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KATA SAMBUTAN

Assalamu'alaikum Warahmatullahi Wabarakatuh.

Perkembangan industri jasa keuangan syariah di
Indonesia terus menunjukkan kemajuan yang
positif melalui berbagai inovasi produk dan
layanan yang bertujuan meningkatkan inklusi
keuangan serta memberikan nilai tambah bagi
masyarakat. Salah satu inovasi yang saat ini
menjadi perhatian adalah pengembangan
bullion bank sebagai bagian dari upaya
optimalisasi ekosistem emas nasional.
Kehadiran bullion bank membuka peluang yang
besar bagi penguatan sektor keuangan,
pendalaman pasar, serta pemanfaatan aset emas secara lebih produktif.
Namun demikian, setiap inovasi dalam industri keuangan syariah harus
senantiasa memperhatikan keseimbangan antara pertumbuhan usaha,
manajemen risiko, perlindungan konsumen, dan kepatuhan terhadap
prinsip-prinsip syariah.

Buku "Refleksi Perjalanan Bullion Bank Syariah di Indonesia: Masihkah
Sesuai dengan Prinsip dan Maqashid Syariah?" hadir sebagai kontribusi yang
penting dalam memperkaya diskursus mengenai arah pengembangan bullion
bank di Indonesia. Buku ini tidak hanya mengulas Sejarah, Praktek Gadai
Emas di Bank Syariah, Peluang dan Prospek Bullion Bank kedepan, tetapi juga
mengajak pembaca untuk melihat secara kritis berbagai pengalaman pahit
Bank Syariah dan tantangan kelengkapan ekosistem bullion bank yang perlu
disiapkan agar pengembangan bullion bank tetap berada dalam koridor tata
kelola yang baik dan tujuan syariah yang berkelanjutan.

Kami menyambut baik terbitnya buku ini sebagai salah satu bentuk
kontribusi pemikiran yang dapat memperkuat sinergi antara regulator,
pelaku industri, akademisi, dan masyarakat dalam membangun ekosistem
keuangan syariah yang sehat, inklusif, dan berintegritas.

Inovasi keuangan syariah akan memiliki makna yang lebih besar apabila
tidak hanya mampu menciptakan pertumbuhan ekonomi, tetapi juga
menghadirkan keadilan, kemaslahatan, dan kepercayaan publik. Dalam
konteks tersebut, refleksi yang disajikan dalam buku ini menjadi sangat
relevan untuk memastikan bahwa perkembangan bullion bank tidak sekadar
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memenuhi aspek bisnis, tetapi juga tetap menjaga substansi nilai-nilai
syariah yang menjadi fondasinya.

Semoga buku ini memberikan manfaat yang luas dan menjadi referensi
yang berharga bagi seluruh pemangku kepentingan dalam mengawal
perkembangan industri bullion bank syariah di Indonesia.

Wassalamu'alaikum Warahmatullahi Wabarakatuh.
Jakarta, Juli 2026

Bambang Widjanarko, SE.Ak., MBA
Deputy Komisioner Pengawasan Bank Pemerintah dan Syariah tahun 2023,
Otoritas Jasa Keuangan



KATA PENGANTAR

Assalaamu ‘alaikum warahmatullahi wabarakatuh.

Alhamdulillahi Rabbil Alaamiin, segala puji bagi Allah SWT yang telah
melimpahkan rahmat, taufik, dan hidayah-Nya sehingga buku yang berjudul
“Refleksi Perjalanan Bullion Bank Syariah di Indonesia: Masihkah Sesuai
dengan Prinsip dan Magashid Syariah?” ini dapat diselesaikan dengan baik.
Shalawat dan salam semoga senantiasa tercurah kepada Baginda Nabi
Muhammad SAW, beserta keluarga, sahabat, dan seluruh pengikutnya
hingga akhir zaman.

Perkembangan industri keuangan syariah di Indonesia dalam beberapa
dekade terakhir menunjukkan dinamika yang sangat signifikan. Berbagai
inovasi produk dan layanan terus diperkenalkan untuk menjawab tantangan
jaman dan kebutuhan masyarakat yang semakin kompleks, dalam hal ini
termasuk dalam pengelolaan dan pemanfaatan emas sebagai salah satu
instrumen investasi dan lindung nilai yang telah dikenal sepanjang sejarah
peradaban manusia.

Kehadiran Bullion Bank di Indonesia merupakan sebuah langkah strategis
yang diharapkan mampu mengoptimalkan potensi emas nasional,
meningkatkan inklusi keuangan, memperkuat industri logam mulia, serta
mendukung pembangunan ekonomi nasional. Di sisi lain, sebagai negara
dengan populasi muslim terbesar di dunia, setiap inovasi keuangan yang
mengusung identitas syariah tentu tidak hanya dituntut memenuhi aspek
legal dan komersial, tetapi juga harus selaras dengan prinsip-prinsip syariah
dan tujuan-tujuan luhur yang ingin diwujudkan oleh syariat Islam (maqashid
syariah).

Dalam konteks tersebut, buku ini hadir bukan untuk memberikan vonis
atau kesimpulan yang bersifat mutlak terhadap keberadaan bullion bank
syariah. Sebaliknya, buku ini merupakan upaya reflektif untuk menelaah
perjalanan, perkembangan, tantangan, serta berbagai perdebatan yang
menyertai implementasi bullion bank di Indonesia.

Pengalaman penulis diperbankan selama lebih dari 30 tahun (23 tahun di
perbankan Syariah) mencoba menyampaikan fakta kejadian riil yang terjadi
di Bank Syariah Mandiri dan Bank Syariah Indonesia, dimana pembahasan
dilakukan dengan mengkaji aspek regulasi, landasan fikih, fatwa-fatwa
syariah, praktik industry sejenis, kesiapan infrastruktur, pengalaman historis
produk berbasis emas di perbankan syariah, harapan terbentuknya



Ekosistem Emas Indonesia, hingga berbagai kritik dan pandangan yang
berkembang di kalangan ulama, akademisi, regulator, dan masyarakat.

Pertanyaan mendasar yang ingin diangkat dalam buku ini adalah: apakah
transformasi emas ke dalam sistem perbankan modern masih berada dalam
koridor prinsip syariah yang substantif, ataukah telah bergeser menjadi
sekadar adaptasi dari model bisnis konvensional dengan penyesuaian akad
dan terminologi? Pertanyaan tersebut penting untuk dikaji secara terbuka
dan ilmiah agar pengembangan industri keuangan syariah tidak hanya
berorientasi pada pertumbuhan, tetapi juga tetap menjaga integritas nilai
dan tujuan yang menjadi fondasinya.

Penulis menyadari bahwa isu bullion bank merupakan tema yang relatif
baru dan masih berkembang, baik dari sisi regulasi, praktik industri, maupun
kajian fikih kontemporer. Oleh karena itu, buku ini tentu masih memiliki
berbagai kelemahan dan keterbatasan. Kritik, saran, dan masukan yang
konstruktif dari para pembaca sangat diharapkan demi penyempurnaan
kajian pada masa yang akan datang.

Akhir kata, penulis berharap buku ini dapat memberikan manfaat bagi
regulator, praktisi perbankan dan keuangan syariah, akademisi, mahasiswa,
Dewan Pengawas Syariah, peneliti, maupun masyarakat luas yang memiliki
perhatian terhadap perkembangan ekonomi syariah di Indonesia. Semoga
buku ini dapat menjadi salah satu kontribusi kecil dalam memperkaya
diskursus mengenai masa depan bullion bank syariah yang tidak hanya
tumbuh secara bisnis, tetapi juga kuat secara prinsip dan berkeadilan secara
substansi.

Wallahu a'lam bishshawab.
Wassalamu'alaikum warahmatullahi wabarakatuh.
Bekasi, Juli 2026

Dr. Ir. Djati Karnadji, M.M.
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BAB |

SEJARAH BULLION BANK

A. LATAR BELAKANG
Emas adalah logam mulia yang memiliki ciri-ciri sebagai berikut:
e Simbol Unsur: Au (Aurum)
e Nomor Atom: 79
e Massa Atom: 196,97 gram/mol.
e Titik Lebur: 1064°C
e Titik Didih: 2970°C

Selama ribuan tahun sebelumnya, emas telah menjadi daya tarik
manusia. Catatan para arkeolog menunjukkan emas telah dianggap berharga
sejak 4.600 Sebelum Masehi, seiring penemuan perhiasan emas di situs
Pemakaman Varna di Bulgaria. Sampai dengan saat ini, emas tetap menjadi
penyimpan nilai yang penting. Berfungsi sebagai investasi, lindung nilai dan
mempertahankan nilai selama krisis ekonomi.

Pada 2023, di tengah ketidakpastian tentang suku bunga AS dan risiko
geopolitik yang berkelanjutan, logam mulia (emas) ini sekali lagi
menunjukkan kekuatannya sebagai lindung nilai. Sebagian besar emas dunia
disimpan di berbagai lokasi, mulai brankas bank sentral, tempat
penyimpanan pribadi, hingga tempat penyimpanan perhiasan.



BAB i

RAHN/GADAI BANK SYARIAH,
CIKAL BAKAL BULLION BANK

A. PENDAHULUAN

Secara historis, produk Rahn/Gadai Bank Syariah khususnya di Bank
Syariah Mandiri sebenarnya merupakan “cikal bakal bullion ecosystem”
perbankan syariah. Dalam perjalanan Rahn/Gadai perbankan syariah, produk
ini banyak menuai masalah dan menabrak rambu-rambu Prudential Banking
dan Ketentuan Bank Indonesia saat itu, sehingga berpotensi munculnya
sengketa/gugatan hukum maupun financial fraud. Sejarah pahit Rahn/Gadai
Bank Syariah diawal peluncurannya dapat dilihat dari kasus-kasus dibawah
ini:
e Kasus gadai “kebun emas”,
e leverage (FTV/Financing to Value) terlalu tinggi, mencapai 95%
e dan bubble gadai emas 2011,

Kasus-kasus di atas menjadi pelajaran penting bagi perbankan syariah,
bahwa Rahn/Gadai bank syariah pun dapat berubah menjadi instrumen
spekulatif apabila tata kelola dan magashid syariahnya melemah.

B. PRODUK RAHN/GADAI BANK SYARIAH
Pertama-tama, perlu dicatat bahwa pada era awal perbankan syariah,
istilah/nama produk Rahn /Gadai Emas sering berubah-ubah, diantaranya:
e “Gadai Emas”
e “Rahn”



BAB Il

HUKUM JUAL-BELI EMAS
DALAM PERSPEKTIF AL-QURAN

A. PENDAHULUAN

“Dalam perspektif Al-Qur'an, emas bukan sekadar komoditas investasi,
tetapi bagian dari amanah ekonomi yang harus diperdagangkan secara adil,
transparan, dan bebas dari riba. Prinsip-prinsip tersebut tercermin dalam
larangan memakan harta secara batil (QS. An-Nisa: 29), kewajiban kejujuran
timbangan (QS. Al-Mutaffifin: 1-3), serta pengharaman riba (QS. Al-Bagarah:
275). Oleh karena itu, implementasi bullion bank syariah menuntut tata
kelola yang tidak hanya legal secara formal, tetapi juga memenuhi maqashid
syariah secara substantif.”

Berikut ini beberapa ayat Al-Qur’an yang sangat relevan untuk dijadikan
landasan normatif dalam pembahasan perdagangan emas, bullion bank,
serta etika ekonomi syariah. Secara eksplisit, memang Al-Qur’an tidak
menyebut kata “bullion bank”, tetapi prinsip-prinsip muamalah terkait:

e emas (dzahab),

e perdagangan,

e amanah,

e larangan riba,

e transparansi,

e keadilan,

e dan larangan penimbunan,

sangat kuat dan dapat menjadi fondasi konseptual dalam pembahasan
Bullion Bank kali ini.



LANDASAN HUKUM
OPERASIONAL BULLION BANK

A. PENDAHULUAN

Bullion Bank adalah lembaga keuangan yang secara khusus menangani
kegiatan usaha berbasis logam mulia, seperti simpanan emas, pembiayaan
emas, perdagangan fisik maupun digital emas, serta layanan kustodian
(penitipan).

B. LANDASAN HUKUM UMUM
Bullion bank di Indonesia memperoleh legitimasi hukum melalui:
1) UU Nomor 4 Tahun 2023 tentang Pengembangan dan Penguatan Sektor
Keuangan (P2SK).
Undang-undang ini menjadi fondasi utama pengembangan kegiatan
usaha bullion bank di Indonesia.
2) POJK Nomor 17 Tahun 2024, tentang Penyelenggaraan Kegiatan Usaha
Bulion Bank,
POJK No.17 tahun 2024 ini mengatur:
e simpanan emas,
e pembiayaan emas,
e perdagangan/jual-beli emas,
e penitipan emas,
e manajemen risiko,
e permodalan,
e tata kelola bullion bank.



BAB V

ANALISA SWOT KEBERADAAN BULLION BANK

A. PENDAHULUAN

Di tengah volatilitas ekonomi global dan tekanan inflasi, emas telah
menegaskan kembali statusnya sebagai aset safe-haven utama dan
penyimpan nilai yang andal. Keterikatan budaya terhadap emas di Indonesia,
dikombinasikan dengan stabilitas intrinsiknya, menempatkan logam mulia
sebagai jembatan strategis untuk mengintegrasikan penduduk yang tidak
memiliki akses ke layanan perbankan ke dalam ekosistem keuangan formal.

Baru-baru ini Otoritas Jasa Keuangan (OJK) telah resmi memberikan
persetujuan izin usaha bullion bank (bank emas) di Indonesia kepada PT
Pegadaian dan Bank Syariah Indonesia (BSl) pada Februari 2025, yang
diluncurkan untuk memperkuat ekosistem emas nasional, mengurangiimpor,
dan meningkatkan inklusi keuangan. lIzin ini didasarkan pada Undang-
Undang Nomor 4 Tahun 2023 (UU P2SK) yang mengatur kegiatan simpanan,
pembiayaan, penitipan, dan perdagangan emas.

Tonggak regulasi ini memungkinkan lembaga keuangan untuk mengelola
emas bukan hanya sebagai komoditas fisik tetapi sebagai instrumen
keuangan yang likuid. Pergeseran ini sangat signifikan mengingat fenomena
modal mati, di mana triliunan kekayaan rumah tangga terperangkap dalam
bentuk perhiasan yang tidak menghasilkan bunga atau mendukung ekspansi
kredit.



BAB VI

POTENSI MARKET EMAS DI INDONESIA

A. PRODUSEN EMAS INDONESIA

Melihat letak geografis Indonesia yang dikelilingi gunung berapi, maka

tidak heran Indonesia merupakan salah satu produsen emas terbesar dunia.

Hal ini dapat ditemui tambang-tambang besar dan komersil seperti:

Grasberg-Freeport Papua, Kabupaten Mimika, Provinsi Papua Tengah
Martabe, Kecamatan Batang Toru, Kabupaten Tapanuli Selatan, Provinsi
Sumatera Utara

Batu Hijau, Kabupaten Sumbawa Barat, Provinsi Nusa Tenggara Barat
(NTB), Pulau Sumbawa.

Ponkor, Desa Cisarua, Kecamatan Nanggung, Kabupaten Bogor, Jawa
Barat.

Tambang Emas Tujuh Bukit (atau Tambang Tumpang Pitu), Desa
Sumberagung, Kecamatan Pesanggaran, Kabupaten Banyuwangi.

Toka Tindung, Minahasa Tenggara, Minahasa Utara, Bolaang
Mongondow, Sulawesi Utara

Tambang Emas Kabupaten Kapuas/Pujon, Kabupaten Gunung Mas/DAS
Kahayan, Kabupaten Katingan/Hampalam, Kalimantan Tengah

dan lain-lain.

Diliat dari banyaknya penambangan emas baik milik korporasi maupun

komersial lainnya, secara umum Indonesia sebenarnya termasuk negara

produsen emas besar dunia. Persoalannya bukan hanya “berapa emas yang

diproduksi”, tetapi:



BAB Vi

KOMENTAR/KRITIK ULAMA DAN
AKADEMISI ATAS PRODUK BULLION BANK

A. PENDAHULUAN

Sebelum lanjut pembahasan, kita akan melihat dulu penjelasan beberapa
Ulama dan Direktur Utama PT Bank Syariah Indonesia Tbk yang muncul di
media sosial (Youtube), serta surat terbuka dari Ulama/Akademisi mewakili
masyarakat luas, diantaranya:

a. Penjelasan Ulama MUI mengenai Emas Digital: “Bolehkah Beli Emas

Secara Dicicil dan Online? Penjelasan KH Cholil Nafis.

“Kita tahu bahwa emas itu adalah logam mulia yang nilainya berharga,
Oleh karena itu emas bisa berfungsi sebagai perhiasan, bisa sebagai alat
tukar sebagai alat pelindung nilai, bahkan bisa juga sebagai alat perdagangan
(barter).

Oleh karena itu status hukumnya beda-beda, dalam fatwa Majelis Ulama
Indonesia (MUI), menyebutkan bahwa emas ketika menjadi perhiasan atau
menjadi barang dagangan itu hukumnya berbeda dengan emas yang
diperlakukan sebagai dinar (alat pembayaran). Dinar sebagai tsaman
(standar nilai/alat tukar) makanya harus "yadan bi yadin mitslan bi mitslin"
(tunai dan setara baik nilai atau timbangannya). Namun Ketika emas sebagai
perhiasan atau barang dagangan, maka membeli emas secara Sil’‘ah, maka
emas boleh dibeli secara cicil atau boleh juga dibeli secara harga yang tidak
sama. Oleh karena itu silahkan mau belie mas logam mulia itu dengan cara
cicil juga boleh dengan cara kontan atau boleh dengan cara harga yang
berbeda sesuai kesepakatan.



BAB VIII

MANAIJEMEN STOK EMAS
BULLION BANK SYARIAH

A. DIMANA STOK EMAS BSI DISIMPAN?

Seperti diuraikan di BAB sebelumnya, sesuai penjelasan Direktur Utama
PT Bank Syariah Indonesia Tbk, sebagai Bullion Bank pada awal hari BSI
memesan stock emas terlebih dahulu ke PT Antam, baru setelah memegang
fisik emas, BSI bisa melakukan penjualan kepada nasabah. Hal ini yang masih
ramai diperdebatkan oleh Ulama dan Akademisi, diantaranya ada
pertanyaan menarik namun sangat krusial dan menyentuh inti bisnis bullion
bank yang sering luput dari perhatian public. Dimana stock emas BSI
disimpan?

Banyak orang mengira bisnis emas hanya soal selisih harga beli-jual,
padahal dalam praktiknya biaya penyimpanan (vaulting cost) adalah salah
satu komponen biaya terbesar.

Disini penulis disclaimer terlebih dahulu, bahwa:

e Informasi tarif sewa vault atau gudang emas di PT ANTAM Tbk tidak
dipublikasikan secara terbuka untuk nasabah institusi besar, sehingga
analisis penulis bisa saja tidak lengkap dan tidak akurat.

e Namun dari kajian bisnis Bullion Bank yang ada di negara-negara lain,
biaya yang muncul biasanya bersifat business-to-business (B2B),
tergantung:

o volume emas,

o nilai emas,

o tingkat keamanan,



BAB IX

MENUJU BULLION BANK SYARIAH IDEAL

A. KESIAPAN INFRASTRUKTUR DAN SDM DI BSI
Dengan disetujuinya PT Bank Syariah Indonesia Tbk dan PT Pegadaian

oleh OJK untuk menjalankan Bullion Bank, sudah selayaknya pemerintah

menindaklanjuti dengan persiapan pembentukan infrastruktur dan
ekosistem emas.

Temuan Sauri et.al.,2025, menyatakan bahwa di Indonesia, konsep
bullion bank masih relatif baru dan belum memiliki kerangka hukum yang
jelas. Hasil penelitian menunjukkan bahwa Indonesia belum memiliki regulasi
khusus mengenai bullion bank, yang berpotensi menimbulkan ketidakpastian
hukum bagi pelaku bisnis dan investor. Oleh karena itu, perlu dirumuskan
regulasi komprehensif untuk mengatur aktivitas bank bullion secara khusus
guna mendukung stabilitas sistem keuangan nasional.

Sebelum membahas implementasi Bullion Bank yang ideal, kita lihat dulu
posisi bisnis PT Bank Syariah Indonesia Tbk dan PT Pegadaian (anak usaha PT
Bank Rakyat Indonesia Tbk)

a. Bank Syariah Indonesia (BSI)

BSI dalam hal ini unggul dari sisi:

e Jaringan perbankan syariah, yaitu BSI memiliki 1.100 jaringan Kantor
Cabang/Cabang Pembantu di seluruh Indonesia.

e Teasury Bank, yaitu selain memiliki izin resmi dari Otoritas Jasa
Keuangan (0JK), BSI memiliki sistem pengelolaan aset, kas, dan likuiditas
untuk memastikan bullion bank memiliki stok emas dan dana yang cukup
sekaligus mengoptimalkan keuntungan.



BAB X

PROSPEK BISNIS
BULLION BANK SYARIAH KEDEPAN

A. TREN TRANSAKSI EMAS GLOBAL 2 TAHUN TERAKHIR

Berdasarkan tren 2024-2026, terlihat prospek emas masih sangat kuat
dalam jangka menengah-panjang, meskipun dalam jangka pendek tetap akan
mengalami siklus koreksi (fluktuatif) seperti halnya sifat komoditas lainnya.

1. Apayang Terjadi dalam 2 Tahun Terakhir?

Data dari World Gold Council (2026) menunjukkan bahwa:

e Tahun 2024 menjadi tahun rekor permintaan emas global dengan
total permintaan sekitar 4.974 ton.

e Tahun 2025 bahkan melampaui 5.000ton untuk pertama kalinya
dalam sejarah, dengan nilai pasar mencapai sekitar USD.555 miliar.

e Pembelian emas oleh bank sentral tetap sangat tinggi: sekitar
1.045ton pada 2024 dan 863ton pada 2025. Meskipun secara volume
mengalami penurunan, angka tersebut masih jauh di atas rata-rata
historis.

Data di atas menunjukkan bahwa kenaikan harga emas beberapa tahun
terakhir bukan hanya didorong investor ritel, tetapi juga oleh permintaan
institusional dan bank sentral negara.


https://www.gold.org/?utm_source=chatgpt.com
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Kehadiran Bullion Bank di Indonesia merupakan sebuah langkah strategis
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syariah).
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atau kesimpulan yang bersifat mutlak Gerhadap keberadaan bullion bank
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menyertai implementasi bullion bank dilndonesia.
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kesiapan infrastruktur, pengalaman historis produk berbasis emas di
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hingga berbagai kritik dan pandangan yang berkembang di kalangan ulama,
akademisi, regulator, dan masyarakat.
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