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ABSTRAK

Penelitian ini dilatarbelakangi oleh kegelisahan akademik dan sosial terkait
optimalisasi pengelolaan dana haji oleh Badan Pengelola Keuangan Haji (BPKH),
khususnya pada penggunaan instrumen reksa dana syariah yang dinilai memiliki
potensi keuntungan sekaligus risiko pasar terhadap dana titipan jamaah. Di tengah
tuntutan peningkatan nilai manfaat dana haji, muncul persoalan mengenai
kesesuaian investasi syariah dengan prinsip kehati-hatian, perlindungan harta
jamaah, serta tujuan kemaslahatan dalam hukum Islam. Penelitian ini berfokus pada
optimalisasi penggunaan reksa dana syariah oleh BPKH, pertumbuhan investasi
yang dihasilkan, serta implementasinya ditinjau melalui perspektif Istitsmar al-
Milkiyyah dan magasid asy-syari ‘ah Ibnu ‘Asyiir.

Penelitian ini merupakan penelitian hukum normatif-kualitatif dengan
pendekatan yuridis, filosofis, dan empiris terbatas. Data primer diperoleh dari
peraturan perundang-undangan, fatwa DSN-MUI, dokumen BPKH, serta regulasi
OJK, sedangkan data sekunder berasal dari buku, jurnal ilmiah, dan laporan terkait
pengelolaan dana haji dan investasi syariah. Analisis data dilakukan secara induktif
melalui pendekatan legalitas dan magasid asy-syari ‘ah.

Hasil penelitian menunjukkan bahwa penggunaan reksa dana syariah oleh
BPKH secara normatif telah memiliki dasar hukum yang sah dan sesuai prinsip
syariah, namun-jimplementasinya, masih ; memerlukan; penguatan pada aspek
transparansi, mitigasil risiko,.dan perlindungan ‘dana jamaah. Berdasarkan teori
Istitsmar-al-Milkiyyah, investast dana haji harus diarahkan-pada pengembangan
harta secara praduktif, aman, dan berkelanjutan. Sementara‘itu, analisis magasid
asy-syari‘ah menunjukkan bahwa investasi syariah dana haji dapat memenuhi
aspek magasid ‘ammah dan magqasid khassah apabila tetap berorientasi pada
perlindungan harta (hifz al-mal), kemaslahatan jamaah, dan keberlanjutan
pembiayaan haji.

Kata Kunci: BPKH, Reksa Dana Syariah, Keberlanjutan, Istizsmar al-Milkiyyah,
Magasid asy-Syari‘ah.



ABSTRACT

This research is motivated by academic and social concerns regarding the
optimization of Hajj fund management by the Indonesian Hajj Financial
Management Agency (BPKH), particularly in the use of Islamic mutual funds as
investment instruments that offer potential returns while also carrying market risks
to pilgrims’ entrusted funds. Amid demands to increase the benefits generated from
Hajj funds, questions arise concerning the conformity of Islamic investment
practices with prudential principles, protection of pilgrims’ assets, and the
objectives of Islamic law.

This study focuses on the optimization of Islamic mutual fund utilization by
BPKH, the growth of investment returns, and its implementation viewed through
the perspectives of Istitsmar al-Milkiyyah and Ibn ‘Ashiir’s magqasid al-shari ‘ah.
This study employs a normative qualitative legal research method with juridical,
philosophical, and limited empirical approaches. Primary data were obtained from
statutory regulations, DSN-MUI fatwas, BPKH documents, and OJK regulations,
while secondary data were collected from books, academic journals, and reports
related to Hajj fund management and Islamic investment. Data analysis was
conducted inductively through legality and maqasid al-shari ‘ah approaches.

The findings indicate that the use of Islamic mutual funds by BPKH
normatively possesses;a valid:legal basis; andcomplies with sharia principles;
however, its implementation'still requires strengthening in-terms of transparency,
risk mitigation; and protection of pilgrims” funds. Based on the theory of Istitsmar
al-Milkiyyah, Hajj._fund._investment should: aim. at productive, secure, and
sustainable wealth development. Meanwhile, the magqasid al-shari‘ah analysis
demonstrates that Islamic investment in Hajj funds can fulfill both magasid ‘ammah
and magqasid khassah as long as it remains oriented toward the protection of wealth
(hifz al-mal), pilgrims’ welfare, and the sustainability of Hajj financing.
Keywords: BPKH, Islamic Mutual Funds, Sustainability, Istitsmar al-Milkiyyah,
Magasid al-Shari ‘ah.
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BAB |
PENDAHULUAN

A. Latar Belakang

Pemerintah Indonesia melalui berbagai regulasi telah menetapkan dasar hukum
yang kuat dalam pengelolaan dana haji, demi menjamin pengelolaan yang aman,
produktif, dan sesuai prinsip syariah.! Ketentuan ini memberikan kerangka hukum
yang tidak hanya mengatur tata kelola dana haji, tetapi juga mendorong optimalisasi
instrumen investasi syariah sebagai salah satu sarana peningkatan nilai dana
tersebut sesuai dengan Peraturan Pemerintah No. 5 Tahun 2018 tentang Pelaksanaan
Undang-Undang Nomor 34 Tahun 2014 tentang Pengelolaan Keuangan Haiji,
investasi dialokasikan ke beberapa sektor liquid dan non-liquid agar peroleh nilai
manfaat tahun berjalan.?

Peraturan Pemerintah Nomor 5 Tahun 2018 Pasal 26-31 telah menetapkan
bahwa dana haji yang dikelola oleh Badan Pengelola Keuangan Haji (BPKH) tidak
hanya ditempatkan dalam instrumen perbankan syariah, tetapi juga dialokasikan ke
berbagai instrumen-investasi syariah dengan tujuan-optimalisasi nilai manfaat dan
pengelolaan risiko.® Secara normatif, penempatan dana haji dibagi ke dalam

beberapa kategori utama, yaitu produk perbankan syariah, /surat berharga syariah

! Paula Sembiring dkk., “Implementasi Magashid Syariah Dalam Fitur Wakaf Manfaat Polis
Asuransi  Syariah,” Jurnal Manajemen Dakwah 9, no. 1 (2021): him. 159,
https://doi.org/10.15408/jmd.v1i1.24040.

2 “Peraturan Pemerintah (PP) Nomor 5 Tahun 2018 tentang Pelaksanaan Undang-Undang
Nomor 34 Tahun 2014 tentang Pengelolaan Keuangan Haji,” 2018,
http://peraturan.bpk.go.id/Details/70228.

% 1bid.



negara (SBSN/sukuk), reksa dana syariah, serta instrumen investasi syariah lainnya

termasuk emas dan investasi langsung. Penempatan dana haji di bagi dalam

beberapa kategori untuk mengoptimalkan pengelola resiko;

Sektor / Jenis
Penempatan dan
Investasi

Bentuk Alokasi

Persentase
Maksimal

Keterangan /
Dasar Hukum

1. Penempatan di
sektor likuid (produk
perbankan syariah)

Giro, deposito
berjangka, tabungan

- Maks. 50% dari
total penempatan
dan investasi
selama 3 tahun
pertama sejak
BPKH dibentuk-
Setelah 3 tahun,
maks. 30%

Pasal 27 ayat (2)-
3)

2. Investasi (likuid)

Surat berharga syariah,

- Total sisa dari

Pasal 26 ayat (2),

emas, investasi penempatan likuid | Pasal 28-31
langsung, investasi (£70%) setelah 3
lainnya tahun- Rinciannya:

a. Surat berharga Investasi di instrumen | Tidak disebutkan Pasal 28

syariah (SBSN,
sukuk, saham
syariah, reksa dana
syariah, dsb.)

keuangan syariah

batas khusus
(tergantung
kebijakan BPKH)

b. Emas

Emas batangan
bersertifikat / rekening
emas syariah

Maks. 5% dari total
penempatan &
investasi

Pasal 29 ayat (2)

c. Investasi langsung

Penyertaan modal,
kerja sama investast,
atau usaha sendiri

Maks. 20% dari
total penempatan &
investasi

Pasal 30 ayat (3)

d. Investasi lainnya

Bentuk investasi lain
yang ditetapkan BPKH

Maks. 10% dari
total penempatan &
investasi

Pasal 31 ayat (2)

3. Penempatan pada
Unit Usaha Syariah
(UUS)

Melalui BPS-BPIH dan
lembaga keuangan
syariah yang diawasi
OJK

Termasuk dalam
kategori
penempatan likuid
(bank syariah dan
UuUS)

Pasal 27 ayat (1)
& (2)

Sumber: Peraturan Pemerintah Nomor 5 Tahun 2018, Data diolah

Tabel 1.1 Penempatan Investasi Sesuai PP No. 5 Tahun 2018




Diperkuat dengan peran Otoritas Jasa Keuangan (OJK) seperti POJK Nomor
33 Tahun 2024 tentang Pengembangan dan Penguatan Pengelolaan Investasi di
Pasar Modal yang mengatur tentang pengelolaan investasi,* termasuk sukuk, reksa
dana dan produk investasi lainnya, serta Peraturan OJK Nomor 17 Tahun 2022
tentang Pedoman Perilaku Manajer Investasi. Peraturan oleh OJK tidak lain adalah
menghindari investasi ilegal, calon investor perlu memastikan perusahaan atau
lembaga investasi terdaftar dan diawasi oleh OJK serta turut memperkuat tata kelola
produk keuangan syariah melalui pengawasan Dewan Pengawas Syariah (DPS).
Perpaduan antara regulasi negara dan prinsip syariah ini membentuk landasan
normatif bagi implementasi BPKH ke sektor investasi syariah dalam mendukung
persiapan dana haji yang halal, aman, dan profesional.

Pengaturan normatif tersebut belum diikuti dengan kejelasan mengenai
rasionalitas pemilihan instrumen investasi dan implikasinya terhadap karakter dana
haji sebagai dana titipan umat (wadr‘ah al-ijtima ‘iyyah). Dalam praktiknya, porsi
terbesar dana haji ditempatkan pada SBSN (sukuk negara) dan.deposito perbankan
syariah,—sementara reksa ‘dana ‘syariah” ‘dan" investasi —fangsung meskipun

diperbolehkan secara hukum, mengandung profil risiko pasar dan manajerial yang

4 “Pengembangan dan Penguatan Pengelolaan Investasi di Pasar Modal,” t.t., diakses 9
Oktober 2025, https://ojk.go.id/id/regulasi/Pages/POJK-33-2024-Pengembangan-dan-Penguatan-
Pengelolaan-Investasi-di-Pasar-Modal.aspx.

> “Pedoman Perilaku Manajer Investasi,” diakses 9  Oktober 2025,
https://ojk.go.id/id/regulasi/Pages/Pedoman-Perilaku-Manajer-Investasi.aspx.

6 Afif Effendi, “Asuransi Syariah Di Indonesia (Studi Tentang Peluang Ke Depan Industri
Asuransi Syariah),” Wahana Akademika: Jurnal Studi Islam Dan Sosial 3, no. 2 (2016): him. 91,
https://doi.org/10.21580/wa.v3i2.1145.



berbeda secara signifikan.” Hal ini memunculkan pertanyaan mengenai kesesuaian
karakter masing-masing instrumen investasi dengan prinsip kehati-hatian
(prudential principle) yang secara eksplisit ditekankan dalam pengelolaan dana
haji.

Reksa dana syariah sebagai salah satu instrumen investasi yang
diperbolehkan dalam Peraturan Pemerintan Nomor 5 Tahun 2018 memiliki karakter
fluktuatif karena dipengaruhi oleh dinamika pasar modal syariah, sehingga secara
teoritis berpotensi memberikan imbal hasil yang lebih tinggi dibandingkan deposito
perbankan syariah atau sukuk, namun sekaligus mengandung risiko nilai pasar dan
risiko pengelolaan oleh manajer investasi.® Karakteristik tersebut menuntut kehati-
hatian dalam penempatannya mengingat dana haji pada dasarnya merupakan dana
titipan jamaah yang bertujuan utama untuk menjaga keamanan dan
keberlangsungan dana, bukan semata-mata optimalisasi keuntungan.®

Di sisi lain, surat berharga syariah negara (SBSN) kerap dipandang sebagai
instrumen yang paling aman karena dijamin oleh negara dan memiliki kepastian

imbal hasil, sehingga menjadi instrumen dominan dalam portofolio investasi dana

" Muhammad Bafadhal dkk., “Analisis Manajemen Risiko Dan Investasi Dana Haji Pada
Badan Pengelola Keuangan Haji (BPKH) Perspektif Ekonomi Islam,” Wasathiyah : Jurnal Studi
Keislaman 4, no. 2 (2023): him. 12.

8 Siti Chairinnisa Hardi dkk., “Tinjauan Teoritis: Peran Reksa Dana Syariah Dalam
Meningkatkan Inklusi Keuangan Di Indonesia,” JURNAL ILMIAH EKONOMI DAN MANAJEMEN
3, no. 9 (2025): him. 521, https://doi.org/10.61722/jiem.v3i9.6459.

® Najib Ali Mursyid, “Urgensi Diversifikasi Investasi Keuangan Haji Oleh BPKH,” Kajian
Hukum Kupas Peraturan Pelaksana 1, no. 4 (t.t.): him. 04.



haji.*® Namun dominasi penempatan dana haji pada sukuk juga berimplikasi pada
meningkatnya keterkaitan dana jamaah dengan pembiayaan fiskal negara, yang
secara konseptual menuntut penegasan orientasi kebijakan penempatan dana haji
agar tetap berfokus pada kemaslahatan jamaah sebagai tujuan khusus (magqasid
khassah), sekaligus selaras dengan kemaslahatan publik yang lebih luas (maqasid

Komposisi Aset Investasi dan Penempatan Dana Jemaah
per 31 Desember 2025 (Unaudited)

Bl Penempatan pada bank (F.1) - 23.8%
(Rp40.289.942.316.051,00)

B Surat-surat berharga (F.3) - 75.8%
(Rp128.501.053.240.464,00)

[ Emas dan rekening emas (F.2) - 0.2%
(Rp318.980.967.560,00)

Invest dani i lainnya (F.4) - 0.1%
(Rp196.766.715.684,00)

Gambar 1.1 Grafik Persentase Laporan Aset Investasi dan Penempatan Dana Jamaah

‘ammah) tanpa menggeser fungsi utama dana haji sebagai amanah umat.
Sumber: Laporan Keuangan Konsolidasian Semester 1 Tahun 2025, Data Diolah
Berikut merupakan komposisi persentase penempatan dan keadaan dana haji
(Unaudit) tahun 2025. Berdasarkan pengaturan penempatan dan investasi dana haji
dalam Peraturan Pemerintah Nomor 5 Tahun 2018, khususnya Pasal 26 sampai
dengan Pasal 31, terlihat bahwa surat-surat berharga (reksa dana syariah)

ditempatkan sebagai salah satu instrumen investasi tertinggi bersama surat berharga

10 Wiwin Kurniasari, “Perkembangan Dan Prospek Sukuk Tinjauan Teoritis,” Mugtasid:
Jurnal  Ekonomi Dan  Perbankan Syariah 5, no. 1 (2014): hlm. 112,
https://doi.org/10.18326/mugtasid.v5i1.99-122.

11 Beny Witjaksono dkk., Apa dan Bagaimana Investasi Keuangan Haji BPKH, 2 ed. (Badan
Pengelola Keuangan Haji, 2020), him. 19.



syariah lainnya sebesar 15.0% pada asset operasinal, namun tanpa penjelasan yang
rinci mengenai batasan proporsi, kriteria kelayakan, dan parameter kehati-hatian
yang secara khusus disesuaikan dengan karakter dana haji sebagai dana titipan
jamaah.

Kondisi ini menunjukkan adanya ruang interpretasi kebijakan yang cukup
luas dalam penempatan dana haji ke instrumen berbasis pasar modal syariah,
sementara regulasi yang ada lebih menekankan aspek legal-formal dibandingkan
pedoman substantif mengenai kesesuaian risiko dan tujuan dana haji. Di sisi lain,
meskipun secara normatif tidak terdapat transparansi eksplisit (penempatan sektor
investasi) terhadap penempatan dana haji oleh BPKH pada reksa dana syariah,
belum tampak pengaturan yang secara tegas mengintegrasikan prinsip perlindungan
harta jamaah pada penempatan instrument investasi dan keadilan antarjamaah
dalam mekanisme investasi tersebut. Oleh karena itu, penelitian ini akan mengkaji
optimalisasi penggunaan reksa dana syariah oleh Badan Pengelola Keuangan Haji
(BPKH) melalui analisis kesesuaian regulasi dan implementasinya dengan prinsip
Istitsmar-al-Milkiyyah dan magasid asy-syari‘ah ibnu asyur,.guna menilai sejauh
mana instrumen ini dapat digunakan secara aman, berkelanjutan, dan memberikan
kemaslahatan nyata bagi jamaah haji tanpa menggeser fungsi utama dana haji
sebagai amanah umat.*?

Ekspektasi jamaah terhadap pengelolaan dana haji melalui instrumen

investasi syariah relatif tinggi. Umat Muslim mengharapkan agar dana yang mereka

12 Ahmad Syaifudin Anwar, “Reksa Dana Syariah di Indonesia : Studi Terhadap Jenis Akad
Serta Perlindungan Bagi Investor” (Universitas Islam Indonesia, 2016), him. 177-178.



titipkan tetap aman, dikelola sesuai prinsip syariah, serta mampu memberikan imbal
hasil yang memadai untuk membantu pembiayaan perjalanan ibadah haji,*
khususnya seiring dengan dukungan pemerintah dan lembaga keuangan syariah
yang terus mendorong peningkatan transparansi dan akuntabilitas pengelolaan
dana. Dalam konteks tersebut, penguatan edukasi dan literasi keuangan syariah
menjadi penting agar masyarakat memahami manfaat serta mekanisme investasi
syariah dalam perencanaan haji.** Dengan demikian, sinergi antara pemerintah,
lembaga keuangan syariah, dan masyarakat menjadi faktor strategis dalam
mendukung implementasi investasi syariah yang berkelanjutan dan selaras dengan
nilai-nilai Islam.*
B. Rumusan Masalah
1. Bagaimana optimalisasi pada penggunaan reksa dana oleh BPKH dalam
pengelolaan dana haji?
2. Bagaimana Pertumbuhan Investasi yang dihasilkan oleh BPKH?
3. Bagaimana Implementasi reksa dana olen BPKH dapat memenuhi prinsip
magqasid asy-syart ah, Khususnya dalam aspek magasid ‘ammah dan maqasid

khassah?

13 Handy Suberlin, “Pengelolaan Dana Haji: Antara Konsep, Ekspektasi Dan Realita,” ILUNI
FEB Ul, 6 April 2023, https://ilunifebui.org/pengelolaan-dana-haji-antara-konsep-ekspektasi-dan-
realita-sharia-breakfasting-forum-2023/.

14 Deviana Putri Septia Ningrum dkk., Pengaruh Kebijakan Moneter Syariah Terhadap
Stabilitas Mata Uang, t.t., him. 6-7.

15 Nazori dkk., “Peran Lembaga Keuangan Syariah dalam Mendorong Stabilitas Ekonomi:
Wawasan dari Kontribusi Ilmiah Terbaru,” Jurnal EMT KITA 8, no. 4 (2024): him. 1958,
https://doi.org/10.35870/emt.v8i4.3306.



C. Tujuan dan Manfaat Penelitian
1. Tujuan Penelitian

a. Menganalisis sektor investasi melalui reksa dana oleh BPKH dalam
pengelolaan dana haji, ditinjau dari aspek mandatori, mitigasi resiko dan
kepatuhan terhadap peraturan perundang-undangan yang berlaku
(kepastian hukum).

b. Mengkaji  implementasi penggunaan investasi Syariah  dalam
meningkatkan nilai manfaat dan keselamatan dana haji, ditinjau melalui
pendekatan Istitsmar al-Milkiyyah dan Magasid asy-syari’ah lbnu Asyur.

2. Manfaat Penelitian

a. Penelitian ini memberikan kontribusi terhadap pengembangan literatur di
bidang hukum ekonomi syariah, khususnya pada ranah pengelolaan dana
investasi publik melalui instrumen keuangan syariah. Selain itu, penelitian
ini memperkaya diskursus akademik mengenal integrasi magasid asy-
syart’ah dalam instrumen investasi modern seperti reksadana syariah.

b. Penelitian ini dapat menjadi_rujukan bagi lembaga. pengelola dana haji
seperti BPKH, OJK, dan manajer investasi ‘dalam merancang kebijakan
dan strategi investasi syariah yang tidak hanya legal dan menguntungkan,
tetapi juga sejalan dengan prinsip magasid asy-syari’ah. Di samping itu,
hasil penelitian ini juga bermanfaat bagi masyarakat Muslim dalam
meningkatkan literasi keuangan syariah dan perencanaan dana haji yang

lebih amanah dan maslahat.



D. Telaah Pustaka

Kajian pustaka pada penelitian ini bertujuan memberikan landasan teoritis dan
konteks empiris terhadap studi mengenai pengelolaan dana haji berbasis syariah,
Khususnya melalui instrumen investasi syariah. Terdapat beberapa penelitian
terdahulu yang relevan dan memberikan perspektif penting dalam memahami
dinamika investasi syariah dana haji di Indonesia. Tinjauan dimulai dari regulasi
utama, yaitu Peraturan Pemerintah No. 5 Tahun 2018 tentang Pelaksanaan Undang-
Undang Nomor 34 Tahun 2014 tentang Pengelolaan Keuangan Haji. Regulasi ini
memberikan dasar hukum yang kuat dalam memastikan pengelolaan dana haji yang
aman, profesional, dan sesuai syariah.

Sejumlah studi sebelumnya menunjukkan bahwa implementasi investasi
syariah dalam keuangan memiliki dampak positif terhadap kebermanfaatan dan
produktivitas aset publik walaupun masyarakat masih awam terhadap aktivitas
investasi yang belum memiliki ilmu tersebut. Misalnya, studi Abd Mukti (2025)
dalam penelitiannya yang menunjelaskan ketidakpercayaan masyarakat terhadap
investasi.yang dilakukan oleh BPKH, apakah sudah sesuai.dengan syariah dan
bermanfaat untuk jamaah" itu sendiri, sementara riset' Putri "Ayu Nurmalinda
(2025)" menunjukkan bahwa penempatan investasi olen BPKH ke bank Muamalat
sudah menuju langkah strategis optimalisasi pengelolaan dana haji atas

memperhatikan aspek keamanan, syariah, dan manfaat yang berkelanjutan bagi

16 Abd Mukti, “Tantangan Pengelolaan dan Investasi Dana Haji oleh Badan Pengelola
Keuangan Haji (BPKH)” (Tesis, Universitas Islam Negeri Sunan Kalijaga, 2025).

17 Putri Ayu Nurmalinda “Pengelolaan Keuangan Haji oleh BPKH Sebagai Investasi di Bank
Muamalat Tahun 2021-2023” (Tesis, Universitas Islam Negeri Sunan Kalijaga Yogyakarta, 2025),
https://digilib.uin-suka.ac.id/id/eprint/73683/.
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penyelenggaraan ibadah haji.

Artikel “Kontekstualisasi Perencanaan Keuangan Syariah di Indonesia” oleh
Loso Judijanto (2025)*® memberikan gambaran luas mengenai pentingnya
perencanaan keuangan syariah dalam kehidupan masyarakat muslim Indonesia.
Studi ini menekankan pada prinsip dasar Syariah yaitu larangan riba, gharar, dan
maysir sebagai fondasi moral sistem keuangan syariah. Dalam konteks investasi,
keuangan syariah berorientasi pada kemaslahatan dan keberkahan, tidak semata
keuntungan finansial. Meskipun artikel ini tidak secara spesifik menyoroti
pengelolaan dana haji, namun memberikan kerangka penting mengenai perlunya
edukasi literasi keuangan dan sinergi regulasi untuk mewujudkan sistem investasi
yang adil dan berkelanjutan. Hal ini sejalan dengan pendekatan magasid asy-
syari’ah.

Sementara itu, penelitian “Hajj Fund Investment Management in Indonesia”
oleh Hulwati et al. (2022)° menyoroti praktik aktual pengelolaan dana haji oleh
BPKH. Studi ini menjelaskan bahwa investasi dana haji diarahkan ke berbagai
instrumen, syariah, seperti sukuk, depaosito syariah, dan reksadana syariah. Tujuan
utamanya adatah menciptakan imbal hasil yang dapat mensubsidi biaya haji calon
jamaah. Penelitian ini menegaskan bahwa investasi tersebut legal berdasarkan UU

No. 34 Tahun 2014 dan dijalankan sesuai prinsip kehati-hatian, transparansi, dan

18 Loso Judijanto, “Kontekstualisasi Perencanaan Keuangan Syariah Di Indonesia: Sebuah
Tinjavan,” J-CEKI: Jurnal Cendekia  Ilmiah 4, no. 3 (2025): 2876-95,
https://doi.org/10.56799/jceki.v4i3.8915.

1% Hulwati Hulwati dkk., “Hajj Fund Investment Management in Indonesia,” At-Tijaroh:
Jurnal  Illmu  Manajemen Dan Bisnis Islam 8, no. 1 (2022): 71-86,
https://doi.org/10.24952/tijaroh.v8i1.5189.
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manfaat. Kesimpulan dari studi ini memperkuat premis bahwa instrument investasi
syariah dapat menjadi sarana peningkatan dana haji yang aman dan sesuai hukum.

Selanjutnya artikel “Strategi Investasi Syariah Dana Haji: Analisis Kepatuhan
Syariah sebagai Pilar Transformasi BPKH” oleh Prabowo et al. (2024)®
menambahkan dimensi penting terkait strategi kelembagaan. Studi ini menegaskan
bahwa kepatuhan syariah merupakan pilar utama dalam membangun kepercayaan
publik terhadap BPKH. Reksadana syariah, bersama sukuk dan sektor riil halal,
menjadi instrumen utama dalam investasi dana haji. Studi ini juga menyoroti
tantangan seperti keterbatasan instrumen syariah dan kompleksitas regulasi.
Dengan menggunakan pendekatan magqasid asy-syari’ah serta teori mashlahah,
artikel ini menyarankan penguatan edukasi, regulasi, dan diversifikasi portofolio
sebagai langkah strategis. Hal ini sangat sejalan dengan fokus penelitian yang tidak
hanya mengkaji aspek legalitas, tetapi juga keberkahan dan kebermanfaatan dari
sisi magqasid.

Secara umum, kelima studi tersebut memiliki kesamaan dengan rencana tesis
peneliti dalam hal perhatian terhadap prinsip syariah dan urgensi pengelolaan dana
haji yang aman serta produktif. Kelimanya menyepakati bahwa pengelolaan dana
haji tidak boleh lepas dari prinsip legalitas dan syariah, serta harus mampu
menghadirkan manfaat nyata bagi jamaah. Namun pendekatan peneliti sedikit
berbeda karena mengintegrasikan teori mitigasi resiko secara eksplisit dengan

magqasid asy-syari’ah dalam menganalisis instrumen investasi syariah yaitu reksa

20 Muhammad Agung Prabowo dkk., “Strategi Investasi Syariah Dana Haji: Analisis
Kepatuhan Syariah Sebagai Pilar Transformasi Badan Pengelola Keuangan Haji,” INOVASI 11, no.
1 (2024): 1, https://doi.org/10.32493/Inovasi.v11il.p240-250.40826.
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dana, yang belum secara spesifik dikaji mendalam dalam studi terdahulu. Peneliti
berpotensi mengisi celah akademik dengan menawarkan analisis yang lebih fokus
dan sistematis mengenai bagaimana investasi syariah tidak hanya memenuhi aspek
legal-formal, tetapi juga berkontribusi terhadap pencapaian tujuan-tujuan magasid
asy-syari’'ah terutama dalam manfaat dan keselamatan dana calon jamaah haji.

E. Kerangka Teoretik

Penelitian ini didasarkan pada dua kerangka teori utama yang saling melengkapi,
yaitu Teori Istitsmar al-Milkiyyah dan Teori Maqasid asy-Syari’ah (dengan
pendekatan sistemik Ibnu Asyur). Sebelum menggunakan Teori tersebut peneliti
melakukan penyesuaian dan klarifikasi data dari legalitas sebagai landasan normatif
dalam hukum yang menyatakan bahwa setiap tindakan, termasuk dalam kegiatan
ekonomi dan keuangan, harus memiliki dasar hukum yang sah.?* Dalam konteks ini,
legalitas digunakan untuk menilai kesesuaian investasi syariah pada dana haji
terhadap hukum positif di Indonesia:

a. Peraturan Pemerintah No. 05 Tahun 2018 tentang Pelaksanaan Undang-
Undang Nomor 34 Tahun 2014 tentang pengelolaan keuangan haji yang
meliputi-perencanaan, pelaksanaan,  pertanggungjawaban, pelaporan, dan
pengawasan atas Ketuangan Haji.?? PP ini dapat digunakan untuk menjelaskan
model distribusi risiko dan optimalisasi manfaat dalam pengelolaan dana haji,

sehingga relevan untuk pendekatan teori portofolio syariah, manajemen

2L M. Arie Pradina dan Heri Sunandar, Aspek Yuridis (Landasan Hukum) dan Dasar Hukum
Operasional Perbankan Syariah di Indonesia, t.t., him. 4.

2  «gu No. 34 Tahun 2014, tt, diakses 26 November 2025,
http://peraturan.bpk.go.id/Details/38717.
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risiko, atau teori magasid ekonomi.

b. POJK Nomor 19/POJK.04/2015 tentang Reksadana Syariah,? yang menjadi
payung hukum operasionalisasi reksadana berbasis syariah, termasuk
ketentuan mengenai pengelolaan oleh manajer investasi dan pengawasan oleh
DPS.

c. Fatwa DSN-MUI No. 20/DSN-MUI/IV/2001,?* yang memberikan pedoman
prinsip syariah dalam pengelolaan pasar modal Syariah secara umum, dengan
penekanan pada keharaman riba, gharar, dan maysir, serta pentingnya akad
wakalah dan transparansi manajemen dana.

Menurut Satjipto Rahardjo (2009) dalam IImu Hukum, legalitas dalam hukum
publik dan administrasi negara memiliki fungsi pengendalian terhadap kekuasaan,
agar aktivitas negara berjalan dalam kerangka hukum. Dalam studi ini, kerangka
teori legalitas digunakan untuk memastikan bahwa reksadana syariah sebagai
instrumen dana haji telah sesuai secara hukum dan tidak bertentangan dengan
regulasi yang berlaku.

1. Teori Istitsmar al-MilKiyyah (Dr. Muhammad Ali-Usman Syabir)

Teori “Istitsmar ~al-Milkiyyah—~merupakan “teori pengembangan
kepemilikan harta melalui aktivitas investasi yang produktif, halal, dan

berorientasi pada kemaslahatan. Dalam perspektif fikih muamalah

23 “SALINAN-POJK.19 REKSA DANA SYARIAH.pdf,” t.t., diakses 26 November 2025,
https://www.ojk.go.id/id/regulasi/Documents/Pages/POJK-tentang-Penerbitan-dan-Persyaratan-
Reksa-Dana-Syariah/SALINAN-POJK.19%20REKSA%20DANA%20SYARIAH.pdf.

24 “Fatwa Nomor: 20/DSN-MUI/IV/2001,” diakses 26 November 2025,
https://ojk.go.id/id/kanal/syariah/regulasi/fatwa-dsn-mui/Pages/fatwa-nomor-20-dsn-mui-iv-
2001.aspx.
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maliyah, investasi (al-istitsmar) dipahami sebagai proses pengembangan
dan pengelolaan harta melalui aktivitas ekonomi yang dibenarkan syariat
untuk memperoleh keuntungan yang halal dan berkelanjutan.? Investasi
tidak hanya dimaknai sebagai pertumbuhan modal (capital growth), tetapi
juga sebagai bentuk tanggung jawab manusia dalam mengelola amanah
harta yang diberikan Allah SWT. sehingga pengelolaan dana dalam Islam
harus dilakukan secara produktif, bertanggung jawab, serta memberikan
manfaat bagi masyarakat luas.?®

Kepemilikan harta (al-milkiyyah) tidak dipahami sebagai hak
absolut tanpa batas, melainkan hak yang dibatasi oleh prinsip syariah dan
kemaslahatan sosial. Harta harus dikelola dan dikembangkan agar tidak
menjadi aset yang stagnan. Konsep magasid al-Syari‘ah dalam menjaga
harta (hifz al-mal) mempertahankan kepemilikan agar tetap terjaga, dan
mengembangkan serta memproduktifkannya demi keberlanjutan manfaat
ekonomi umat.?” Investasi dana haji oleh Badan Pengelola Keuangan Haji
(BPKH) _dapat _dipahami_sebagai bentuk implementasi istitsmar al-
milkiyyah, yaitu pengembangan dana"milik" jamaah-agar memiliki nilai
manfaat yang lebih besar dan berkelanjutan.

Investasi yang dilakukan oleh BPKH melalui teori fikih muamalah

Dr. Muhammad Ali Utsman Syabir menyoroti pertumbuhan investasi yang

25 (2007 ,u.ui\lé.'d\ )\a) MJL.A// 444//53 5 paledd 4dlad) < laleol/ ,omd Oldde s&: A
him. 208.

2 Syafaul Mudawam, “Fundamental Transaksi Investasi,” dalam b paledd Llad) COlalesl/
(2007 LSl 13) DY) il 4 him. OL.

27 Ibid., him. 02.
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sah harus berbasis pada aktivitas ekonomi riil, memiliki underlying asset
yang jelas, bebas dari unsur riba, gharar, dan maysir, serta mengandung
prinsip al-ghunm bi al-ghurm bahwa keuntungan harus disertai risiko yang
proporsional, sehingga pertumbuhan investasi dana haji tidak hanya diukur
dari peningkatan keuntungan finansial, tetapi juga dari keberhasilan
menjaga keamanan dana, keberlanjutan manfaat, dan stabilitas keuangan
haji jangka panjang.?®
Ekonomi Islam menjelaskan pertumbuhan investasi digunakan
untuk menganalisis nilai guna (utility value) yang terkandung dalam
pengelolaan dana haji, investasi tidak hanya bertujuan memperoleh profit
maksimal tetapi juga menciptakan kemanfaatan sosial, pemerataan
kesejahteraan, dan penguatan ekonomi umat.?® Oleh karena itu, nilai guna
investasi dana haji dapat dilihat dari manfaat yang dihasilkan bagi jamaah
haji, keberlangsungan pembiayaan haji, program kemaslahatan umat, serta
kontribusinya terhadap pembangunan sektor ekonomi syariah nasional.
a) . Shighat at-Tamwil dalam Pengelolaan Dana Haji
Pengelolaan dana haji, hubungan antara jamaah sebagai pemilik
dana dengan BPKH sebagai pengelola dapat dianalisis melalui konsep
shighat at-tamwil (bentuk pembiayaan atau akad pendanaan). Dana
setoran haji yang diserahkan masyarakat kepada BPKH pada dasarnya

merupakan bentuk penyerahan dana amanah untuk dikelola secara

28 o Mas) 4] 3 5 pualoall Zullall 3laleall it i e 3aaa, him. 205.
2 Syafaul Mudawam, “Fundamental Transaksi Investasi,” hlm. 09-10.
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produktif sesuai prinsip syariah.®® Akad yang digunakan memiliki
karakteristik wakalah dan mudarabah kemudian BPKH bertindak
sebagai pihak yang diberi kewenangan mengelola dana jamaah,
sedangkan jamaah tetap menjadi pemilik pokok dana tersebut.

Hukum positif syariah di Indonesia telah melakukan
pengelolaan dana haji berlandaskan pada Undang-Undang Nomor 34
Tahun 2014 tentang Pengelolaan Keuangan Haji, yang menegaskan
bahwa dana haji harus dikelola secara syariah, hati-hati, aman,
bernilai manfaat, dan likuid. Selain itu, ketentuan akad investasi
syariah juga merujuk pada fatwa Dewan Syariah Nasional Majelis
Ulama Indonesia (DSN-MUI), khususnya fatwa mengenai reksa dana
Syariah: mudarabah, wakalah. dan pasar modal syariah. Dalam
Kompilasi Hukum Ekonomi Syariah (KHES), konsep kerja sama
pengelolaan dana juga diatur dalam ketentuan syirkah, mudarabah,
dan wakalah sebagai bentuk kerja sama pengelolaan harta untuk
memperoleh keuntungan yang halal dan dibenarkan syariah.

Melalui® * pendekatan “shighat ‘“at-tamwil, penelitian ini
memandang bahwa pengelolaan dana haji oleh BPKH bukan sekadar
aktivitas administratif, tetapi merupakan akad pengelolaan amanah
publik yang mengandung tanggung jawab syariah. Oleh karena itu,
setiap investasi yang dilakukan harus memenubhi prinsip transparansi,

kehati-hatian, perlindungan dana jamaah, dan orientasi kemaslahatan

30 oY) 4ddl] 65 palead Lllal) E aleal) | s Jlaiie e asa hlm. 233-237.
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umat.
b) Al-Milkiyyah (Kepemilikan Dana Umat)

Konsep al-milkiyyah dalam penelitian ini digunakan untuk
menjelaskan status kepemilikan dana haji yang dikelola olenh BPKH.
Dalam hukum Islam, hak kepemilikan merupakan hak yang diakui
syariah untuk memanfaatkan dan mengelola harta secara sah, namun
tetap dibatasi oleh ketentuan syariah dan kemaslahatan umum.

Teori al-milkiyyah menjelaskan bahwa pengelolaan dana haji
tidak boleh menghilangkan hak kepemilikan jamaah atas dana
pokoknya. BPKH hanya memiliki hak pengelolaan berdasarkan
amanah dan regulasi yang berlaku. Seluruh aktivitas investasi harus
diarahkan untuk menjaga keamanan dana pokok, meningkatkan nilai
manfaat, dan memastikan keberlangsungan pembiayaan haji di masa
mendatang.3? Dalam perspektif ini, investasi reksa dana syariah oleh
BPKH menjadi bentuk pengembangan kepemilikan kolektif umat
yang tetap berada dalam Kkoridor syariah, regulasi negara, dan tujuan
kemaslahatan publik.

2. Teori Maqdsid asy-Syari’ah (Ibnu ‘Asyur)
Konsep magqasid asy-syari‘ah merupakan inti dari filsafat hukum
Islam yang menjelaskan tujuan-tujuan syariat dalam menetapkan hukum.

Magqasid secara etimologis berasal dari kata qasada yang berarti “tujuan”

3 40 Ol 48 ) Jaadl | s claie e s dalam a0l ey ulll 4 <l ki
(2010 il H)a) Al | Lieesn off il 4l 5 hIm, 70-71.
22 |bid., him. 76-77.
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atau “arah”. Secara terminologis, Ibnu ‘Asyur mendefinisikannya sebagai
“al-ma‘ant wa al-hikam allati ra‘at-ha asy-syari‘ah fi jami‘ ahkamiha”
yaitu makna dan hikmah yang menjadi pertimbangan syariat dalam
menetapkan hukum-hukum Islam untuk kemaslahatan manusia baik di
dunia maupun di akhirat.s

Dalam pandangan Ibnu ‘Asyur, magasid tidak hanya berhenti pada

pemeliharaan lima kebutuhan dasar (al-dartriyyat al-khams), tetapi juga
berkembang menjadi kerangka tujuan sosial dan kemanusiaan syariat
Islam. Tujuan hukum Islam, menurut beliau, adalah mewujudkan keadilan
(al-‘adl), kemaslahatan (al-maslahah), kebebasan (al-hurriyyah),
persamaan (al-musawah), dan keteraturan sosial (nizam al-mujtama‘).®*
Dengan demikian, magasid asy- syart‘ah bukan sekadar norma normatif,
tetapi juga konsep filosofis yang menuntun pembentukan dan evaluasi
kebijakan publik berbasis syariah.

Ibnu ‘Asytir mengklasifikasikan magdsid menjadi tiga tingkatan

utama, yaitu:

1. Magdsid " ‘Ammah™" (tujuan ™ umum “syariat): mencakup
kemaslahatan universal, keadilan sosial, dan keteraturan hidup
manusia.

2. Magasid Khassah (tujuan khusus bidang tertentu): yaitu magasid

yang berlaku dalam sektor-sektor tertentu seperti ekonomi,

33 Muhammad Tahir Ibn ‘Asyiir, Magasid al-Syari‘ah al-Islamiyyah (Dar al Nafais, 2001),

him. 15.

% 1bid., him. 184-190.
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politik, atau peradilan.

3. Maqasid Juz’iyyah (tujuan parsial): yaitu tujuan pada hukum-
hukum rinci yang menyangkut praktik ibadah atau muamalah
tertentu.®

Secara teoritis, maqdsid asy-syari‘ah Ibnu ‘Asyiir dapat digunakan
untuk mengkaji kesesuaian kebijakan pengelolaan keuangan haji dengan
tujuan-tujuan syariah. Pendekatan ini mengintegrasikan aspek normatif
hukum Islam dengan rasionalitas sosial modern, sehingga relevan untuk
menilai kebijakan publik yang melibatkan dana umat.

Dalam penelitian ini, magasid digunakan untuk mengevaluasi sejauh
mana reksadana syariah yang digunakan oleh BPKH untuk investasi dana
haji dapat menjaga hifz al-mallMagasid Khassah (perlindungan harta
calon jamaah), dan menciptakan maslahat sosial serta ekonomi.

Peneliti memilih teori Istitsmar al-Milkiyyah digunakan untuk menganalisis
pertumbuhan dana dan nilai guna dan magqasid asy- syari‘ah untuk menganalisis
kebermanfaatan ataupun_kemaslahatan investasi Syariah Khususnya reksa dana
Syariah‘dalam-pengelolaan dana haji.

F. Metodologi Penelitian
Metode penelitian yang digunakan dalam penelitian ini bertujuan untuk
memudahkan proses penelitian dan pengumpulan data, sehingga peneliti dapat

memperoleh data yang relevan dan akurat guna menjawab permasalahan yang

% Jasser Auda, Magasid al-Shariah as Philosophy of Islamic Law: A Systems Approach (The
International Institute of Islamic Thought, 2008), him. 25-27.
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diangkat dalam skripsi ini, yaitu sebagai berikut:

1. Jenis Penelitian
Penelitian ini merupakan penelitian hukum kualitatif-normatif dengan
pendekatan empiris, yuridis (statute approach), dan filosofis. Pendekatan
normatif digunakan untuk mengkaji peraturan-peraturan perundang-
undangan yang mengatur reksadana syariah dan pengelolaan dana haji di
Indonesia. Pendekatan filosofis/konseptual digunakan untuk memahami
nilai-nilai syariah, khususnya magasid asy-syari’ah, dalam pengelolaan
dana publik berbasis syariah.

2. Sifat Penelitian
Penelitian ini menggunakan Metode kualitatif literatur review untuk
menganalisis data hukum dan pustaka secara mendalam, menggali nilai-
nilai hukum Islam, serta memahami realitas implementasi reksa dana
syariah oleh lembaga pengelola dana haji, terutama BPKH. Penelitian ini
berorientasi pada pemahaman substansial terhadap legalitas dan
kemaslahatan dari sudut pandang syariah,

3. Teknik'Pengumpulan Data
a. Data Primer:

1) Peraturan Pemerintah No. 05 Tahun 2018 tentang Pelaksanaan
Undang- Undang Nomor 34 Tahun 2014 tentang pengelolaan
keuangan haji yang meliputi perencanaan, pelaksanaan,
pertanggungjawaban, pelaporan, dan pengawasan atas Keuangan

Haji, POJK No. 19/POJK.04/2015 tentang Reksadana Syariah, dan
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Fatwa DSN-MUI.
2) Dokumen terkait Badan Pengelola Keuangan Haji seperti E-Book
yang diterbitkan oleh BPKH
3) Wawancara semi terstruktur (jika dilaksanakan) dengan praktisi
investasi BPKH atau manajer investasi syariah terkait pelaksanaan
reksadana syariah.*
b. Data Sekunder:
1) Buku-buku teks hukum Islam dan ekonomi syariah.
2) Artikel jurnal ilmiah dan publikasi akademik yang relevan.
3) Laporan tahunan BPKH, OJK, dan data statistik terkait dana haji dan
reksadana Syariah.
4. Pendekatan Penelitian
Dalam penelitian ini digunakan pendekatan analisis konten kemudian
dilanjutkan yuridis-filosofis.*” Pendekatan ini memungkinkan peneliti untuk
mendalami bagaimana implementasi reksa dana syariah oleh Badan
Pengelola_Keuangan. Haji (BPKH) dapat dianalisis.dari_aspek legalitas
formal-dari E-Book/konten terkait yang-di terbitkan BPKH menyelaraskan
dengan peraturan perundang-undangan yang berlaku, sekaligus ditinjau
secara filosofis melalui prinsip-prinsip magasid asy-syari’ah seperti

kebermanfaatan investasi tersebut terhadap nilai yang di hasilkan dan

% Ahmad Rijali, “Analisis Data Kualitatif,” Alhadharah: Jurnal llmu Dakwah 17 (Januari
2019): him. 85-86, https://doi.org/10.18592/alhadharah.v17i33.2374.

37 Jogiyanto Hartono M., Metode Pengumpulan dan Teknik Analisis Data (Penerbit Andi,
2018), him. 106-107.
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pencapaian kemaslahatan jamaah haji dalam jangka panjang. Pendekatan ini
penting untuk menilai sejauh mana investasi syariah tidak hanya sah secara
hukum, tetapi juga memberikan manfaat substansial dalam konteks
ekonomi syariah dan ibadah haji.
5. Teknik Analisis Data
Analisis data dalam penelitian ini menggunakan metode induktif- kualitatif.
Penelitian dimulai dengan pengumpulan data melalui studi kepustakaan dan
penelaahan regulasi serta dokumen terkait, kemudian dilanjutkan dengan
analisis konsep penerapan sistem pencatatan yang terstruktur dan prinsip
syariah yang relevan, akan sangat mendukung proses analisis secara lebih
efektif,®® dan diakhiri dengan penarikan kesimpulan berdasarkan temuan
yang diinterpretasikan melalui pendekatan legalitas dan magasid asy-
syari’ah.
G. Sistematika Pembahasan
Untuk mempermudah alur pembahasan dalam penelitian ini, penulis menyusun isi
tesis secara sistematis dan terbagi ke dalam lima bab utama,.di mana setiap bab
saling berkaitan dan membentuk kesinambunganantara satu-dengan fainnya.
Bab I, merupakan bagian pendahuluan yang memuat latar belakang masalah,
rumusan masalah, tujuan dan manfaat penelitian, telaah pustaka, kerangka teoritik,
metode penelitian, serta sistematika penulisan. Bab ini menjadi fondasi awal untuk

menjelaskan pentingnya kajian terhadap optimalisasi reksadana syariah dalam

38 Mestika Zed, Metode Penelitian Kepustakaan (Yayasan Pustaka Obor Indonesia, 2014),
him. 78.
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pengelolaan dana haji dengan pendekatan legalitas dan magqasid asy-syari’ah.

Bab I, berisi landasan teori yang menjelaskan secara konseptual sebagai
landasan atau analisa pendukung mengenai reksadana syariah, prinsip akad-akad,
mitigasi risiko, prinsip kehati-hatian (prudential principle), sustainability serta
kerangka hukum positif yang mengatur pengelolaan dana haji di Indonesia.

Bab 111, membahas deskripsi umum objek kajian, tentang badan pengelola
keuangan haji, pengelolaan dana haji, dan penempatan investasi khususnya
mekanisme instrumen reksa dana syariah olen BPKH. Bab ini bertujuan
memberikan gambaran menyeluruh mengenai realitas praktik dan kebijakan yang
akan dianalisis.

Bab IV, menyajikan analisis data yang telah dikumpulkan, baik dari dokumen
hukum, teori syariah, maupun kebijakan publik. Pembahasan difokuskan pada
optimalisasi dan kesesuaian reksadana syariah oleh BPKH dengan prinsip magasid
asy- syari’ah, termasuk sejauh mana instrumen ini mendukung keberlanjutan dana
haji dan perlindungan kepentingan jamaah.

Bab.V/, merupakan bab penutup yang berisi simpulan dari seluruh hasil kajian
dan anatisis,serta rekomendast praktis yang- dapat diberikan” kepada lembaga
pengelola dana haji, seperti BPKH dan regulator, agar pengelolaan dana haji

melalui reksadana syariah dapat lebih optimal dan maslahat.



BAB V
PENUTUP

A. Kesimpulan

Hasil analisis memperlihatkan bahwa pengelolaan dana haji melalui instrumen
reksa dana syariah telah mengalami pergeseran yang cukup signifikan menuju pola
yang lebih produktif dan terstruktur. Perubahan arah kebijakan dari penempatan
pasif menuju investasi aktif menunjukkan adanya upaya serius untuk menjaga
keberlanjutan dana sekaligus meningkatkan nilai manfaat bagi jamaah. Namun, di
balik capaian tersebut, masih ditemukan sejumlah celah yang perlu diperbaiki agar
tujuan pengelolaan dana haji dapat tercapai secara lebih optimal dan berkeadilan.
1. Optimalisasi penggunaan reksa dana oleh BPKH dalam pengelolaan dana
haji dilakukan melalui strategi diversifikasi investasi yang menempatkan
reksa dana syariah sebagai instrumen penyeimbang antara likuiditas,
keamanan dana, dan perolehan nilai manfaat. Optimalisasi tersebut terlihat
dari kebijakan rebalancing aset sejak tahun 2018 dengan mengurangi
dominasi deposito .perbankan  dan memperluas: investasi pada instrumen
syariah yang lebth produktif. Reksa dana syariah dipilin karena memiliki
fleksibilitas' pengelolaan portofolio, /pencairani yang relatif cepat, serta
kemampuan mitigasi risiko melalui penyebaran investasi pada berbagai
jenis instrumen dan manajer investasi. Pengelolaan tersebut menunjukkan
penerapan prinsip kehati-hatian (prudential principle) dan risk adjusted
return, sehingga orientasi investasi tidak diarahkan pada keuntungan
spekulatif, melainkan pada stabilitas dan keberlanjutan dana jamaah.

Meskipun demikian, optimalisasi investasi masih menghadapi keterbatasan

115
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karena dominasi instrumen berisiko rendah menyebabkan pertumbuhan
nilai manfaat belum sepenuhnya mampu mengimbangi peningkatan biaya
haji secara berkelanjutan.

Pertumbuhan investasi yang dihasilkan oleh BPKH menunjukkan
perkembangan positif dalam pengelolaan dana haji berbasis investasi
syariah. Total aset pengelolaan mengalami peningkatan dari Rp221 triliun
menjadi Rp238,9 triliun pada Semester Il tahun 2025, dengan tingkat imbal
hasil sekitar 7,60% dan nilai manfaat mencapai Rpll-12 triliun.
Pertumbuhan tersebut menunjukkan bahwa dana haji tidak berada dalam
kondisi stagnan, tetapi dikembangkan melalui instrumen investasi syariah
yang memiliki risiko terukur dan sesuai prinsip fikih muamalah.
Berdasarkan Teori Istitsmar al-Milkiyyah, pertumbuhan investasi tersebut
mencerminkan fungsi produktivitas harta (tanmiyah al-mal) yang tetap
menjaga substansi kepemilikan jamaah. Investasi yang dilakukan BPKH
juga memenuhi prinsip al-ghunm bi al-ghurm karena keuntungan diperoleh
melalui mekanisme investasi yang sah, memiliki underlying asset yang
jelas, “serta terhindar dari unsur riba,-gharar, dan maysir. Nilai manfaat
investasi tidak hanya menghasilkan keuntungan finansial, tetapi juga
menopang pembiayaan haji, menjaga keterjangkauan biaya jamaah, dan
mendukung program kemaslahatan umat.

Implikasi terhadap Magasid Asy-syari‘ah  memperlihatkan bahwa
implementasi investasi telah memenuhi prinsip perputaran harta (raway)

melalui pengembangan dana secara produktif. Kemudahan (samahah) juga
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tercermin dari kemampuan instrumen reksa dana dalam mendukung
likuiditas dan efisiensi pengelolaan. Akan tetapi, aspek keadilan (al-i ‘tidal)
dan keberlanjutan kemaslahatan masih menghadapi tantangan, terutama
akibat ketergantungan pada subsidi yang bersifat jangka pendek (jamaah
tunggu). Kondisi ini menunjukkan bahwa tujuan magasid belum
sepenuhnya tercapai pada level keseimbangan sistem, sehingga diperlukan
penguatan strategi agar manfaat dapat dirasakan secara lebih adil dan
berkelanjutan oleh seluruh jamaah.

B. Saran

Penguatan pengelolaan dana haji perlu diarahkan pada strategi yang tidak hanya
menjaga stabilitas jangka pendek, tetapi juga memastikan keberlanjutan manfaat
dalam jangka panjang. Pendekatan yang lebih terintegrasi antara investasi keuangan
dan sektor riil menjadi penting untuk menciptakan sistem yang lebih mandiri dan
berdaya tahan terhadap perubahan ekonomi global. Maka peneliti ingin
berkontribusi agar pengembangan penelitian tidak hanya berhenti disini:
1. Penguatan investasi produktif dan ekosistem haji
Penguatan investasi pada sektor riil perlu menjadi prioritas strategis.
Pengembangan ekosistem /haji secara langsung, " seperti akomodasi,
konsumsi, dan layanan pendukung lainnya, dapat menjadi langkah untuk
mengurangi  ketergantungan terhadap pihak eksternal sekaligus

menciptakan perputaran ekonomi yang lebih mandiri. Pendekatan ini tidak
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hanya meningkatkan efisiensi biaya, tetapi juga membuka peluang nilai
manfaat yang lebih stabil dalam jangka panjang.
2. Peningkatan transparansi dan literasi jamaah
Transparansi pengelolaan dana perlu ditingkatkan melalui sistem
informasi yang lebih terbuka dan mudah diakses oleh jamaah. Penyajian
data nilai manfaat secara berkala dan real-time akan membantu
meningkatkan kepercayaan publik serta memperkuat literasi keuangan
syariah. Keterbukaan ini juga menjadi bagian penting dalam membangun
akuntabilitas pengelolaan dana publik.
3. Reorientasi menuju perkembangan sesuai prinsip muamalah
Pengembangan investasi dana haji sebaiknya tidak hanya difokuskan
pada subsidi biaya jamaah, tetapi juga diarahkan pada penciptaan multiplier
effect ekonomi umat melalui pemberdayaan sektor produktif dan penguatan
ekonomi syariah nasional.

Isu yang paling krusial berkaitan dengan keberlanjutan dana haji adalah
investasi jangka panjang. Adanya ketidakseimbangan antara hasil investasi dengan
peningkatan biaya penyelenggaraan haji bisa-memberikan dampak kepada calon
jamaah yang menunggu keberangkatan. Ketika nilai manfaat digunakan secara
intensif untuk menopang subsidi biaya, maka ruang akumulasi dana menjadi
semakin terbatas. Situasi ini berpotensi menimbulkan tekanan terhadap daya tahan
dana, terutama jika tidak diimbangi dengan strategi investasi yang mampu

menghasilkan pertumbuhan nilai secara lebih progresif. Penyesuaian biaya haji
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yang terjadi dalam beberapa periode dapat dipahami sebagai bagian dari upaya

menjaga stabilitas tersebut.
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