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However, especially in the development of the sharia capital market,
this is one potential that is quite large because Indonesia is one of the
biggest muslim populations in the world. This research uses a
qualitative method of literature study. This approach involves
collecting analytical data from various literature sources. This
research resulted in points of consideration for the effectiveness of
fintech on the islamic capital market. The researcher also present
challenges for the development of fintech in Indonesia that are
expected to be improved for stakeholders and become suggestions for
further research because fintech will continue to develop as the times
change. And researcher consider that fintech is effective in the
development of the capital market in Indonesia.
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PENDAHULUAN
Dalam percepatan pertumbuhan ekonomi di Indonesia maupun di dunia saat ini sektor

keuangan mengalami pertumbuhan yang signifikan. Diantara indikator perkembangan tersebut
selain perbankan sebagai penyedia modal untuk masyarakat, pasar modal menjadi salah satu
fasilitas instrumen keuangan non-bank yang dapat membantu menangani permasalahan di
bidang perekonomian. Selain untuk penyedia modal, pasar modal juga sebagai wadah
bertemunya pihak yang memiliki dana dengan pihak yang kelebihan dana, oleh sebab itu pasar
modal dapat berfungsi sebagai pencairan kepemilikan saham suatu perusahaan. Yakni tempat
yang digunakan untuk membeli dan menjual sekuritas jangka panjang seperti saham dan
obligasi yang memiliki umur lebih dari satu tahun periode (Karerina et al., 2021). Disamping
instrumen-instrumen keuangan konvensional bagi penduduk Indonesia yang mayoritas muslim
tentu pasar modal akan menjadi pertanyaan dan pertimbangan mengenai kegiatan investasinya,
oleh karena itu saat ini juga sudah ada sejumlah instrumen keuangan syariah, begitupun di
pasar modal sudah memenuhi ketentuan syariah.

Financial Technology atau yang biasa dikenal dengan sebutan fintech merupakan
penggunaan sistem keuangan menggunakan teknologi yang menghasilkan produk, layanan, dan
atau model bisnis baru (Aprita, 2021). Perkembangan teknologi di era digital berpengaruh
terhadap pasar modal untuk berinvestasi. Kemajuan teknologi ikut serta dalam memajukan
perekonomian. Masyarakat banyak menggunakan kegiatan secara online terutama dalam
mengatur keuangannya karena dinilai lebih efektif dan efisien sehingga penggunaannya sangat
mudah. Mulai dari bertransaksi, menabung, pinjam meminjam sampai dengan berinvestasi.
Pertumbuhan ekonomi digital pada jasa finansial teknologi menjadi tren positif terhadap
kenaikan pasar modal di Indonesia terkhusus pasar modal syariah. Emiten-emiten syariah
sekarang tidak ragu untuk melakukan IPO di Bursa Efek Indonesia yang mana Pasar modal
syariah sudah legal, sesuai hukum syariah dan telah diawasi oleh otoritas jasa keuangan.

Pada pasar modal syariah, teknologi memperkenalkan berbagai fasilitas yaitu Equity
CrowdFunding, P2ZP Lending, Shariah Online Trading System (SOTS). Fintech syariah
memfasilitasi investasi dan donasi dengan teknologi yang mudah digunakan. Namun, masih
terdapat tantangan dalam perkembangannya antara lain kurangnya pengetahuan keuangan,
masalah regulasi, dan kebutuhan inovasi produk (Hamid et al., 2023). Disamping itu, masih
terdapat tantangan karena kurangnya pemahaman masyarakat mengenai akad transaksi yang
sesuai dengan prinsip syariah serta banyak orang belum memahami perbedaan antara Fintech
Syariah dan konvensional, yang disebabkan oleh berbagai kasus yang terjadi dalam fintech
konvensional (Hadi et al, 2024). Mengacu pada beberapa hal, bahwa performa dan
pertumbuhan pasar modal syariah secara keseluruhan cukup memuaskan, namun dalam hal ini
belum terlihat kemajuan yang signifikan dalam pengaturan pasar modal syariah dan proses
pasar modal harus terus ditingkatkan untuk mencegah kemungkinan praktik riba, maysir, dan
gharar (Huda, 2019).

Bedasarkan penelitian lain kemajuan tekhnologi di era digital akan mengalami
perubahan terhadap sistem investasi di pasar modal yang memudahkan investasi dengan
adanya aplikasi investasi yang dapat diakses semua orang (Kamal & Apriani, 2022), penelitian
tersebut sejalan dengan penelitian Pramono (2023) bahwa dalam layanan SOTS, investor
memiliki kemampuan untuk mengamati data pergerakan harga saham melalui menu yang
tersedia, memilih saham yang ingin diperdagangkan, melihat aktivitas pembelian dan penjualan
saham, serta melakukan transaksi. Selain itu, dalam SOTS juga tersedia fitur live trade yang
memungkinkan investor untuk memantau pergerakan saham, terutama saham syariah. Fintech
dalam bidang PZ2P lending juga menyediakan sarana bagi masyarakat yang ingin menjadi
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pemberi dana atau investor dengan tujuan memperoleh keuntungan di masa depan. Fasilitas ini
sangat populer di kalangan masyarakat karena kemudahannya dalam berinvestasi (Putri, 2023).
Hal tersebut akan memberikan kemudahan bagi investor syariah dalam berinvestasi karena
kehadiran fintech akan membuat biaya yang dikeluarkan lebih terjangkau , efisen dan dengan
resiko yang tidak terlalu besar. Ditambah lagi, P2P lending dapat menggantikan struktur
alternatif untuk pinjaman berbasis bunga, memastikan bahwa kegiatan pembiayaan bebas dari
riba (Adewale & Asafa, 2023).

Meskipun perkembangan fintech di pasar modal relatif baru dibandingkan dengan
perbankan ataupun asuransi syariah, hal ini menjadi tujuan penelitian guna mengetahui dan
memberikan gambaran investasi bagi stakeholder mengenai efektifkah penggunaan PZP
Lending, Equity CrowdFunding, Shariah Online Trading System (SOTS) dalam pasar modal
syariah di Indonesia.

METODE

Metode yang digunakan dalam penulisan artikel ini adalah metode kualitatif studi
literatur. Melalui metode ini, penulis menggabungkan hasil-hasil penelitian terdahulu yang
relevan untuk mengembangkan perspektifnya sendiri. Selain itu, penulis juga memperoleh
gambaran data mengenai perkembangan beberapa fintech yang terbukti efektif terhadap
perkembangan pasar modal syariah dari sumber-sumber terpercaya daring. Dengan demikian,
artikel ini disusun sebagai laporan yang mencakup rangkuman temuan penting, sintesis
informasi, dan kesimpulan yang ditarik dari tinjauan literatur tersebut. Subjek penelitian yang
digunakan adalah P2P Lending, Equity CrowdFunding, dan Shariah Online Trading System
(SOTS).

Pengumpulan Data

l

Redukasi Data

|

Penyajian Analisis Data

Analisis Data

Peneliti menggunakan beberapa proses analisis data yang bertujuan agar data yang
digunakan dapat diandalkan dan komprehensif.
1. Pengumpulan Data

Pada analis pengumpulan data ini dilakukan dengan pengumpulan data hasil
temuan dari website terpercaya seperti halnya Bursa Efek Indonesia (BEI), Otoritas Jasa
Keuangan (O]K), Kustodian Sentral Efek Indonesia (KSEI), dan penelitian terdahulu.
2. Redukasi Data

Reduksi data adalah suatu bentuk analisis yang menajamkan, menggolongkan,
mengarahkan, membuang data yang tidak diperlukan dan mengorganisasi data dengan
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cara sedekian rupa sehingga simpulan final dapat ditarik dan diverifikasi.
3. Penyajian Data

Setelah data direduksi, tahap selanjutnya adalah menyajikan data Penyajian sebagai
kumpulan informasi tersusun yang memberikan kemungkinan adanya penarikan
kesimpulan dan pengambilan tindakan.

HASIL DAN PEMBAHASAN

Fintech telah menjadi kekuatan revolusioner dalam memperluas aksesibilitas pasar
modal syariah bagi individu dan entitas bisnis yang sebelumnya mengalami keterbatasan.
Menurut penelitian yang dilakukan oleh Amrullah dan Hasan (2021) fintech telah
mempermudah akses bagi individu dari berbagai lapisan masyarakat untuk terlibat dalam
investasi syariah. Temuan ini menunjukkan bahwa terobosan teknologi di sektor keuangan
mampu mengurangi kesenjangan akses bagi mereka yang sebelumnya kesulitan berpartisipasi
dalam investasi syariah. Penelitian lain yang dilakukan oleh Fuadi dan Munawar (2022)
menyatakan bahwa adopsi fintech telah memperluas jangkauan pasar modal syariah hingga ke
wilayah-wilayah yang sebelumnya kurang dijangkau oleh lembaga keuangan konvensional .
Dengan pemanfaatan platform fintech, entitas bisnis mikro dan kecil serta komunitas di
pedesaan kini dapat mengakses layanan investasi syariah tanpa terkendala oleh faktor geografis
atau infrastruktur finansial yang rumit.

Tabel 1. Daftar Perusahaan fintech

Perusahan Terdaftar/Berizin
Terdaftar (123) Berizin (33)
Konvensional (144) Syariah(11)
Periode bulan Sept-20:
Nilai pinjaman terendah:Rp1.000

Jumlah (156)

Jumlah aset Penyelenggara (naik 28,07% yoy)

Sumber: (Otoritas Jasa Keuangan, 2020)

Menurut data pada tabel 1 per tanggal 30 September 2020, terdapat 156 perusahaan
yang mendaftar di Otoritas Jasa Keuangan (O]K), dimana 144 di antaranya berasal dari sektor
fintech konvensional, sementara yang lainnya, sebanyak 11 perusahaan, adalah fintech syariah.
Dari jumlah tersebut, hanya sekitar 33 perusahaan yang telah disetujui oleh OJK, sedangkan
sisanya, sebanyak 123 perusahaan, masih dalam proses pendaftaran. Proyeksi masa depan
menunjukkan potensi pertumbuhan industri fintech syariah. Dari 11 perusahaan fintech syariah
yang terdaftar per tanggal 30 September 2020, hanya 2 di antaranya yang telah mendapat izin
dari OJK, sedangkan 9 lainnya masih dalam proses pendaftaran. Perkembangan teknologi yang
pesat telah mendorong inovasi bisnis di sektor keuangan, terutama dalam minat perusahaan
untuk bersaing dalam menciptakan platform investasi digital guna memfasilitasi transaksi
online (Yudhira, 2021).

Menurut penelitian Syam dan Yusuf (2024) dalam sepuluh tahun terakhir, ada
transformasi besar dalam pasar modal Indonesia, terutama dalam sektor pasar modal syariah,
yang mengutamakan transaksi yang sah dan etis sesuai dengan prinsip Islam. Fintech
memainkan peran penting dalam menyederhanakan dan memfasilitasi proses transaksi di pasar
modal syariah Indonesia. Salah satu kontribusi utamanya adalah menyediakan platform
transaksi yang efisien dan user-friendly. Berbeda dengan masa lalu, saat ini, dengan adopsi
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aplikasi perangkat lunak yang canggih dan ramah pengguna, fintech telah memperpendek
proses investasi dan perdagangan saham syariah. Investor tidak lagi terbatas oleh kendala
geografis atau waktu; mereka dapat mengakses informasi pasar secara real-time, mengelola
portofolio investasi mereka, dan melakukan transaksi dengan cepat dan aman melalui platform
fintech (Syam & Yusuf, 2024). Beberapa inovasi produk fintech yang membantu perkembangan
pasar modal syariah yakni;
1. Equity Crowdfunding

Rahmadhani (2020) menjelaskan bahwa layanan Urun Dana Melalui Penawaran Saham
Berbasis Teknologi Informasi (Equity Crowdfunding), yang disingkat Layanan Urun Dana,
merujuk pada penyelenggaraan penawaran saham secara langsung kepada pemodal melalui
jaringan sistem elektronik terbuka. Berdasarkan data terbaru dari Otoritas Jasa Keuangan per
31 Desember 2019, tiga perusahaan telah diberi izin sebagai penyelenggara Equity
Crowdfunding di Indonesia, yaitu PT Santara Daya Inspiratama (platform: Santara), PT Investasi
Digital Nusantara (platform: Bizhare), dan PT Crowddana Teknologi Indonusa (platform:
Crowddana), sesuai dengan Peraturan Otoritas Jasa Keuangan Nomor 37 Tahun 2018 seperti
yang dijelaskan oleh (Ramadhina & Mugiono, 2022). Indriana et al., (2022) menyatakan bahwa
meningkatnya permintaan UMKM terhadap sistem permodalan usaha melalui fintech sebagai
alternatif perbankan dan bursa efek telah mendorong intermediaries (penyelenggara layanan
urun dana) untuk mengembangkan fintech equity crowdfunding syariah yang dapat diakses oleh
UMKM. Ini menunjukkan bahwa equity crowdfunding syariah dapat menjadi alternatif
instrumen keuangan syariah yang menjanjikan, memudahkan proses pendaftaran dan
pembukaan rekening investasi berbasis syariah, serta memberikan dampak positif pada pasar
modal syariah.
2. P2PLending

P2P yang berbasis pada prinsip Syariah adalah sebuah metode penyelenggaraan layanan
pembiayaan melalui teknologi yang bertujuan untuk menghindari praktik yang bertentangan
dengan prinsip hukum Islam. Konsep ini memberikan sarana bagi penyelenggara layanan
pembiayaan melalui platform fintech untuk melakukan transaksi sesuai dengan prinsip-prinsip
syariah yang telah disepakati. Penggunaan P2P lending telah memberikan dampak positif pada
kinerja UMKM, seperti yang ditemukan oleh PT. Ammana Fintek Syariah. Menurut data dari OJK,
jumlah pinjaman yang diberikan melalui P2P lending di Indonesia mencapai Rp 9 Triliun per Juli
2018. Sesuai dengan penelitian Eivans et al. (2015) P2P lending memberi kemudahan bagi
pembeli untuk menemukan penjual yang terlibat dalam transaksi yang efektif dan dapat
dipercaya. Memberikan hal ini menunjukkan bahwa PZP lending telah memberikan kontribusi
positif pada pasar modal syariah. Selain itu, PZP lending juga telah menyederhanakan proses
pendaftaran dan pembukaan rekening investasi yang berbasis syariah.
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PENYELENGGARA

LENDER

36,90%

Gambar 1. Pengguna P2P Lending
Sumber : (Otoritas Jasa Keuangan, 2020)

Data Gambar 1 menunjukkan bahwa 147 pengguna layanan PZP Lending didominasi
oleh wilayah Jabodetabek. Selain itu untuk lender didominasi oleh usia gen Z (19-34 tahun) dan
untuk borrower didominasi juga oleh usia gen Z (19-34 tahun). Hal ini menandakan bahwa P2P
Lending sangat diminati oleh usia 19-34 tahun di mana pengguna internet saat ini dan investor
di pasar modal syariah didominasi oleh usia tersebut. Hal ini mendukung bahwa fintech P2P
Lending berpotensi mendukung perkembangan pasar modal syariah.

Tabel 2. Data total akumulasi rekening pemberi pinjaman P2P
lending Juni 2019 - Februari 2020

Periode Jumlah
30-06-2019 3.795
31-07-2019 3.990
31-08-2019 4.211
30-09-2019 4.518
31-10-2019 4.741
30-11-2019 4.929
31-12-2019 5.072
31-01-2020 5.206
29-02-2020 5.310

Sumber : (Otoritas Jasa Keuangan, 2020)

Tabel 3. Data total pinjaman yang disalurkan melalui PZP
lending Juni 2019 - Februari 2020

Periode Jumlah
30-06-2019 408,59
31-07-2019 451,36
31-08-2019 491,27
30-09- 2019 538,57
31-10-2019 601,31
7 JIEF - Journal of Islamic Economics and Finance
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30-11-2019 656,46
31-12-2019 719,04
31-01-2020 780,47
29-02-2020 851,45

Sumber: (Otoritas Jasa Keuangan, 2020)

Dari kedua data di atas yang mana pertama di tabel 1 bahwa rekening PZP pemberi
pinjaman dari tahun ke tahun mengalami peningkatan sedangkan untuk yang tabel 2 data
menunjukkan bahwa setiap tahun mengalami kenaikan. Hal ini mendukung pasar modal syariah
berkembang pesat melalui fintech P2P Lending.

3. SOTS (Shariah Online Trading System)

Shariah Online Trading System (SOTS) adalah sebuah platform perdagangan saham
online yang sesuai dengan prinsip-prinsip syariah. SOTS merupakan sistem daring untuk
melakukan transaksi saham syariah yang mengikuti prinsip-prinsip syariah di pasar modal.

IHSG Jn Juzo
ndeks 6.911.58 Indoeks 574,56 Indeks 197 40
vie ¥5,02% via ¥ 2,230% vio T 0,74%

Kapitalisaul Pasar Kapitalisas| Pasar Kapitalisasi Pasar
Rp 9.015,25 Trillun RP2.060,80 Trillun P2 581,42 Tritkun
vt 1'9,24% vid ¥2,26% vida T1,67%

iIsSsi

indeks 200,39

v ¥6,02% Jumlah Kepemilikan Efek
Kapitalisas: Pasar Saham Syariah:
Rpa 299,24 Triliun

g 1.352.436 sip*

IDX MES BUMN v ¥9.00%

Indeks 94,33
vid §0,31%

Kapitalisas: Pasar
Rp&667 8S Tritiun
Yid . 3,59%

Sumber: (PT. Kustodian Sentral Efek Indonesia, 2022)

Dari gambar 2 menunjukkan bahwa index saham syariah berupa IHSG, ]JII, JIII70, ISS],
IDX MES BUMN, EFEK SAHAM SYARIAH mengalami peningkatan.
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Saham Syariah Tercatat di Bursa Efek Indonesia

Proporsi Saham Syariah tercatat di Bursa Efek sebanyak 483 saham dengan rincian
sebagai berikut:

Kapitalisasi Saham Syariah dibandingkan

dengan non Syariah Proporsi Jumiah Saham ISSI

47,24% 37,19%

52,76% 62,81%

@® 55t @® Isst
@ Non-Isst @ NonIss|

Gambar 3. Jumlah saham syariah pada tahun 2022 setelah adanya fintech
Sumber : (Sopacua, Barbara N, 2021)

Data tersebut menunjukkan bahwa 47,74/100% saham syariah dapat mengkapitalisasi
di pasar modal. Sedangkan untuk proporsi jumlah saham ISSI lebih besar dari saham non ISSI.

Indeks dan Kapitalisasi Pasar ISS|

3,666,865 374482 3.344.93 388365 401203 408288 424528 441353 442410 425824

: 20818 205,07 -
187,73 w02 qamyy 9RO o

184,00

177 48

Jan Feb Mar Apr Mei Jun

2018 2018 2020 2021

@ Kapitalisasi Pasar (Rp Triliun) O Indeks ISSI

Gambar 4. Perkembangan ISSI pada tahun 2022 setelah adanya fintech
Sumber : (Sopacua, Barbara N, 2021)

Dari data di atas bahwa dari tahun 2018 sampai 2022 ISSI terus mengalami
peningkatan. Hal ini membuktikan penerapan fintech efektif meningkatkan pasar modal
syariah.
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Tabel 4. Kepemilikan Efek Syariah

. . Jumlah Nasabah Efek Syariah
Tipe Pemilik Efek - -

Juni 2021 | Juni 2022 Ytd
Individu Lokal 1.230.082 | 1.341.197 | 9,03%
Individu Asing 3.116 3.276 | 513%
Korporasi 2.808 2.962 | 5,48%
Yayasan 86 85| -1,16%
Jasa Keuangan 31 32| 3,23%
Institusi Asuransi 120 117 | -2,50%
Lokal Reksa Dana 566 556 | -1,77%
Lainnya 104 109 | 4,81%
Dana Pensiun 188 186 | -1,06%
Perusahaan Sekuritas 154 152 | -1,30%

Institusi

Asing 3.499 3.764 | 7,57%
Total 1.240.754 | 1.352.436 9%

Sumber: (PT. Kustodian Sentral Efek Indonesia, 2022)

Dari tabel 4 di atas bahwa kepemilikan efek syariah meningkat dari tahun 2021 ke 2022
dari 1.240.750 menjadi 1.352.436 sebesar 9%. Hal ini menunjukkan adanya pengaruh fintech
terhadap pasar modal syariah setelah penerapan SOTS.

r y
NsBNI mandir
ce >
iP°t M'RAEM\Y \\..,'_',.,.‘, sekuritas *PaninSekvuritas
bl e PT BNI Sekuritas PT Mandiri Sekuritas | PT Panin Sekuritas Thk
{IPGT Syanah) (HOTS Syariah) (e-Smart Syariah) (MOST Syariah) (POST Syariah)
@ EHIETRACQO SRINNIAS @ FAC Sekuritas MNC{; sakuritas P Philo Sehntas rooreea
-~ wdorede HP SEKURITAS Vu Parver = Nwarce
PT Phintraco PT FAC Sekuritas PT Henan Putihrat PT Philip Sekuritas
Sekuritas Indonesia ;Lg‘?c::m Sekuritas Indonesia
(PROFITS Syarizh) (FAST Syariah) ( rade Syariah) (HPX Syartah) [POEMS Syariah)
RueTRADESMART | FISAMLUEL e BRI & cescive
PT RHB Sekuritas PT Samuel Sekuritas | PT Maybank Kim Eng PT BRI Danareksa PT CGS-CIMB
indonesia Indonesia Sekuritas Sekuritas Sekuritas indonesia
(RHB Trade Smart Syariah) (STAR Syariah) (KE Trade Syariah) (D'ONE Syariah) {iTrade Syariah)

Gambar 5. Perusahaan Sekuritas Syariah
Sumber : (IDX Islamic, n.d.)

Menurut laporan market update pasar modal syariah Indonesia (2022), SOTS
merupakan sebuah platform atau sistem yang digunakan oleh investor yang ingin melakukan
transaksi saham sesuai dengan prinsip syariah (Sopacua, Barbara N, 2021). Prinsip-prinsip
syariah yang diterapkan pada SOTS meliputi larangan terhadap margin trading dan short
selling. SOTS memfasilitasi transaksi saham syariah secara online, mempermudah investor
untuk berpartisipasi di pasar modal syariah. SOTS mempercepat transaksi saham syariah,
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menyederhanakan proses dan memastikan efek yang diperdagangkan sesuai prinsip syariah.
Menurut Yuneline dan Albyansyah (2024) SOTS dapat meningkatkan literasi keuangan syariah
dalam pengelolaan risiko dan menciptakan keuntungan. Perusahaan efek yang merupakan
Anggota Bursa bertanggung jawab atas pengembangan SOTS. Hingga akhir Juni 2022, tercatat
penambahan satu Anggota Bursa yang menyediakan SOTS, yakni PT CGSCIMB Sekuritas
Indonesia, sehingga total Anggota Bursa yang memiliki SOTS aktif menjadi 15. Kehadiran SOTS
mempermudah investor untuk melakukan transaksi jual-beli saham yang sesuai dengan prinsip
syariah. Berdasarkan data dari PT Bursa Efek Indonesia, jumlah investor yang menggunakan
SOTS hingga akhir Juni 2022 mencapai 111.500, mengalami kenaikan sebesar 4,94%
dibandingkan dengan akhir tahun 2021.

SIMPULAN

Efektifitas fintech dalam pengembangan pasar modal syariah dapat dilihat melalui
beberapa indikator. Pertama Fintech menyediakan platform yang efisien dan user-friendly,
memungkinkan investor untuk melakukan transaksi dengan cepat dan aman tanpa batasan
geografis atau waktu. Kedua, produk fintech seperti P2P lending, equity crowdfunding, dan
Shariah Online Trading System (SOTS) telah berhasil meningkatkan partisipasi investor di pasar
modal syariah. Ketiga, fintech berperan dalam memperluas akses keuangan, termasuk bagi
kelompok masyarakat yang sebelumnya kurang terlayani oleh institusi keuangan tradisional.
Keempat, fintech menyediakan akses informasi pasar secara real-time, membantu investor
dalam membuat keputusan yang lebih baik. Terakhir, fintech, terutama melalui equity
crowdfunding, menjadi solusi permodalan bagi usaha kecil dan menengah, yang merupakan
komponen penting dalam ekonomi syariah. Dengan demikian, fintech terbukti sangat efektif
dalam mendorong perkembangan pasar modal syariah di Indonesia.
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