 

pasar modal syariah dan ETF syariah, serta aturan dan prinsip yang mengatur 

investasi syariah di Indonesia. 

BAB III Gambaran Umum Tentang Bursa Efek Indonesia 

Bab ini secara umum memaparkan beberapa aspek penting terkait 

Bursa Efek Indonesia (BEI). Pertama, diuraikan sejarah BEI. Selanjutnya, 

dijelaskan visi, misi, dan tujuan pendirian BEI, termasuk nilai-nilai inti 

yang diterapkan dalam operasionalnya. Struktur organisasi BEI dan 

gambaran umum struktur pasar modal Indonesia juga disajikan. Selain itu, 

dijelaskan produk dan layanan yang ditawarkan oleh BEI, serta mekanisme 

perdagangan ETF. 

Bab IV Hasil dan Pembahasan 

Bab ini memaparkan analisis data penelitian dan hasil penelitian 

yang meliputi analisis praktik transparansi dan akuntabilitas dalam 

pengelolaan Exchange Traded Fund (ETF) Syariah di Kantor BEI Jakarta 
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Selatan dan analisis dalam pengelolaan kesesuaian praktik transparansi dan 

akuntabilitas Exchange Traded Fund (ETF) Syariah di Kantor BEI Jakarta 

Selatan dengan Fatwa DSN-MUI No. 154/DSN-MUI/V/2023. 

BAB V Penutup 

Bab ini berisi kesimpulan dan saran-saran yang dihasilkan dari hasil 

penelitian. 
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BAB V 

PENUTUP 

A. Kesimpulan 

Berdasarkan hasil penelitian dan pembahasan yang telah 

dipaparkan, maka dapat ditarik kesimpulan berikut: 

1. Praktik transparansi dan akuntabilitas dalam pengelolaan Exchange-

Traded Fund (ETF) Syariah di Kantor Bursa Efek Indonesia (BEI) 

Jakarta Selatan sudah berjalan dengan baik, meskipun masih terdapat 

beberapa aspek yang masih perlu diperbaiki, terutama dalam hal 

penyediaan rincian spesifik dan pengawasan komitmen yang diperlukan 

untuk sepenuhnya memenuhi ketentuan fatwa. Transparansi dalam 

pengelolaan ETF Syariah ditunjukkan melalui penerapan pedoman yang 

ketat mengenai publikasi informasi portofolio dan harga secara harian. 

Akuntabilitas dalam pengelolaan ETF Syariah diperkuat dengan adanya 

Standar Operasional Prosedur (SOP) internal yang ketat dan pengawasan 

rutin oleh BEI serta Otoritas Jasa Keuangan (OJK). Pelaporan yang 

wajib dilakukan oleh manajer investasi dan dealer participant 

memastikan bahwa setiap aspek pengelolaan ETF Syariah dilaksanakan 

dengan akuntabilitas yang tinggi 

2. Praktik transparansi dan akuntabilitas pada Exchange Traded Fund 

(ETF) Syariah di Kantor BEI Jakarta Selatan telah sesuai dengan prinsip-

prinsip yang ditetapkan dalam Fatwa DSN-MUI No. 154/DSN-

MUI/V/2023. BEI telah menerapkan prinsip-prinsip syariah dalam 

berbagai aspek seperti pengelolaan oleh Manajer Investasi (MI), 

pembagian dividen, penggunaan akad wakalah bil ujrah, peran pihak-

pihak terkait, penyediaan likuiditas pasar sekunder, imbalan untuk MI 

dan Dealer Partisipant (DP), serta penyelesaian sengketa.  
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B. Saran 

Berdasarkan hasil penelitian yang telah ditemukkan, berikut adalah 

beberapa saran yang direkomendasikan oleh peneliti, antara lain: 

1. Kepada Pengelola ETF Syariah di Kantor BEI Jakarta Selatan, 

disarankan untuk mengintegrasikan sistem teknologi informasi yang 

lebih mutakhir untuk memfasilitasi pelaporan yang lebih efisien dan 

transparan. Sistem ini harus menyediakan akses real-time bagi para 

investor untuk melihat kinerja ETF secara transparan. Selain itu, penting 

untuk menetapkan format pelaporan standar yang mudah dipahami oleh 

semua pemangku kepentingan, mencakup alokasi aset, kinerja, dan 

kepatuhan terhadap prinsip syariah. 

2. Kepada Otoritas Jasa Keuangan (OJK), disarankan untuk memperkuat 

proses audit internal dan eksternal dengan memastikan bahwa semua 

aktivitas pengelolaan ETF Syariah sesuai dengan regulasi dan prinsip 

syariah. Audit harus dilakukan secara berkala dan hasilnya harus 

dipublikasikan secara transparan untuk meningkatkan akuntabilitas dan 

kepercayaan publik. 

3. Kepada Dewan Syariah Nasional-Majelis Ulama Indonesia (DSN-MUI), 

disarankan untuk menyusun pedoman implementasi fatwa terkait 

transparansi yang jelas dan komprehensif bagi pengelola ETF Syariah. 

Pedoman ini harus mencakup prosedur pelaporan, kebijakan 

transparansi, dan langkah-langkah untuk memastikan akuntabilitas, agar 

seluruh pemangku kepentingan dapat mengikuti standar yang sama dan 

memastikan pengelolaan ETF Syariah yang sesuai dengan prinsip-

prinsip syariah. 

4. Kepada investor ETF Syariah, disarankan untuk aktif mengikuti 

pelatihan dan pendidikan yang diselenggarakan oleh BEI dan pengelola 

ETF mengenai transparansi dan akuntabilitas dalam pengelolaan dana 
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investasi. Investor juga disarankan untuk secara rutin memonitor 

pelaporan dan kinerja ETF melalui sistem yang disediakan, serta 

memahami format pelaporan untuk membuat keputusan investasi yang 

lebih terinformasi. 
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