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FATWA
DEWAN SYARIAH NASIONAL.MAJELIS ULAMA INDONESIA

NO: 1 3S/DSN-MUI/V 12020

Tentang

SAHAM

Menimbang

glt ,x'St +t r:
Dewan Syariah Nasional-Majelis Ulama Indonesia (DSN-MUI) setelah,

a. bahwa masyarakat memerlukan penjelasan lebih lanjut terkait
dhawabith (ketentuan) dan hudud (batasan) tentang Saham

Perusahaan dari aspek syariah;

b. bahwa ketentuan-ketentuan yang terdapat dalam Fatwa DSN-MUI
Nomor: 40/DSN-MUllXl2003 tentang Pasar Modal dan Pedoman

Umum Penerapan Prinsip Syariah di Bidang Pasar Modal dan Fatwa

DSN-MUI Nomor: 80/D SN-MUI/fiII 201 1 tentang Penerapan Prinsip

Syariah dalam Mekanisme Perdagangan Efek Bersifat Ekuitas di
Pasar Reguler Bursa Efek, belum mengatur kriteri4 penerbitan, dan

pengalihan saham;

c. bahwa berdasarkan pertimbangan sebagaimana pada huruf a dan b,

DSN-MUI memandang perlu menetapkan fatwa tentang Saham untuk

dijadikan pedoman.

Mengingat 1. Firman Allah SWT:

a. Q.S. Shad (38): 24:

#'d ,ltlt o.t6 ii yy,U,e;;'J)i:^l.sab -i;J'Jti

Di a (Da,v ud) r:: f : r:;;#" f:' ilr'i,,i;f; f-
kepadamu dengan meminta kambingmu itu untuk (ditambahkan)
kepada lrambingnya. Memang banyak di ontara orang-orangyong
bersekutu itu berbuat zalim kepada yang lain, kecuali orang-orang
yang beriman dan mengerjakan kebajikan; dan hanya sedikitlah
mereka yang begitu..."

b. Q.S. al-Ma'idah (5): 1:

. . ,.d3t1 t $r{ t r.t ,.i4i W{ U'4 .-JJ J L)

"Hai orang yang bertman, penuhilah akad-akad itu

c. Q.S. Ali Imran (3): 159:
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135 Saham 2

8.+t ,* ,f y .rf 6yi a\f a.r^rfi $ pi*ri W ,Liu'...

.dsa\4it't
"...Kareno itu maaJkanlah mereka dan mohonkanlah ampunan
untuk merekn, dan bermusyawarahlah dengan mereka dalam
urusan itu. Kemudian, apabilo engkau telah membulatknn tekad,
maka bertowakallah kepada Allah. Sungguh, Allah mencintai
orang yang bertawakal. "

d. Q.S. al-Nisa' (4):29:

,rti'y {t1,iy.i ii1,;yyf,,,.#'&Gi r_+f;', ryfr 5,:4i w{u,

d*
"Hai orang yang beriman! Janganlah kalian memakan
(mengambil) harta orang lain secara battl (tidak benar, melanggar
ketentuan agama); tetapi (hendaklah) dengan perniagaan yang
berdasar kerelaan di antara kamu.... "

e. Q.S. al-Baqarah (2):283:

...4'j &t di,e:G U3,s4i :tJi LA' $A' J"i 5U...

"...Maka, jika sebagian kamu mempercqyai sebagian yang lain,
hendaklah yang dipercayai itu menunaikan amanatnya dan
hendaklah ia bertahua kepada Allah Tuhannya... ".

f. Q.S. al-Baqarah (2): 275:

,J*J\ *,1a":ilt ^L^ta;6:si tA.u{$j;*-! !,Jr SF'u,S:qi

aLs; i,t ; F ,ult (F i 6lr ,tit 3--i 5 ,r.jt ,y ,dt $ 1 Sit; ,U:(, .Ai
e ,.u, i\-;{ .!a,'it ,o :r'i,4t Jt,;;{i c,tL. u',ti uatY !'j b.

'i:nv w'
"Orang-orang yang makan (bertransaksi) riba tidak dapat berdiri
melainkan seperti berdirinya orang yang kemasukan setan karena
gila. Yang demikian itu karena mereka berkata (berpendapat):
'Sesungguhnya jual beli samo dengan riba," padahal Allah telah
menghalalkan jual beli dan mengharamkan riba. Maka, barang
siapa telah sampai kepadanya peringatan dari Tuhannya, lalu dia
berhenti (dari prahik riba), maka baginya apa yang telah
diperolehnya dahulu (sebelum dctang larangan); dan urusannya
(kembali) kepada Allah. Dan barang siapa mengulangi
(bertransaltsi riba), makn merekn itu adalah penghuni neraka;
mereka kekal di dalamnya."

g. Q.S. al-Baqarah (2):278:

,f;rF # ot.U:jt u.e-vtiiiar rr;-;1 Vl i':4i WIv
"Hai orang yang beriman! Bertakwalah kepada Allah dan

tinggalkan apa yang tersisa dori riba (yang belum dipungut) jika
knmu orang beriman."
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135 Saham 3

h. Q.S.al-Maidah (5): 90-91:

orL$Jt,y,y,p tfl frt i +r;t\r 5 ;rx\ 5,st 4.f y,i e4i q*! u'

J,,\*r;A\j{g-tt\ #'e;'ii 3i"*!tt i';6. 5r:g #';_#6
J# iIY,p r.ibt r"i 4t f ,,,s € *,i 4iS *l

" Hai orang yang beriman! Sesungguhnya khamr (minuman keras),
judi, (berkurban untuk) berhala, dan panah-panah (yang
digunakan untuk mengundi nasib) adalah perbuatan keji yang
termasuk perbuatan setan. Maka jauhilah (perbuatan-perbuatan)
itu agar knmu beruntung. Sesungguhnya setan hanya bermaksud
menimbulkan permusuhan dan kebencian di antara kamu melalui
khamr dan judi, dan menghalang-halangi kamu dari mengingat
Allah dan (melalcsanakan) salat; maka apakah kamu akan
berhenti? "

i. Q.S. al-Qashash (28):26:

.SJti,3i\ sy*t i;; $,,;;kr .r.ft.;titt-.L,nG

"Salah seorang dari kedua wanita itu berkata, 'Hai ayahku!
Ambillah ia sebagai orang yang bekerja (pada kita), karena
sesungguhnya orang yang paling baik yang kamu ambil untuk
bekerja (pada kita) adalah orang yang kuat lagi dapat
dipercaya'. "

2. Hadis Nabi s.a.w.:

a. Hadis Nabi riwayat Abu Dawud, al-Daraquthni, al-Hakim, dan al-
Baihaqi:

u( :)t;' a, i;u' ,#i +; i\t * +t i;:; iS ,iu ;)$ ;j :t
,y.C; f ALv vki iw 3r;, ,t;va tlki J{ iv,&:Ar .:J!i

4'
Dari Abu Hurairah r.a., ia berkata:"Rasulullah s.a.w. bersabda,

Allah Ta'ala berfirman: "Aku adalah pihak ketiga dari dua pihak
yang berseriknt selama salah satu pihak tidak mengkhianati yang
lainnya. Maka, apabila salah satu pihak mengkhianati yang lain,

Aku pun meninggalkan keduanya."

b. Hadis Nabi riwayat Ibnu Majah dari 'Ubadah bin Shamit, riwayat
Ahmad dari Ibnu'Abbas, dan riwayat Imam Malik dari Yahya:

.-,1? \ j ::? \ Si 16 iLi rb fit * St i;; tr
"Rasulullah s.a.w. menetapkan: Tidok boleh membahaya-

kanlmerugiknn orang lain dan tidak boleh (pula) membalas

bahaya (kerugian yang ditimbulkan oleh orang lain) dengan

b ahaya (perbuatan yang merugikannya). "

I
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135 Saham 4

c. Hadis Nabi riwayat al-Tirmidn dari Hakim bin Hizam:

dL eii -rJ-; ql" ;ur -b- 4t i;;,*i lG rtr,u:'r$l F
&, !, Ji t"i { ,s*tJt 5",a't{f ,s+-. d'v dt a^!L"',ylt

ltrt/o cg;j.7ll cp).<{-& j)'v
Diriwayatknn dari Hakim bin Hizam, ia berkata: Saya menemui

Rasulullah s.a.w., lalu berkata: Seorang laki-laki datang kepadaku

meminta agar saya menjual suatu barang yang tidak ada pada

saya, saya akan membeliknn untulmya di pasar kemudian saya

menjualnya kepada orang tersebut. Rasulullah s.a.w. menjawab:
"Janganlah kamu menjual sesuatu yang tidak ada padamu."

d. Hadis Nabi riwayat Imam al-Thabrani dari Ibnu Abbas, ia berkata:

.lt*-',1( ^--r; F i,*t U1-i;,lv 41;riy,-Vli * a' jt-;lt 5t<

ej ,*V i6,p SV*;€ ot! ^'.6,"a'\'5u-'45t,j1"t'5r4 ^r.

.rJ;V i; j qi et -b +t J;: ; -\ eLF

"Abbas bin Abdul Muththalib jika menyerahkan harta sebagai

mudharabah, ia mensyaratkan kepada mudharib-nya agar harta
(modal) tersebut tidok dibawa mengarungt lautan dan ttdak
menuruni lembah, serta tidak (digunaknn untuk) membeli hewan

ternak. Jika persyaratan itu dilanggar, ia (mudharib) harus

menanggung risikonya. Kettka persyaratan yang ditetapkan Abbas

itu didengar Rasulullqh s.a.w., beliau membolehkannya."

e. Hadis Nabi riwayat Imam al-Bukhari:

-r;,ir y *+'&i+v ar & 4t ir.ijf' ;t ;l ;r
Diriwayatkan dari lbnu Umar r.a. bahwa Rasulullah s.a.w.

me I ar ang (untuk) m e I akukan najsy (p e naw ar an p aI su). "

f. Hadis Nabi riwayat Imam al-Bukhari:

't' :;ui # fit Jt ^i, ir: it; JG \4* fi, nt qV q, t
-ev U,\'l"_F u qV u.\,Afi i6,Y.kv e'tjS€tStt'

rl*.n's)<),\' ju{,y.

Diriwayatkan dari lbnu Abbas r.o., io berknta: Rasulullah s.a.w.

bersabda: "Jangan kamu sekalian menyongsong para pengendara
(pembawa barang dagangan, pen.) dan jangan melakukan bai'
hadhir li-bad (orang kota menjual kepada orang desa)." Ia
(periwayat) berknta: Aku bertanya kepada lbnu Abbas: Apa arti:
"Jangan melakukan bai'hadhir li-bad.?" Ia menjawob: Orang
kota tidakboleh menjadi perantara (calo) bagi orang desa. 

,
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135 Saham 5

g. Hadis Nabi riwayat al-Tirmidzi dar. Anas bin Malik:

jv'5v-t':5uL,iv &i",Jo xt & ,$t l;;5 4tV j',ri's
tt' -b ,H' i,s e*,cki piJu{{ {r\5 5.-tl|k q&'u
L$+e'j qi-J>)6t-aete e,.,f *-i y ei.e n_) y *"s*

$A

Diriwayatkan dari Anas bin Malik r.a., bahwa Rasulullah s.a.w.

menjual sehelaihils (alas yctng biasanya digelarkan di rumah) dan

sebuah qadah (gelas). Beliau menawarkan: "Siapakah yang mau

membeli hlls dan qadah ini?" Seseorong berkata:"Saya siap

membeli keduanya dengan harga I (satu) dirham." Nabi
menawarkan lagi, hingga dua kali "Man yazid 'ala dirhamin
(siapakah yang mau menambahkan pada satu dirham?)" Lalu
seseorang menyerahkan dua dirham kepada Rasulullah." Beliau
pun menjual kedua benda itu kepadanya.

h, Hadis Nabi yang riwayat al-Khamsah (Imam Ahmad bin Hanbal,

Imam Abu Dawud, Imam al-Nasa'i, Imam al-Tirmidzi dan Imam

Ibnu Majah):

4r IUjJ6:Ju u{#,tr gj,y y q|y 
=r;a 

r j.p,-r
, :ntL-' 

l' , :'| i 11' 4,i.rb V\ i ,.rl.'i -br -W # i * &t oV
.:JJL. _*)'u' 1a'\ 5

Diriwayatkan dari dari Amr bin Syu'aib, dari ayahnya, dari
kakeknya, dia berkata: Rasulullah s.a.w. bersabda: "Tidak halal
(memberikan) pinjaman dan penjualan, tidak halal (menetapkan)

dua syarat dalam suatu jual beli, tidak halal keuntungan sesuatu

yang tidak ditanggung risikonya, dan tidak halal (melakukan)

penjualan sesuatu yang tidak ada padamu. "

i. Hadis Nabi riwayat Al-Baihaqi dari Hakim bin Hizam:

q'**#H1
"Tidak boleh menjual sesuatu hingga kamu menerimanya."

j Hadis Nabi riwayat Muslim:

\i_$i{ ! :,\u #5 # At -L "r\ i;j $', +t +v ;r" -# f
(d"*''tr') '"Jbv

"Diriwayatkan dari dari Ma'mar binAbdullah, bahwa Rasulullah
s.a.w. bersabda: Tidaldah melalrukan ihtikar (penimbunan/

monopoli) kecuali orang yflng bersalah. "

Dew an Syariah Nas ional- Maj eli s Ulama Indone sia
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k. Hadis Nabi riwayat al-Tirmidzi daxi oAmr bin 'Auf:

*irv Xt *,$1 Jr:;5',^;,lt yi'y t-il\ e*:i:a. i
54:*t\5t tf yi rl\* iyvt7ti,S*^ti g'# dlAt:iui

\;i J;i ir* iyA;ti.&_)-i *
Diriwayatkan dari 'Amr bin 'Auf al-Muzani, dari ayahnya, dari
kakelrnya, Rasulullah s.a.w. bersabda: "Shulh (penyelesaian

sengketa melalui musyawarah untuk mufakat) boleh dilakukan di
antara kaum muslimin kecuali shulh yang mengharamkan yang

halal atau menghalalkan yang haram; dan kaum muslimin terikat
dengan syarat-syarat (yang mereka sepakati) kecuali syarat (yarg
di s epakati) itu mengharamkan yang hal al atau me nghal alkan y ang
haram."

3. Kaidah fikih:

,4-;f & Nt 
'ii"'o';'V1 LFyl .r>\,u^ir e [*r1 -f

"Pada dasarnya, semua bentuk muamalah boleh dilakukan
kecuali ada dalil yang mengharamkannya."

.g:lt /\ * a eki 11 *\ j;y-t -?
"Tidak boleh bagi seseorang melakukan perbuatan hukum atas
milik orang latn tanpa izin."

.rLfuyi )r3;84)A -e
"Segala madharat (bahaya, kerugian) harus dihindarkan
sedapat mungkin."

jv:A -,
"Segala madharat (bahaya, kerugian) harus dihilangkan."

atJb-N\ L* **:t ,* evli -rk1 *-a

"Tindaknn atau kebijakan imam (pemegang otoritas) terhadap
ral<yat harus berorientasi pada mashlahat."

d@t * c )i1 x"vJr")'> *)
" Me nc e gah mafs adah (ker us akan) harus di dahulukan dar ip ada
mengambil kemaslahatan. "

.iF * 1?t Jt,6* 6 -)
"Apa saja yang menjadi perantara (media) terhadap perbuatan
haram, haram pula hukumnya. "

F, s" ,1r5,) -c
"Hukilm yang dominan dihukumi seperti keseluruhannya."
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.&* yij#lt{$* 4i'sr -b
"Sesuatu yang diketahui (berlaku) secara kebiasaan, status
hukumnya sama dengan sesuatu yang ditetapkan sebagai
syarat. "

W a:*irs;sAr A.:jlr *Ls

"Sesuatu yang diketahui (berlaku) secara kebiasaan di antara
para pedagang, status hukumnya sama dengan sesuatu yang
ditetapkan sebagai syarat di antara mereka."

iuir ,-r; ls.'"^;*'Jta V':, v ).L ,.-)t --CY' / t) ', J n U l/

"Keuntungan (dibagi) sesuai dengan kesepakatan dua belah
pihak dan kerugian dibagi sesuai dengan porsi modal masing-
masing."

il9 ;lt -J

" Keuntungan sebanding dengan risiko. "

.r\*)u Lt')t -i
" Keuntungan diir ingi dengan ke s anggupan untuk me nonggung
kerugian. "

.dq&61 _,,)

"Yang mengikuti itu sama hukumnya dengan yang diikuti."

1. Pendapat ulama, antara lain:

a. Pendapat Ibnu Qudamah dalam Al-Mughni, Beirut: Dar al-Fikr,
ju25,h.173:

."4* tL.gla'il\.,;V ,L 6-"i e,.&"tt ki'6fit 'lr5

"Jika salah seorang dari dua orang berserikat membeli porst
mitra serikatnya, hukumnya boleh korena io membeli milikpihak
lain."

b. Pendapat Ibnu Qudamah dalam al-Mughni, Ju25,h.147:

)p,W,gi.y e K.itt c,St;!rdti'(Jui ,* .v 4l\l
5t{ i1i ,j}2.'#i' 5,;J6 ,r{i ,t.\'el:i Cu'Sr< SU. ,4V

;{ iA'q .&\ ,F' e'tit; k e,:,;'\' .ti>$T QrU,r')fi'
GF; r*Ar5,ii**

"Bahwa kerugian itu sebatas porsi modal'. Maksudnya adaloh
bahwa kerugian yang terjadi di dalam syirkah itu ditanggung
oleh setiap mitra dari keduanya sesuat dengan porsi modal (yang
disertakannya). Jika modal keduanya adalah sama porsinya,
maka kerugian dibagi di antara keduanya masing-masing

Memperhatikan
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135 Saham 8

setengah; dan jika (modalnya) sepertiga mafui kerugian pun
dibagi tnasing-masing sepertiga. Kami tidak mengetahui dalam
hal ini terjadi perbedaan pendapat di antara para ulama.
Pandangan ini dikemukakan oleh Imam Abu Hanifah, Imam
SyaJi'i dan ulama selain keduanya. "

c. Pendapat Ibnu Abidin, Radd al-Muhtar 'ala al-Durr al-Mukhtar,
Bairut-Dar al-Fikr, 1421 H12000 M, juz, IV, h. 501:

r\.r. i u.4"' ifrt i f4\ ? iil )i' z3'\t,r.jJt J F,..g.t,4 $y"ti i
Gf a'7u;i)y

"Sesuatu dinyatakan sebagai harta (maliyyah) apabila
masyaraknt luas mengangg{tpnya sebagai harta atau dianggap
berharga (taqawwum/ oleh sebagian masyarakat. Sesuatu
dinyatakan berharga /taqawwum, sehingga disebut dengan mal
mutaqawwim) apabila dianggap (oleh masyarakat) sebagai
harta dan boleh dimanfaatknn menurut syara'."

d. Pendapat Wahbah al-Zuhaili dalam Al-Fiqh Al-Islami wa
Adillatuhu, juz 3, h. 1 841 :

vLs,,.a<#\ Q,Nl r*::{," +v;;i fl,G}i }V *-}'t,r_ j"t lt

Y{tjl$:
"Bermuamalah dengan (melakukan kegiatan transaksi atas)
saham hukumnya boleh, karena pemilik saham adalah mitra
(kongsi) dalam perseroan (perusahaan) sesuai dengan saham
yang dintilikinya. "

e. Pendapat Madzhab Hanbali dalam Ibnu Qudamah, al-Syarh al-
Kabir, Beirut: Dar al-Fikr, juz 5, h. 69 dan Manshur Idris al-
Bahuti, Kasysyaf al-Qina' 'an Matn al-Iqna ', Bairut: Dar al-Fikr,
1402, juz 3, h. 512, yang membolehkan adanya syarat yang

mengkaitkan (ta'liq) dengan kejadian di masa mendatang dalam

akad mudharabah:

qH:4 i:1,.:1, (U "rk.,.2yii {*t ii t'i1", :Jv r!1,t15...)

.ilt<4K J;b,-'b; ,rv ,t*:,- ;6
"(... Adapun ketikn seseorang mengatakan kepada pihak lain:
'Apabila orangyang berhaji telah kembali maka investasik{)nlah
harta ini dengan skema mudharabah', maka pernyatoan itu
adalah sah), karena pernyataan tersebut merupakan bentuk izin
(dari pihak pertama kepada pihak lain) untuk mentransaksikan
(mentasharuJkan) hartanya. Berpijak dari sini maka boleh
mengkaitkan (ta'hq) akad mudharabah dengan suatu syarat yang
akan datang sebagaimana (diperbolehkan ta'liql dalam akad
waknlah."
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135 Saltam 9

.i' :;i a .- L^2il jtj;t ;:j'ti\ ta a; z;\ ( i, . ,'$' , "<i' ( o1'&' j-,'l) *.- ").. ,. (: \ . ,r.,-.-.1, 

: :." 
" ..,_-,.,=.:-, L.-r/

.,.*, r^,.fib a,'yl-"li -qr\ :fl.$i
"(dan pernyataannya itu sah), yakni pernyataan pemilik barang
titipan dan sejenisnya: ('Apabila orang yang berhaji telah
kembali, maka investasikanlah (kelolalah) barang titipinku atau
sejenisnya dengan skema mudharabah'), sebab, ta'liq dalam
okad mudharabah adalah sah sebagaimona telah dijelaskan di
awal."

f. Pendapat Muhammad al-Khathib asy-Syarbini di dalam kitab

Mughni al-Muhtaj, sebagai berikut:
l . .1, .d qa i.

$ i t;,li y Ji tJ) €it"e iy.4\ ^ri *i'(w-i1.+'l
fi..w;,rf' r.:{ W,,f f.,3kJ".p.e6: e) i\_**fi,
\'5 ,^;.u; ;Jg. l! *. 3 k"i' .&A' v\. ii' l' l;#*li 3i^li

^;; 
ju'p_!i i,!i ii,

"(Dan disyaratkan dalam syirkah) yakni syirlmh 'inan adanya
shighat, yaitu (pernyataan yang menujukkan iztn)'dari setiap
pihah satu pihak kepada pihak lainnya (untuk mengelola harta
syirlrah) *yakni izin-- untuk mengelola harta syirkah ltepada
masing-masing kedua belah pihak atau salah satunya; karena
salah satu pihak dalam syirkoh tidak boleh mengelola
(melakukan transaksi) atas harta sytrlmh kecuali setelah
mendapatkan izin dari mitranya. Izin tidak bisa diketahui kecuali
dengan pernyataan jelas (sbrghat) yang menunjukkan izin
dimaksud."

a) tf u\ r-,) +.(.+i' i "ug'Fl' ,*) t-riJ,,F ,ti' 1;-:;t *)
F \S-.;L,gi rF Jy*;\1*! i.!! ,kd:,,F 3U-l'5@,:l\

JF\ ,p*,e@t JF G,# :r,$l !;,J,ki c.€,j:t J).u
Sti,,Sf,\ ,* F'u;F ,L;#iJi ,4 6"',,)q\j .K; e;irt\

.$"l]t y,(f t^{$15\< ik;t'e.rry il*.\'i|
"(Apabila kedua belah pihak hanya mengatakan:) maksudnya
setiap pihak dari keduanya ('Kami telah bersyirkah', maka hal
itu belum memadai) untuk dianggap sebagai izin yang telah
dijelaskan sebelumnya ftal ini menurut pendapat yang lebih
sahih/al-ashshahU; dan setiap pihak dari kedua belah pihak tidak
boleh megelola harta syirkah kecuali pada harta yang menjadi
porsinya, sebab pernyataan tersebut (Kami telah bersyirkah)
bolehjadi hanya merupakan informasi tentang terjadinya syirknh
dalom harta. Terjadinya syirkah dalam harta tidak mesti
menimbulkan hukum boleh mengelola harta syirkah, dengan
alasan bahwa harta yang diterima (oleh dua orang ahli waris
otau lebih) sebagai warisan menjadi harta syirkah (harta
bersama, syirkah al-milk-nomun tidak serta merta setiap pihak
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boleh mengelola harta bersama tersebut melainkan harus
mendapat izin terlebih dahulu dart ahli waris yang lain).
Pendapat kedua, menyatakan balrwa pernyataan 'Kami telah
bersytrkah' sudah dianggap memadai sebagai izin kepada pihak
yang terlibat dt dalom qtirlruh untuk mengelola harta syirlwh,
sebagatmana dtpahamt menurut kebiasaan (urfl. Betul
(demtkian) menurut pendapat pertama, nomun jika kedua belah
pihak dengan pernyataan tersebut (Kami telah bersyirkah)
berniat memberikan izin untuk mengelelola hartanya rnako hal
itu sudah memadai dianggap sebagai bentuk izin sebagaimana
ditegaskan oleh Imam as-Subkt."

g. Pendapat Dhiya al-Din Abu 'Amr al-Marani, dalam Kitab
Talcrntlah al-Majmu' Syarh al-Muhadzdzab, tahqih: 'Adil Ahmad
Abdul Maujud dkk, [Bairut: Dar al-Kutub al-'Ilmiyyah,20027,
juz, XV, h. 156-157, sebagai berikut:

crp ir # I- U:.L' -rui Y j:- g'u(;i'y i;; s ?i'+.ri :rj-.J . ).). ) .Q1, 
' '

Itr\ +; ,gt .nwi k ei +ai u'1-t ^t\ €v.l15s 1r,JF\ +;
6tA-si te-;uIi k irti-a^t*t iL,-qH\ Eq:|v,q'*i
,aFi J>r.+r u-N,st €";,q A-*it{ ,4ij;'fi ,ui';1.uh,i
Jtr\ 4; Si *i ,",*)jt ai;,-Lr j,,#-'l' qHV,(JfI,. *l)
Jli ru J.qFrt.y*J,V, #t ry et; e'i .a,'ti-"t\ iv ,t$"

.,)t:t\ eyi dq'rfu.,g\) k *+ r;"G.#*s
"Dari aspek lain, kami mendapali beberapa ketentuan hukum
yang didasarkan pada prinsip independensi (keterpisohan),
seperti kebolehan pemilik modal memheli harta syirkah
mudharabah, di mana kebolehan lersebut didasarkan pada
prinsip bahwa pemilik modal dipandang sebagai pihak lain
dilihat dari sisi hak untuk mentransaksikan (haqq al-tasharufl
alas harto syirkah tersebut sebagaimana pendapat madzhab
HanaJi; hanya saja prinsip ini -menurut saya-- masih
memerlukan prin,sip lain yang dijadikan ruiukan/landasan.
Sebab, akad syirkah mudharabah yang mengharusknn
independensi mudharih dalam mentransaksikan harta sytrkah
tersehut tidaklah mengubah kenyataan sesungguhnya bahwa
pemilik modal adalah pemilik harta mudharabah. Namun
demikian, pemilik modal, dilihat dari sisi haqq al-tasharruf atas
harta syirkah mudharabah, dipandang sebagai pihak lain;
ketentuan ini merupakan salah satu hal yang menguatkan
penjelasan terhadap konsep al-dzimmah al-maliyyah al-
mustaqillah (tanggung .j aw ab keuangan yang terpis ah) ini. "

h. Pendapat 'Ala' al-din al-Kasani, dalam Kitab Badai' al-Shana'i'

fi Tartib al-Syara'i', al-Qahirah: Dar al-Kitab al-Hadits, 2005,
juz, VIII, h. 62 sebagai berikut:
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C,&;,e h! gL.\' 
V ;,1:.,a,:tLAi Jy Q,JF\ ; 1,8' 1l g

iK; ,ry;1t \',-:Ht ,il),^*.-,pi,#7\ 1t^r 4Ht E
,e@t j *Jyl\ J;8>'& #\i *s\{} *,q ,:.

t:!t ;V el,,#\i "r-f xa;,y:i€ e c.ar"l^z,e\ lrS<,
\^#,'

"Dan menurut kami (madzhab Hanafi), bahwa stalus hubungan
penilik modal terhadap harta mudharabah adalah milk raqabah
(kepemilikan atas zat atau fisik harta), bukan milk tasharruf
(kepe milikan untuk mengel ola). Sehingga st atus kepemil iknnny a
dal am haqq al-tasharruf (hak untuk mengelol a/me ntr ans aks ikan)
adalah sama dengan status kepemiliknn pihak lain. Sedangkan
pengelola harta mudharabah memiliki haqq al-tasharruf bukan
milk al-raqabah (hak milik atas zat harta itu sendiri); karenanya,
hubungan kepemilikan pengelola atas zat harta itu seperti
hubungan kepemilikan pihak lain; sehingga -dengan demikian--
pemilik modal tidak memiliki hak melarang pengelola untuk
mengelola/melakuksn transaksi atas harta atau modal syirkah.
Atas dasar itu, status harta syirkah Mudharabah bagi masing-
masing pikak adalah seperti harta milik pihak lain; oleh
knrenanya, boleh dilakukan.iual beli di antara kedua belah pihak
tersehul. "

i. Pendapat Ahmad bin Abdullah al-Qari, Majallah al-Ahkam asy-

Syar'iyyah. Jeddah: Tihamah, Cetakan ke-1, 1401 H/l981 M, h.

287 sebagai berikut:

+:,. )i- 4.i' a' q:;t,< ,uJ^LJ.€t; iii X. * ir;;:'r I P.d) f'
.al\ C:.,r.J',4V J",Nli n#\ ii'>b ry"'i

"Bagi Nazhir boleh berutang atas nama wakaJ' tanpa seizin
hakim dengan alasan kemaslahatan; sebagaimana ia boleh
membeli sesuatu untuk kepentingan v,akaf dengan cara lempo
atau dengan uang yang tidak ditentuknn. Oleh karena itu. tidak
ada kewajiban bagi yang berutang (l{azhir) melunasi (utang
tersebut) dari hartanya sendiri, tetapi pelunasannya diambil dari
hasil wakaf. "

2. Undang-Undang Republik Indonesia Nomor 40 Tahun 2007 tentang

Perseroan Terbatas (Lembaran Negara Republik Indonesia Tahun

2007 Nomor 106).

3. Undang-Undang Republik Indonesia Nomor 8 Tahun 1995 tentang

Pasar Modal (Lembaran Negara Republik Indonesia Tahun 1995

Nomor 64,Tambahan Lembaran Negara Nomor 3608) dan Peraturan

Pelaksanaannya.

D ew an Sy ar i ah N a s i o n al - Maj e I t s Ul ama Ind o ne s i a



135 Saham 12

Menetapkan

Pertama

4. Subtansi fatwa DSN-MUI:

a. Fatwa DSN-MUI Nomor: 20/DSN-MUVIV/2001 tentang

Pedoman Pelaksanaan Investasi untuk Reksa Dana Syariah;

b. Fatwa DSN-MUI Nomor: 40/DSN-MIJI|X/2003 tentang Pasar

Modal dan Pedoman Umum Penerapan Prinsip Syariah di Pasar

Modal;

c. Fatwa DSN-MUI Nomor: 65/DSN-MUVIIV2008 tentang Hak
Memesan Efek Terlebih Dahulu (HMETD) Syariah;

d. Fatwa DSN-MUI Nomor: 66/DSN-MUVIII/2008 tentang Waran

Syariah;

e. Fatwa DSN-MUI Nomor: 80/DSN-MUL|III|2A11 tentang

Penerapan Prinsip Syariah dalam Mekanisme Perdagangan Efek
Bersifat Ekuitas di Pasar Reguler Bursa Efek.

4. Pendapat dan saran para peserta Rapat Pleno DSN-MUI pada hari
Rabu tanggal2T Rarrndhan 1441H/20 Mei 2020 M.

MEMUTUSKAN:

: FATWA TENTANG SAHAM

Ketentuan Umum

Dalam fatwa ini yang dimaksud dengan:

1. Saham adalah bukti kepemilikan atas suatu Perusahaan yang batas

bagian kepemilikanny a (hishshah sya' i' ah)tidak bisa dipastikan, dan

bernilai sarna.

2. Saham Syariah adalah Saham yang memenuhi ketentuan dan kriteria
berdasarkan prinsip syariah.

3. Saham Biasa (al-Ashum al-'Adiyah/Common Share) adalah Saham

yang mempunyai hak suara unfirk mengambil keputusan dalam

RUPS mengenai segala hal yang berkaitan dengan pengurusan

perseroan, mempunyai hak untuk menerima dividen yang dibagikan,

dan menerima sisa kekayaan hasil likuidasi.

4. Saham Preferen (al-Ashum al-Mumtazah/Preferred Share) adalah

Saham yang mempunyai hak istimewa melebihi Saham Biasa dalam

hal mendapatkan hak menerima dividen lebih dahulu dan/atau

dividen secara tetap (fixed dividend) dan/atat hak atas klaim
pembagian sisa aset Perusahaan lebih dahulu pada saat dilikuidasi.

5. Perusahaan adalah Perseroan Terbatas berbentuk badan hukum yang

merupakan persekutuan modal, didirikan berdasarkan perjanjian,

melakukan kegiatan usaha dengan modal dasar yang seluruhnya

terbagi dalam Saham dan memenuhi persyaratan yang ditetapkan.
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6. Emiten adalahpihak yang melakukan Penawaran Umum.

7. Penawaran Umum Saham adalah kegiatan pena\Maran yang

dilalrukan oleh Emiten untuk menjual Saham kepada masyarakat
berdasarkan tata cara yang diatur dalam Undang-Undang dan

peraturan pelaksanaannya.

8. Modal Dasar (authorized capital) adalah seluruh nilai nominal
Saham Perseroan Terbatas yang disebut dalam Anggaran Dasar.

9. Modal Ditempatkan (issued/subscrtbed capital) adalah modal yang

disanggupi pendiri atau pemegang Saham untuk dilunasinya, dan

Saham itu telah diserahkan kepadanya untuk dimiliki. .

10. Modal Disetor (paid-up capital) adalah modal yang sudah

dimasukkan pemegang Saham sebagai pelunasan pembayaran

Saham yang diambilnya sebagai modal yang ditempatkan dari Modal
Dasar Perusahaan.

11. Modal Portepel atau Saham Portepel (unissued share$ adalah

Saharn/modal yang belum dikeluarkan atau belum ditempatkan.

12. Pasar Perdana Saham adalah kegiatan penawaran ataq penjualan

Saham untuk pertama kali oleh penerbit Saham baik yang dilakukan
melalui Penawaran Umum maupun tidak melalui Penawaran Umum.

13. Pasar Sekunder Saham adalah kegiatan untuk mengalihkan Saham

dan hak atas Saham yang telah diterbitkan di Pasar Perdana Saham.

14. Akad Syirhah adalah akad kerja sama antara dua pihak atau lebih
untuk suatu usaha tertentu di mana setiap pihak memberikan
kontribusi harta/modal usaha (ra's al-mal) dengan ketentuan bahwa

keuntungan dibagi sesuai nisbah yang disepakati atau secara

proporsional, sedangkan kerugian ditanggung oleh para pihak secara

proporsional terhadap modal usaha. Syirkah ini merupakan salah

satu bentuk Syirkah Amwsl dan dikenal dengan nama Syirkah Inan.

15. Akad Syirkah Musahamah (Syirlmh al-Musahamah Dzat al-
Mas'uliyyah al-Mahdndah) adalah Akad Syirkah yang kepemilikan
porsi (hishshah) modal para mitra atau pemodal berdasarkan Modal
Disetor yang dibuktikan dengan Saham.

16. Syirlrah Musahamah adalah Perusahaan yang pendiriannya
menggunakan Akad Syirkah Musahamah.

17 . Akad Wakalah adalah akad pemberian kuasa dan Muwakkil kepada
Wakil untuk melakukan perbuatan hukum tertentu.

18. Akad Wakalah bi ul-istitsmar adalah Akad Wakalah untuk
menginvestasikan dan mengembangkan modal Mw,vakkil baik
dengan imbalan (Wakalah bi al-Ujrah) maupun tanpa imbalan
(Wakalah bi ghairi al-Ujrah).
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19. Mcmakkil adalah pihak yang memberikan kuasa, baik berupa orang
(Syakhshiyah thabi'iyah/natuurlijke pers oon) maupun badan hukum
(Syakhshiyah i'tib ariah/syakhshiyah hufuniyah/ r e cht sper s oon).

20. Wakil adalah pihak yang menerima kuasa, baik berupa orang
(Syakhshiyah thabi'iyah/natuurlijke persoon) maupun badan hukum
(Syaklu hiyah i'tibar ialt/syakhshiyah hul*niyalt/ r e chtsper s o on).

21. Akad Mudharabah adalah akad kerja sama suatu usaha arfiara
pemilik modal (maltldshahib al-mat) yang menyediakan seluruh

modal dengan pengelola ('amtl/mudharib) dan keuntungan usaha

dibagi di antara mereka sesuai nisbah yang disepakati dalam akad.

22. Akad ljarah adalah akad sewa antaru mu'jir dengan mustaJir atau

antma musta'jir dengan ajir untuk mempertukarkan manfaat darrt

ujrah, baik manfaat barang maupun jasa.

23. Akad Baf ' adalah akad pertukaran harta yang bertujuan mengalihkan
kepemilikan harta tersebut.

24. Riba adalah tambahan yang diberikan dalam pertukaran barang-

barang ribawi (al-amw al al-ribawiyah) dan tambahan yang diberikan
atas pokok utang secara mutlak.

25. Gharar adalah ketidakpastian dalam suatu akad, baik mengenai

kualitas dan/atau kuantitas obyek akad maupun mengenai
penyerahannya.

26. Maysir (Perjudian) adalah segala bentuk permainan atau transaksi
yang disyaratkan adanya suatu harta/materi yang diambil dari pihak
yang kalah untuk diberikan kepada pihak yang menang.

27 . Tadlis adalah tindakan menyembunyikan kecacatan obyek akad yang

dilakukan oleh penjual untuk mengelabui pembeli seolah-olah obyek
akad tersebut tidak cacat.

28. Riqruah (Suap) adalah pemberian yang diberikan oleh suatu pihak

kepada pihak lain (pejabat) dengan maksud meluluskan suatu

perbuatan yang batil (tidak benar menurut syariah) atau
membatalkan perbuatan yang haq (benar menurut syariah).

29. Al-Ta'qddi adalah melakukan suatu perbuatan yang tidak boleh/
seharusnya tidak dilakukan.

30. Al-Taqshir adalahtidak melakukan suatu perbuatan yang seharusnya

dilalilkan.

31. Mukhalafot al-syuruth adalah menyalahi isi dan/atau substansi atau

syarat-syarat yang disepakati dalam akad.

32. Rapat Umum Pemegang Saham adalah organ peseroan yang

mempunyai wewenang yang tidak diberikan kepada direksi atau

dewan komisaris dalam batas yang ditentukan perafuran perundang-

undangan danlatau anggaran dasar.

I
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Kedua

Ketiga

: Ketentuan Hukum

Penerbitan dan pengalihan Saham Syirkah Musahamah boleh dilakukan
dengan mengikuti ketentuan yang terdapat dalam fatwa ini

Ketentuan dan Kriteria Syirkah Musahamah

l. Persekutuan modal dalam Perseroan Terbatas menggunakan Akad
Syirlrah Musahamah yang merupakan salah satu pengembangan dari
Sytrlmh 'Inan yaag memiliki tangguag jawab secara terbatas dan

larangan pembatalan f{askh) dari salah satu mitra (syarik) sampai

dengan pembubaran Syirkah.

2. ,Ra's al-mal (modal usaha) yang disertakan para mitra
(syariklpemegang Saham) menjadi milik Perusahaan; dan

Perusahaan menjadi mitik para mitra yang ber-syirkah.

3. Hak a 'mal masing-masing mitra ditentukan dan dilimpahkan kepada

direksi Perusahaan melalui mekanisme musyawarah (Rapat Umum
Pemegang Saham) yang hak suaranya ditentukan berdasarkan
jumlah porsi kepemilikan (hishshah) atas Perusahaan (umlah

4. ffiffiJt*l; dengan pensurus perusahaan yans

ditentukan melalui mekanisme Rapat Umum Pemegang Saham,

adalah Akad ljarah, Akad Wakalah bi al-Istitsmar atau Akad
Mudharabah.

5. Pengurus Perusahaan harus amanah dan memegang prinsip kehati-
hatian dalam mengelola Perusahaan.

6. Akad arfiara Perusahaan dengan pegawailkaryawan adalah Akad
Ijarah.

7. Bagi hasil untuk pemegang Saham dalam Syirkah Musahamah harus

berasal dari laba usaha Perusahaan.

8. Perusahaan wajib membagikan laba usaha (iika ada) kepada

pemegang Saham berupa bagi hasiVdividen berdasarkan:

a. jumlah porsi modal (hishshah) atau Saham yang dimiliki; atau

b. nisbah yang disepakati di awal,

kecuali ada keputusan lain berdasarkan Rapat Umum Pemegang

Saham (mekanisme musyawarah untuk mufakaQ.

9. Kekayaan Perusahaan merupakan kekayaan yang terpisah dari
kekayaan pribadi pemegang Saham.

10. Pemegang Saham tidak bertanggung jawab secara pribadi atas

perikatan yang dibuat atas nama Perusahaan dan tidak bertangguilg
jawab atas kerugian dan utang Perusahaan yang melebihi jumlah

Saham yang dimilikinya, kecuali apabila kerugian disebabkan oleh
tindakan pemegang Saham.

I
I
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Keempat

11. Perusahaan harus menyatakan bahwa Pemegang Saham memiliki
tanggung jawab yang terbatas (dzimmah mustaqillah) baik melalui
penyataawrya sendiri atau berdasarkan peraturan perundang-

undangan yang menyatakan hal tersebut.

12. Pemegang Saham tidak bisa mengakhiri {faskh) keikutserkan dalam

Perusahaan, kecuali atas dasar kesepakatan sebagian besar

pemegang Saham lainnya melalui mekanisme Rapat Umum
Pemegang Saham atau karena peraturan perundang-undangan yang

berlaku.

:' Ketentuan tentang Saham Syariah dan Penerbitannya

1. Setiap unit Saham Syariah memiliki nilai kepemilikan yang sama
(mut a s aw iy ah al -q imah).

2. Modal Dasar dalam bentuk Modal Ditempatkan dapat disetor secara

bertahap.

3. Saham Portepel (Modal Portepel) dan Modal Ditempatkan yang

belum disetor merupakan bagian dari stnrktur Modal Dasar

Perusahaan, tetapi belum boleh diakui sebagai Saham $yariah dan

tidak memiliki hak yang melekat pada Saham Syariah.

4. Perusahaan dryatmenerbitkan Saham Syariah baru untuk menambah

modal Perusahaan dengan syaratmenggunakan nilai wajar Saham.

5. Dalam hal Perusahaan menerbitkan Saham Syariah baru

sebagaimana yang dimaksud pada angka 4, pemegang Saham lama

memiliki hak untuk membeli Saham Syariah baru tersebut terlebih
dahulu (haq al-otrtlowiyaHHak Membeli Efek Terlebih
Dahulu/HMETD).

6. Penerbitan Saham Syariah boleh dilakukan dalam jenis Saham Biasa

{al-Ashum al-'AdiyahlCommon Share) dan tidak boleh dilakukan
dalam jenis Saham Preferen {al-Ashum al-Mumtazah/Preferred
Share).

7. Penerbitan Saham Syariah harus terhindar dari unsur-unsur yang

bertentangan dengan prinsip syariah antara laarr Riba, Gharar,

Maysir, Tadlis, Dharar (membahayakan/merugikan) Risywah,

hararq zhulrn (penganiayaan) dan maksiat

8. Dalam proses penerbitan Saham Syariah diperbolehkan adanya

biaya-biaya penerbitan secara wajar.

9. Penjaminan emisi (dhaman al-ishdarlunderwriting) dalam
penerbitan Saham Syariah diperbolehkan baik dengan imbalan
maupun tanpa imbalan.
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Kelima

Keenam

: Transaksi Saham Syariah di Pasar Perdana Saham dan Pasar
Sekunder Saham

1. Transaksi Saham Syariah di Pasar Perdana Saham menggunakan

Akad Syirkah Musahamah jlka Saham Syariah yang ditawarkan ke
publik berasal dari Saham Portepel.

2. Transaksi Saham Syariah di Pasar Perdana Saham menggunakan

akad jual beli (Akad Bai') jika Saham Syariah yang ditawarkan ke
publik berasal dari Saham Syariah yang dimiliki pemegang Saham

sebelumnya.

, 3. Mekanisme pengalihan kepemilikan Saham Syariah dan hak yang

memiliki nilai ekonomis atas Saham Syariah, yaitu Waran dan

HMETD dapat dilakukan antara lain dengan cara jual beli (Akad
B a i ), hib ah, wakaf, infak, zakat, hadiah dan/ atau c ar a- c ar a I ain y an g

tidak bertentangan dengan syariah.

4. Dividen yang diterima atas Saham Syariah dapat dialihkan dengan

cara hibah, wakaf, infak, zakat. hadiah dan/atat cara-cara lain yang

tidak bertentangan dengan syariah.

5. Pada prinsipnSra jual beli Saham suatu perusahaan w'ajib terbebas

dari unsur riba dan unsur-unsur haram lainnya, antara lain utang

berbasis riba dan/atau pendapatan yang haram.

6. Jika prinsip pada angka 5 di atas tidak dapat diwujudkan, dengan

pertimbangan kaidah umum al-balwa dan kaidah al-katsrah wa al-
qillah wa al-ghalabah, maka boleh melakukan transaksi iual-beli
Saham Perusahaan dimaksud dengan syarat-syarat sebagai berikut:

a. Kegiatan usaha Perusahaan tidak bertentangan dengan prinsip

Syariah;

b. Total utang yang berbasis bunga dibandingkan dengan total aset

tidak lebih dan 45o/o (empat puluh lima persen);

c. Total pendapatan tidak halal dibandingkan dengan total
pendapatan usaha dan pendapatan lain-lain tidak lebih dari 10%

(sepuluh persen); dan

d. Pemegang Saham yang menerapkan prinsip Syariah harus

memiliki mekanisme pembersihan kekayaan dari unsur-unsur
yang tidak sesuai dengan prinsip Syariah.

6. Mekanisme transaksi Saham pada pasar regular Bursa Efek harus

mengikuti ketentuan (dhawabit) dan batasan (hudud) sebagaimana

terdapat dalam fatwa Nomor: 8O/DSN-MUllilllz}l1 tentang
Penerapan Prinsip Syariah dalam Mekanisme Perdagangan Efek
Bersifat Ekuitas di Pasar Reguler Bursa Efek.

: Penyelesaian Perselisihan
Penyelesaian sengketa wajib dilakukan sesuai dengan prinsip syariah dan

peraturan perundang-undangan yang berlaku:
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Ketujuh

a. melalui musyawarah mufakat,

b. melalui lembaga penyelesaian sengketa, antara lain melalui Badan

Arbitrase Syariah Nasional (BASYARNAS) atau Pengadilan

Agama apabila musyawarah mufakat tidak tercapai.

Penutup
Fatwa ini berlaku sejak tanggal ditetapkan, dengan ketentuan jika di
kemudian hari ternyata terdapat kekeliruan, akan diubah dan

disempurnakan sebagaimana mestinya.

Ditetapkan di

Pada tanggal

: Jakarta

: 27 Ramadhan 1441 H
20 Mei 202A M

DEWAN SYARIAH N
MAJELIS ULAMA INDO

Ketua,

PROF. DR. K.H. MA'RUF AMIN
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