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ABSTRAK

Jenis penelitian ini adalah penelitian kepustakaan (library research). Masalah
dalam penelitian ini didekati dengan norma-norma hukum Islam, dalam hal ini
hukum perjanjian dan jual beli mata uang dalam Islam yang mengatur mengenai
adanya transaksi lindung nilai atau hedging. Kemudian, dianalisis sesuai dengan
kerangka teori yang digunakan. Sifat Penelitian ini adalah deskriptip-analitik,
yaitu meggambarkan dan menguraikan istinbat hukum yang digunakan fatwa
DSN MUI tentang transaksi lindung nilai atau hedging syariah.

Hasil penelitian menyimpulkan bahwa DSN-MUI mengeluarkan transaksi
lindung nilai syariah berdasarkan pertimbangan diperlukannya instrument lindung
nilai berbasis syariah dalam rangka memitigasi risiko ketidakpastian pergerakan
nilai tukar serta mendukung kebijakan pemerintah dalam perbankan syariah.
Lindung nilai atau hedging syariah dalam fatwa DSN membolehkannya
berlandaskan al-Qur’an, Hadis, kaidah figih dan pendapat para ulama yang
menjelaskan bahwa muwa ‘adah atau perjanjian bukan jual beli dan diperbolehkan
dalam akad sharf. Serta dalam pelaksanaan transaksi hedging syariah tidak
diperbolehkan untuk spekulatif atau untung-untungan dan harus ada kebutuhan
nyata dalam melaksanakan transaksi hedging syariah.

Kata kunci . Perjanjian, Hedging dan Fatwa DSN-MUI Hedging Syariah
Pembimbing . Drs. Kholid Zulfa, M. S.i.
Daftar Pustaka : Tahun 1990 s.d Tahun 2014
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BAB I
PENDAHULUAN
A. Latar Belakang

Seiring perkembangan globalisasi saat ini dapat dikatakan bahwa hampir
semua aspek perekonomian suatu negara tidak terlepas dari pengaruh transaksi
ekonomi internasional dan transaksi keuangan internasional. Begitu pula di dalam
kegiatan hubungan internasional baik dalam kepentingan individu maupun
kelompok di dalam melakukan transaksi sangat di perlukan adanya suatu
instrument yang sesuai dengan negara lain guna mendukung kelancaran suatu
kegiatan. Salah satu instrument dalam kegiatan perekonomian internasional ialah
transaksi valas atau mata uang dimana kegiatan transaksi valas tersebut sudah
menjadi bagian penting dan sesuatu yang lazim digunakan dalam hubungan
perekonomian internasional.

Sejak transaksi valas berlangsung muncul beragam instrument baru dalam
bertransaksi valas. Pada 1973 sistem Bretton Woods yang menjamin nilai tukar
tetap mata uang kolaps, perekonomian dunia dipenuhi ketidakpastian. Nilai tukar
mata uang satu sama lain berfluktuasi. Sejak saat itulah mulai muncul jasa lindung
nilai atau yang biasa disebut dengan hedging. Jasa ini ditawarkan lembaga
keuangan kepada korporasi yang memerlukan kepastian nilai tukar mata uang.
Yaitu kepada perusahaan yang menggunakan lebih dari satu mata uang dalam

operasionalnya.*

! Gerai Info Bank Indonesia, “Lindung Nilai Jaminan dan Pendalaman Pasar”,
(Newsletter Bank Indonesia, Edisi 43, Oktober 2013), him. 4.



Hedging atau lindung nilai secara garis besar adalah tindakan yang
dilakukan untuk mengurangi atau bahkan menghilangkan risiko yang terkait dari
langkah tertentu yang diambil seseorang, perusahaan dalam berinvestasi ataupun
dalam bertransaksi menggunakan mata uang yang berbeda. Dalam pasar uang atau
dunia keuangan, hal ini banyak dilakukan untuk mengurangi potensi kerugian
yang akan timbul dari risiko investasi yang dilakukan.?

Skema paling sederhana dari lindung nilai adalah transaksi forward
(berjangka) antara korporasi dengan bank. Misalnya, sebuah korporasi di
Indonesia punya beban utang dalam dolar AS yang segera jatuh tempo. Untuk
melunasi utang, korporasi itu bersepakat dengan bank membeli dolar AS memakai
nilai tukar tertentu dalam rupiah pada tanggal tertentu di masa depan. Bila
transaksi spot dilakukan maksimal dalam dua hari, maka transaksi forward punya
batasan minimal waktu transaksi lebih dari dua hari sampai maksimal satu tahun.
Kurs atau nilai tukar forward biasanya ditentukan berdasarkan kurs spot dan
selisih suku bunga kedua mata uang yang dipertukarkan. Dalam hal ini, korporasi
memindahkan risiko penurunan nilai tukar rupiah terhadap dolar AS kepada bank.
Namun, apabila saat transaksi serah terima nilai tukar rupiah justru menguat,
korporasi itu menanggung potensi kerugian selisih kurs dibanding bila mereka

membeli dolar langsung secara tunai di pasar spot.

2 Adrian Sutedi, Produk-Produk Derivatif dan Aspek Hukumnya, (Bandung: Alfabeta,
2012), him. 102.

® Gerai Info Bank Indonesia, “Lindung Nilai Jaminan dan Pendalaman Pasar”,
(Nwesletter Bank Indonesia, Edisi 43, Oktober 2013), him. 4.



Contoh kasus paling sederhana yaitu, seorang pedagang komputer di
Indonesia membeli beberapa unit komputer dari Amerika dengan mata uang US
Dollar dengan cara tidak tunai, dimana dia akan melunasinya nanti setelah 3
bulan. Karena dia mengkhawatirkan nilai tukar US Dollar akan naik tinggi pada
saat pelunasan maka ia membuat transaksi Hedging dengan cara membeli US
Dollar sejumlah nominal yang akan dibutuhkan dengan nilai tukar pada saat ini
dan serah terima Dollar dengan rupiah nanti setelah 3 bulan lagi pada saat
pelunasan pembayaran barang yang telah dipesan.

Dalam studi ekonomi Islam, seiring dengan perkembangan zaman, saat ini
banyak sekali ditemukan berbagai jenis transaksi keuangan Islam yang
berkembang mulai dari yang sederhana hingga konsepnya sangat kompleks. Mulai
dari industri perbankan syari’ah, pasar modal dan bursa efek.”

Indonesia pada tahun 1999 dibawah naungan Majelis Ulama Indonesia
membentuk sebuah dewan yang disebut Dewan Syariah Nasional. Sejak awal
berdirinya pada awal tahun 1999 hingga Agustus tahun 2007, Dewan Syariah
Nasional telah mengeluarkan lebih dari 50 fatwa yang menyangkut berbagai jenis
kegiatan keuangan, produk dan jasa keuangan syariah.” Tugas Dewan Syariah

Nasional ialah untuk mengawasi dan mengarahkan lembaga-lembaga keuangan

* Soewardi Yusuf, Commodity Trading Sebagai Alternatif Instrument Solusi Likuiditas
Pada Perbankan Syariah, (Jakarta: Karim, special edition Januari 2008), hIm.6.

® Wirdyaningsih, dkk, Bank dan Asuransi Islam di Indonesia, (Jakarta: Kencana, 2005),
him. 34.



syariah untuk mendorong nilai-nilai ajaran Islam agar tidak keluar dari prinsip-
prinsip syariah dalam kegiatan perekonomian di Indonesia.®

Perkembangan dalam menghadapi kegiatan perekonomian internasional
memaksa Dewan Syariah Nasional mengeluarkan produk baru dalam fatwanya.
Salah satu produk dalam menghadapi transaksi perekonomian internasional adalah
fatwa tentang transaksi lindung nilai syari’ah atas nilai tukar (Islamic hedging).’
Fatwa ini dikeluarkan pada tanggal 02 April 2015.

DSN melalui fatwanya tersebut menyatakan, bahwa terdapat tiga jenis
akad yang menjadi ketentuan dalam melaksanakan transaksi lindung nilai syariah
atas nilai tukar (Islamic hedging) yaitu sebagai berikut:®

1. ‘Aqd al-Tahawwuth al-Basith (transaksi lindung nilai sederhana) adalah
transaksi lindung nilai dengan skema forward agreement yang diikuti
dengan transaksi spot pada saat jatuh tempo serta penyelesaiannya berupa
serah terima mata uang.

2. ‘Agd al-Tahawwuth al-Murakkab (transaksi lindung nilai kompleks)
adalah transaksi lindung nilai dengan skema berupa rangkaian transaksi
spot dan forward agreement yang diikuti dengan transaksi spot pada saat
jatuh tempo serta penyelesaiannya berupa serah terima mata uang.

3. ‘Aqd al-Tahawwuth fi Suq al-Si/’ah (transaksi lindung nilai melalui bursa

komoditi syariah) adalah transaksi lindung nilai dengan skema berupa

® Dewan Syariah Nasional Majelis Ulama Indonesia, Himpunan Fatwa Dewan Syariah
Nasional, (Jakarta: Intermasa, 2003), him. 279.

’ Fatwa Dewan Syariah Nasional No. 96/DSN-MUI/IV/2015 tentang Transaksi Lindung
Nilai Syariah (al-Tahawwuth al-Islami / Islamic Hedging) atas Nilai Tukar.

8 Ibid, Ketentuan akad.



rangkaian transaksi jual beli komoditi (si/’ak) dalam mata uang asing serta

penyelesaiannya berupa serah terima mata uang pada saat jatuh tempo.

Fatwa DSN tentang bolehnya hedging syariah tersebut bertentangan
dengan hasil ijtima’ ulama seluruh dunia di bawah OKI No. 65 tentang pasar
modal yang berbunyi, “Syariat tidak membolehkan jual beli mata uang secara
tidak tunai. Dan tidak membolehkan janji (wa’ad) dalam transaksi penukaran
mata uang. Keputusan ini berdasarkan al-Qur’an, as-Sunnah dan Ijma para
ulama”.’

Selain itu dapat kita lihat, bahwa pada agad dalam hedging syariah
tersebut masih belum bisa dengan jelas menentukan sifat dari suatu transaksi
tersebut, dimana secara teori hedging timbul didasari oleh ketidakpastian akan
masa yang akan datang.’® Lalu bagaimana cara melihat ataupun mengukur suatu
transaksi tersebut bahwa transaksi yang dikerjakannya tersebut tidak didasari oleh
ketidakpastian atau spekulasi.

Dalam agad hedging syariah, skemanya terjadi penangguhan dimana
kedua pihak melakukan perjanjian terlebih dahulu kemudian serah terima mata
uang pada saat tempo waktu yang ditentukan. Salah satu syarat dalam transaksi
mata uang ialah dilakukan secara spot atau kontan dan tidak adanya penangguhan

waktu baik dari kedua pihak maupun salah satunya. Jika syarat tersebut tidak

terpenuhi, maka akadnya menjadi fasid (batal) karena dalam serah terima dua

% Journal Majma Figh, Vol X1, jilid I hal 613.

10" Adrian Sutedi, Produk-Produk Derivatif dan Aspek Hukumnya (Bandung: Alfabet,
2012), him. 103.



barang yang saling dipertukarkan mesti terlaksana sebelum berpisah.'* Adapun
salah satu dalil yang menyatakan bahwa dalam transaksi mata uang haruslah

dengan kontan, yaitu sebagai berikut:

V3,080 Ao Lguany 15845 Y g Jhay Mia W) Ay Al | gayii Y
Jsra Vsrali Vg (dry o Lgudany ) 6825 Y 9 Jiag SUa Y (3,80 (L))

Ak e e

Hadis Nabi saw di atas menjelaskan bahwa dalam agad sharf diharuskan
adanya serah terima barang sebelum kedua pihak yang melakukan akad berpisah
diri. Hal itu agar tidak terjatuh pada riba nasiah (riba penangguhan).”®* Melihat
permasalahan tersebut maka judul penelitian ini adalah “Fatwa Dewan Syariah
Nasional tentang Transaksi Lindung Nilai Syariah atas Nilai Tukar (Hedging

Syariah) Studi atas Fatwa No. 96/DSN-MUI/IV/2015”.

B. Rumusan Masalah
Berdasarkan paparan latar belakang permasalahan di atas, maka

rumusan masalahnya sebagai berikut, yaitu;

1 \Wahbah Az-Zuhaili, Figih Islam Wa-Adillatuhu jilid 5, penerjemah Abdul Hayyie al-
Kattani, (Jakarta: Gema Insani, 2011), him. 280-281.

2 |mam al Bukhari, Sahih al Bukhari: Kitab al-buyu’, (Beirut: Dar al-Fikr tt), 111, 60.
Hadis dari Abu Said al Kudri.

13 Wahbah Az-Zuhaili, Figih Islam Wa-Adillatuhu jilid 5, penerjemah Abdul Hayyie al-
Kattani, (Jakarta: Gema Insani, 2011), him. 280.



1. Apa yang menjadi pertimbangan Dewan Syariah Nasional (DSN) dalam

penetapan fatwa pembolehan transaksi hedging (lindung nilai) syariah?

2. Bagaimana istinbat hukum yang digunakan Dewan Syariah Nasional

(DSN) dalam penetapan fatwa transaksi lindung nilai syariah (al-

tahawwuth al-Islami / Islamic hedging) atas nilai tukar?

C. Tujuan dan Kegunaan

1. Tujuan Penelitian

a.

Menjelaskan ~ pertimbangan ~ DSN-MUI  dalam  penetapan
pembolehannya fatwa DSN-MUI tentang Transaksi Lindung Nilai
Syariah (al-Tahawwuth al-Islami / Islamic Hedging) atas Nilai
Tukar.

Menjelaskan metode istinbat hukum yang digunakan DSN-MUI
dalam menetapkan status hukum Transaksi Lindung Nilai Syariah

(al-Tahawwuth al-Islami / Islamic Hedging) atas Nilai Tukar.

2. Kegunaan Penelitian

a.

Penelitian ini diharapkan dapat bermanfaat untuk pengembangan
ilmu pengetahuan yang berkaitan dengan ekonomi syariah.

Penelitian ini diharapkan dapat memberikan kontribusi pemikiran
kepada umat Islam mengeai alasan DSN-MUI dalam menetapkan
status hukum transaksi lindung nilai syariah (al-tahawwuth al-Islami

/ Islamic hedging) atas nilai tukar.



D. Telaah Pustaka

Transaksi lindung nilai syariah atas nilai tukar adalah salah satu
instrument yang menarik untuk dibahas meskipun jumlah penelitiannya sedikit.
Beberapa literatur yang cukup relevan terhadap permasalahan dan yang menjadi
objek penelitian ini, adalah sebagai berikut:

Hasil penelitian Bambang Isnianto** dalam temuannya tersebut
menjelaskan tentang latarbelakang, filosofi hukum, serta metodologi istinbat
hukum yang digunakan MUI dalam menetapkan fatwa jual beli mata uang (as-
sharf). Kemudian menunjukan bahwa hukum dalam melakukan transaksi jual beli
mata uang (as-sharf) adalah boleh atau mubah selama transaksi tersebut dilakukan
secara kontan dan sesuai dengan ketentuan syariat dalam transaksi.

Hasil penelitian Chairul Afnan®™ dalam temuannya tersebut
menjelaskan tentang latarbelakang, filosofi hukum, serta metodologi istinbat
hukum yang digunakan MUI dalam menetapkan fatwa jual beli emas secara tidak
tunai. Dalam penerbitan fatwa tersebut jual beli emas secara tidak tunai boleh
menurut DSN-MUI selama emas tidak menjadi alat tukar, karena persepsi bahwa
emas sekarang ini bukan lagi sebagai media pertukaran di masyarakat dan hanya
dianggap sebagai perhiasan yang dapat disamakan dengan pakaian serta

bagaimana perdagangannya pun disamakan.

!4 Bambang Isnianto, “Fatwa-Fatwa Ekonomi Dewan Syari’ah Nasional Majelis Ulama
Insonesia (Studi Terhadap Fatwa DSN No. 28/DSN-MUI/I11/2002 Tentang Jual Beli Mata Uang
(As-Sarf))”, Skripsi, Fakultas Syari’ah dan Hukum UIN Sunan Kalijaga, 2008.

1> Chairul Afnan, “Jual Beli Emas Secara Tidak Tunai (Kajian Terhadap Fatwa DSN MUI
Nomor 77/DSN-MUI/V/2010)”, Skripsi, Fakultas Syari’ah dan Hukum UIN Sunan Kalijaga, 2013.



Hasil penelitian Maya Dewi Puspita Sari'® dalam temuannya tersebut
membahas tentang fungsi uang sebagai alat tukar menukar dan dalam
penelitiannya tersebut menyinggung sedikit tentang transaksi spot dan forward.

Hasil penelitian Nurlaila'” Dalam temuannya tersebut membahas proses
transaksi bursa komoditi dalam akad jual beli, seperti skema transaksi forward.
Kemudian menjelaskan faktor-faktor apa saja yang dapat menimbulkan risiko
dalam bursa komoditi serta menjelaskan pandangan hukum Islam tentang kegiatan
bursa komoditi tersebut.

Hasil penelitian karya Nurbaeti'® dalam temuannya menjelaskan
tentang perdagangan pertukaran barang dengan mata uang yang ditentukan atau
pertukaran barang dengan barang sesuai dengan ketentuan syarak.

Dari beberapa literatur di atas, dapat ditegaskan bahwa dalam penelitian
sebelumnya tentang transaksi mata uang yang bersifat tidak tunai atau berjangka
(komoditi) sudah banyak dikaji dan ditemukan. Namun pembahasan secara
spesifik tentang transaksi lindung nilai syariah yang dikhususkan pada telaah

fatwa DSN MUI belum ditemukan.

' Maya Dewi Puspita Sari, “Jual Beli Mata Uang Dalam Perspektif Hukum Islam”,
Skripsi, Fakultas Syari’ah dan Hukum UIN Sunan Kalijaga, 2003.

" Nurlaila, “Bursa Komoditi Dalam Perspektif Hukum Islam”, Skripsi, Fakultas Syari’ah
dan Hukum UIN Syarif Hidayatullah, 2014.

8 Nurbaeti, “Transaksi Perdagangan Berjangka Komoditi Menurut Perspektif Hukum
Islam”, Skripsi, Fakultas Syari’ah dan Hukum UIN Sunan Kalijaga, 2013.
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E. Landasan Teori

Masyarakat yang hidup sepeninggal Nabi SAW terus berkembang dengan
kebutuhan hidupnya, persoalan-persoalan hidup yang dihadapi semakin luas dan
kompleks, hanya dengan al-Qur’an dan al-Hadis saja banyak persoalan-persoalan
tersebut yang tidak mungkin terpecahkan.’® Kita tidak dapat mengatakan bahwa
kejadian yang baru bermunculan tidak ada hukumnya dalam al-Qur’an dan sunnah
berada di luar jangkauan syara’ atau bebas hukum, karena kita yakin bahwa semua
tindak tanduk manusia ada aturannya dari Allah SWT.?® Maka dalam
menyelesaikan persoalan-persoalan seperti itu penting adanya penyelesaian secara
ijtihad sesuai dengan prinsip-prinsip hukum Islam yang telah ditentukan oleh
nash.
1. ljtihad

Ijtihad adalah pengerahan daya nalar secara maksimal yang dilakukan oleh
orang yang telah mencapai derajat tertentu dalam bidang keilmuan (fagih) dimana
produk atau diperoleh dari usaha ijtihad itu adalah dugaan yang kuat tentang
hukum syara’ yang bersifat amaliah dan usaha ijtihad tersebut ditempuh melalui
cara-cara istinbath.?

Apabila terjadi masalah baru atau apabila ada orang yang ingin mengambil
pendapat yang rajah dari pendapat-pendapat para imam, maka seorang alim yang

akan berijtihad hendaklah mengumpulkan semua kemampuan disiplin ilmu yang

9 Ahmad Azhar Basyir, Refleksi Atas Persoalan Keislaman: Seputar Filsafat, Hukum
Politik dan Ekonomi, (Bandung: Mizan, 1994), him. 128.

20 |smail Muhammad Syah, Filsafat Hukum Islam (Jakarta: Bumi Aksara, 1992), him. 53.

2L Amir Syarifuddin, Ushul Figh Jilid 2 (Jakarta: Logos Wacana llmu, 2001), him. 226.
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berhubungan dengan permasalahan yang akan dikaji seperti ilmu bahasa, ayat-
ayat al-Qur’an, hadis-hadis Nabi, pendapat-pendapat ulama salaf dan
menggunakan metode giyas. Dengan kata lain seorang alim tersebut hendaknya
memiliki syarat-syarat ijtihad dalam masalah tersebut. Kemudian mengkaji dan
meneliti masalah tersebut tanpa membawa-bawa fanatisme satu madzhab
tertentu.?

Hukum-hukum yang dicapai dengan ijtihad ulama bersifat dinamis dan
elastis, karena ia berubah sesuai dengan perubahan ruang dan waktu. Tujuan
pokok hukum Islam ialah untuk kemaslahatan umat manusia, maka wajar jika
terjadi perubahan hukum disebabkan karena perubahan dan perkembangan zaman
serta pengaruh dari gejala-gejala masyarakat setempat. Menurut Yusuf al-
Qardawi, ijtihad untuk masa sekarang dan masa mendatang dapat dilakukan
dalam tiga bentuk, yaitu ijtihad dalam bentuk perundang-undangan modern,
ijtihad dalam bentuk fatwa dan ijtihad dalam bentuk penelitian atau studi.?®

Selain giyas terdapat 4 macam metode ijtihad yang umum dipergunakan
para mujtahid, yaitu sebagai berikut:?*

a. lIstihsan
Istihsan secara bahasa adalah berbuat sesuatu yang lebih baik sedangkan

menurut istilahnya istihsan terdapat perbedaan pendapat dari para ahli figih

22 \Wahbah Az-Zuhaili, Figih Islam wa Adillatuhu, Jilid 1 (Jakarta: Gema Insani dan
Darul Fikir, 2011), him. 119.

2 Yusuf al-Qardawi, Fatwa antara Ketelitian dan Kecerobohan, penerjemah
Abdurrahman Ali Bauzir, (Surabaya: Risalah Gusti, 1995), hIm. 55.

2 Amir Syarifuddin, Ushul Figh Jilid 2 (Jakarta: Logos Wacana llmu, 2001), him. 304-
400
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namun bila dilihat secara umum istihsan adalah cara menentukan hukum dengan
cara menyimpang dari ketentuan yang sudah ada demi keadilan dan kepentingan
social. Istishan adalah suatu cara untuk mengambil keputusan yang tepat menurut
suatu keadaan.

Definisi di atas mengandung arti bahwa seorang mujtahid semestinya
menetapkan hukum dengan berpedoman kepada dalil yang ada yang bersifat
umum. Namun karena dalam keadaan tertentu mujtahid tersebut melihat adanya
kemaslahatan yang bersifat khusus, maka ia dalam menetapkan hukum tidak
berpedoman kepada dalil umum yang ada, tetapi menggunakan kemaslahatan atau
kepentingan yang bersifat khusus. Contohnya pencabutan hak milik sesorang atas
tanah untuk pelebaran jalan, pembuatan irigasi untuk mengairi sawah-sawah

dalam rangka meningkatkan kesejahteraan sosial.

b. Mashlahah mursalah

Mashlahah secara bahasa adalah perbuatan-perbuatan yang mendorong
kepada kebaikan manusia sedangkan mashlahah mursalah secara istilah memiliki
secara umum adalah cara menemukan hukum sesuatu hal yang tidak terdapat
ketentuannya baik di dalam al-Qur’an maupun dalam kitab-kitab hadits,
berdasarkan pertimabangan kemaslahatan masyarakat atau kepentingan umum.
Contohnya Pembenaran pemungutan pajak penghasilan untuk kemaslahatan, yang

sama sekali tidak disinggung di dalam al-Qur’an dan as-sunnah Rasul.

Para ulama figih yang mendukung konsep diatas membagi jenis

mashlahah dalam tiga macam yaitu:



1)

2)

3)

C.
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Mashlahah Dharuriyah ialah kemaslahatan yang menyangkut komponen
kehidupannya sendiri sebagai manusia, yakni hal-hal yang menyangkut
terpelihara agama, diri (jiwa, raga dan kehormatan), akal pikiran, harta benda,
dan nasab keturunan.

Mashlahah Hajiyah ialah kemaslahatan yang berhubungan dengan hal-hal
yang sangat dibutuhkan oleh manusia untuk menghilangkan kesulitan-
kesulitan dan menolak halangan-halangan. Dan apabila hal-hal tersebut tidak
terwujud, maka tidak sampai menjadikan aturan hidup manusia berantakan
atau kacau, melainkan hanya membawa kesulitan-kesulitan saja.

Mashlahah tahsiniyah ialah kemaslahatan yang kebutuhan hidup manusia
kepadanya tidak sampai tingkat dharuriyah juga tidak sampai tingkat hajiyah
namun kebutuhan tersebut perlu dipenuhi dalam rangka memberi
kesempurnaan dan keindahan bagi hidup manusia seperti dalam rangka
memelihara sopan santun dan tata karma dalam kehidupan.

Istishhab

Istishhab secara bahasa adalah selalu menemani atau selalu menyertai

yaitu mencari sesuatu yang ada hubungannya sedangkan secara istilah pada

umumnya istishhab adalah menetapkan hukum suatu hal menurut keadaan yang

terjadi sebelumnya, sampai ada dalil yang mengubahnya. Contohnya A

mengadakan perjanjian utang-piutang dengan B menurut A utangnya telah

dibayar kembali, tanpa menunjukan bukti atau saksi. Dalam kasus ini bedasarkan

istishhab dapat ditetapkan bahwa A masih belum membayar utangnya dan
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perjanjian itu masih tetap berlaku selama belum ada bukti yang menyatakan

bahwa perjanian utang-piutang tersebut telah berakhir.
d. Adat atau ‘urf

Adat atau ‘urf secara bahasa adalah sesuatu yang dikenal sedangkan secara
istilah umumnya adat atau ‘urf adalah sesuatu yang telah dikenal oleh masyarakat
dan merupakan kebiasaan di kalangan mereka baik berupa perkataan maupun
perbuatan yaitu sesuatu yang telah dikenal oleh masyarakat biasa dikerjakan dan
seakan-akan telah merupakan hukum tertulis, yang tidak bertentangan hukum
Islam dapat dikukuhkan tetap terus berlaku bagi masyarakat yang bersangkutan.
Contohnya Melamar wanita dengan memberikan sebuah tanda (pengikat),
pembayaran mahar secara tunai atau utang atas persetujuankedua belah pihak, dan

lain-lain.

2. Asas-asas dalam perjanjian
Islam dalam studi hukumnya menjelaskan tentang adanya asas-asas dalam

perjanjian (agad), yaitu sebagai berikut:?®

a. Asas ibahah (mabda’ al-ibahah) ialah asas umum hukum islam dalam bidang
muamalat secara umum. Segala sesuatu sah dilakukan sepanjang tidak ada
larangan tegas atas tindakan itu.

b. Asas kebebasan berakad (mabda’ hurriyyah at-ta’aqud) ialah asas bebas
membuat akad jenis apa pun baik yang bernama maupun tidak bernama dan

akad tersebut wajib dipenuhi dan harus dengan cara yang benar sesuai syariat.

2> Syamsul Anwar, Hukum Perjanjian Syariah: Studi tentang Teori Akad dalam Fikih
Muamalat (Jakarta: RajaGrafindo Persada, 2010), him. 83-92.
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Asas konsensualisme (mabda’ ar-radha’iyyah) ialah untuk terciptanya suatu
perjanjian cukup dengan tercapainya kata sepakat antara para pihak.

Asas janji itu mengikat ialah perintah agar memenuhi janji sesuai dalam al-
Qur’an dan al-Hadis dimana janji itu mengikat dan wajib dipenuhi.

Asas keseimbangan (mabda’ at-tawazun fi al-mu’awadhah) ialahperlunya
keseimbangan antara para pihak dalam bertransaksi.

Asas kemaslahatan (tidak memberatkan) ialah akad yang dibuat bertujuan
untuk mewujudkan kemaslahatan bagi para pihak dan tidak boleh
menimbulkan kerugian.

Asas amanah ialah dalam melaksanakan suatu akad diwajibkan untuk amanah
bagi kedua belah pihak.

Asas keadilan ialah asas yang wajib diwujudkan oleh semua hukum sesuai
perintah dalam al-Qur’an dan al-Hadis.

Syarat-syarat akad

Akad adalah salah satu ketentuan dalam melaksanakan jual beli dalam

hukum Islam. Adapun syarat-syarat dalam terbentuknya akad (syuruth al-in igad)

adalah sebagai berikut:*®

a.

b.

C.

Tamyiz.

Berbilang pihak (at-ta adud).
Persesuaian ijab dan kabul (kesepakatan).
Kesatuan majelis akad.

Objek akad dapat diserahkan.

% |pid, him. 98.
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f. Objek akad tertentu atau dapat ditentukan.

g. Objek akad dapat ditransaksikan (artinya berupa benda bernilai dan
dimiliki/mutagawwim dan mamluk).

h. Tujuan akad tidak bertentangan dengan syarak.

Jika pokok-pokok di atas tidak terpenuhi, maka tidak terjadi akad dalam
pengertian bahwa akad tidak memiliki wujud yuridis syar’i apapun. Secara
terpenuhinya rukun dan syarat terbentuknya akad tersebut memang mempunyai
wujud yuridis syar’i belum tentu akad tersebut serta merta sah, akan tetapi dalam
mengesahkan tersebut adanya unsur-unsur penyempurna yaitu Syarat-syarat
keabsahan (syuruth ash-shihhah). Dalam syarat-syarat keabsahan dijelaskan
bahwa agar suatu akad tidak fasid (rusak), maka diharuskan menjauhi empat
sebab, yaitu penyerahan yang menimbulkan kerugian, gharar, syarat-syarat fasid,
riba. Bebas dari keempat factor ini merupakan syarat keabsahan akad.?’

Sebagaimana firman Allah SWT:

5 Jkad ¢35 O Y1 Jlalally iy a1 sal 11615 Y ) gial ) g

28, alia Ll 5 08

Dalam firman Allah SWT di atas menjelaskan bahwa dalam melakukan

kegiatan jual beli haruslah dengan cara yang dibenarkan yaitu dengan usaha

27 1bid, him. 99-101.

%8 An-Nisa® (4): 29
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berniaga atau jual beli yang berdasarkan kerelaan dan jangan melakukan jual beli
dengan cara bathil atau segala perkara yang dirharamkan oleh Allah SWT.

Kemudian dalam firman Allah SWT yang berkaitan, yaitu:

20500 asa s anll & Jalg,..

Isi dari firman Allah SWT tersebut adalah bahwa Islam melarang
melakukan kegiatan jual beli yang mengandung unsur riba atau berlebihan, yaitu
karena riba menghendaki pengambilan harta orang lain dengan tidak ada
imbangannya. Ada dua macam tentang riba, yaitu pertama riba tunai yang
menurut Zakaria Ansari adalah jual beli tunai dengan pembayaran di belakang
atau penyerahan barang dan pembayaran kemudian setelah kesepakatan terjadi.
Kedua riba an-Nasa’ yang menurut Abu Zahrah adalah riba dengan berhutang
atau menunda antara salah satu dari dua benda penukar, baik yang sejenis atau
tidak manakala diwajibkan tunai.*

4. Fatwa Dewan Syariah Nasional tentang transaksi lindung nilai syariah

Globalisasi  semakin  membawa dampak pada perkembangan
perekonomian, karena banyaknya produk syariah bermunculan. Salah satu produk
syariah baru yang di nyatakan oleh DSN-MUI adalah fatwa DSN No. 96/DSN-
MUI/IV/2015 tentang Transaksi Lindung Nilai Syariah (al-Tahawwuth al-Islami /

Islamic Hedging) atas Nilai Tukar. Pertimbangan fatwa DSN mengacu pada

2 Al-Bagarah (2): 275.
%0 Khoiruddin Nasution, Riba dan Poligami: Sebuah Studi Atas Pemikiran Muhammad
Abduh (Yogyakarta: Pustaka Pelajar, 1996), him. 39.



18

perlunya transaksi lindung nilai yang berdasarkan prinsip syariah guna

mendukung perkembangan industri keuangan syariah dimana adanya paparan

risiko dalam mata uang asing, maka memerlukan lindung nilai dalam rangka
memitigasi risiko ketidakpastian pergerakan nilai tukar.®

Ayat al-Qur’an yang digunakan sebagai rujukan dalam fatwa di atas yaitu
surat al-Ma’idah ayat 1, surat al-Isra’ ayat 34, surat an-Nisa’ ayat 29 dan surat al-
Hasyr ayat 18. Sementara dari Hadis yang menjadi landasan fatwa tersebut ada 7
Hadis, yaitu Hadis tentang jual beli secara tidak tunai, mengenai amanah dan
larangan merugikan orang lain. Kemudian berlandaskan dari kaidah fikih dan
pendapat para ulama tentang muamalat.

Dalam keputusan fatwa Dewan Syariah Nasional, secara umum
memberikan batasan dan ketentuan dalam transaksi lindung nilai syariah atas nilai
tukar, yaitu sebagai berikut:*

a. Transaksi lindung nilai syariah atas nilai tukar tidak boleh dilakukan untuk
tujuan yang bersifat spekulatif (untung-untungan).

b. Transaksi lindung nilai syariah atas nilai tukar hanya boleh dilakukan apabila
terdapat kebutuhan nyata untuk mengurangi risiko nilai tukar pada masa yang
akan datang terhadap mata uang asing yang tidak dapat dihindarkan.

c. Hak pelaksanan muwa’adah dalam mekanisme lindung nilai tidak boleh
diperjualbelikan.

d. Transaksi lindung nilai syariah atas nilai tukar hanya dapat dilakukan untuk

mengurangi risiko atas:

3! Fatwa Dewan Syariah Nasional No. 96/DSN-MUI/IV/2015 tentang Transaksi Lindung
Nilai Syariah (al-Tahawwuth al-Islami / Islamic Hedging) atas Nilai Tukar. Menimbang.
% |bid, batasan dan ketentuan.
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Paparan (exposure) risiko yang dihadapi Lembaga Keuangan Syariah karena
posisi asset dan liabilitas dalam mata uang asing tidak seimbang.

Kewajiban atau tagihan dalam mata uang asing yang timbul dari kegiatan
yang sesuai prinsip syariah dan peraturan perundang-undangan yang berlaku
berupa (i) perdagangan barang dan jasa di dalam dan luar negeri, dan (ii)
investasi berupa direct investment, pinjaman, modal dan investasi lainnya di
dalam dan luar negeri.

Pelaku transaksi lindung nilai syariah atas nilai tukar adalah antara lain:
Lembaga Keuangan Syariah (LKS).

Lembaga Keuangan Konvensional (LKK) hanya sebagai penerima lindung
nilai dari LKS.

Bank Indonesia.

Lembaga bisnis yang tidak bertentangan dengan prinsip syariah.

Pihak lainnya yang kegiatannya sesuai dengan peraturan perundang-undangan
yang berlaku.

Nilai tukar atau perhitungan nilai tukar harus disepakati pada saat saling
berjanji (muawa’adah).

Penyelesaian transaksi lindung nilai, berupa serah terima mata uang pada saat
jatuh tempo dilakukan secara penuh (full commitment). Penyelesaian transaksi
dengan cara mugashshah (netting) hanya diperbolehkan dalam hal terjadi
perpanjangan transaksi (roll-over), percepatan transaksi (roll-back), atau

pembatalan transaksi yang disebabkan oleh perubahan obyek lindung nilai.
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lImu hukum dipahami sebagai ilmu tentang norma (kaidah), yaitu
merupakan ilmu yang menelaah hukum sebagai kaidah atau sistem kaidah-kaidah,
dengan sistematik hukum sedemikian rupa sehingga dapat dipahami dengan jelas
hukum sebagai ilmu kaidah.®** Norma juga disebut sebagai sesuatu yang
seharusnya ada atau terjadi, khususnya bahwa manusia seharusnya berperilaku
dengan cara tertentu. Ini merupakan makna dari tindakan manusia yang satu yang
diarahkan kepada perilaku manusia yang lain.**

Adapun penggunaan pendekatan dalam penelitian normative sebagai
berikut:®
1. Pendekatan perundang-undangan (statute approach).
2. Pendekatan konsep (conceptual approach).
3. Pendekatan analitis (analytical approach).
4. Pendekatan perbandingan (comparative approach).
5. Pendekatan historis (historical approach).
6. Pendekatan filsafat (philosophical approach).
7. Pendekatan kasus (case approach).

Guna mencari kejelasan tentang hukum transaksi lindung nilai syariah atas
nilai tukar berdasarkan pada fatwa MUI, maka landasan teori di atas dipaparkan

dan digunakan sebaik mungkin.

%% Soedjono Dirdjosisworo, Pengantar llmu Hukum, (Jakarta: Raja Grafindo Persada,
1994), him. 82

% Hans Kelsen, Teori Hukum Murni: Dasar-dasar Ilmu Hukum Normatif, Penerjemah
Raisul Muttagien, (Bandung: Nusa Media, 2008), him. 5.

% Johnny Ibrahim, Teori dan Metode Penelitian Hukum Normatif, (Malang: Bayumedia
Publishing, 2012), him. 302-322.
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F. Metode Penelitian
1. Jenis Penelitian

Jenis penelitian yang digunakan dalam penelitian ini adalah penelitian
kepustakaan (library research), yaitu penelitian yang datanya berasal dari buku,
kitab, fatwa-fatwa, majalah, jurnal, dan artikel yang berhubungan dengan fatwa
DSN nomor 96/DSN-MUI/IV/2015 tentang Transaksi Lindung Nilai Syariah (al-
Tahawwuth al-Islami / Islamic Hedging) atas Nilai Tukar.
2. Sifat Penelitian

Penelitian ini bersifat deskriptif analitik, yaitu penyusun menggambarkan
dan menjelaskan mengenai fatwa DSN nomor 96/DSN-MUI/IV/2015 tentang
Transaksi Lindung Nilai Syariah (al-Tahawwuth al-Islami / Islamic Hedging) atas
Nilai Tukar. Kemudian menganalisis dengan melihat pertimbangan
dikeluarkannya fatwa tersebut dan metode istinbat hukum yang digunakan dalam
merumuskan fatwa tersebut.
3. Teknik Analisis Data

Analisis data merupakan proses pengelolaan, pendeskripsian, dan
perangkuman data penelitian.®® Untuk menganalisis data yang telah terkumpul,
penyusun mengunakan metode analisa kualitatif dengan metode induktif, yaitu
menganalisis data-data yang ada pada fatwa DSN nomor 96/DSN-MUI/IV/2015
tentang Transaksi Lindung Nilai Syariah (al-Tahawwuth al-Islami / Islamic

Hedging) atas Nilai Tukar sehingga akan terjawab permasalahan yang terdapat

% Hamid Patilima, Metode Penelitian Kualitatif, (Bandung: Alfabeta, 2013), him. 92.
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dalam pokok masalah. Kemudian dari fakta-fakta tersebut dapat ditarik

kesimpulan yang bersifat umum.

G. Sistematika Penulisan

Alur pembahasan dibuat secara sistematis kedalam lima bab. Setiap bab
terdapat sub-bab yang menjadi rincian dari pembahasan masalah. Adapun
sitematika pembahasan yang lebih lengkap adalah sebagai berikut.

Bab pertama merupakan pendahuluan yang melatar belakangi
dilaksanakannya penelitian ini berdasarkan pada fakta atau fenomena yang
menarik. Latar belakang merupakan landasan untuk menentukan pokok masalah,
tujuan dan kegunaan penelitian. Dengan adanya tujuan, diharapkan penelitian ini
dapat terarah dengan baik. Telaah pustaka untuk dikumpulkan untuk menghindari
adanya duplikasi. Selanjutnya kerangka berfikir dibuat untuk mencari landasan
teori yang tepat guna mengolah data.

Bab kedua berisi berbagai hal tentang akad, jual beli mata uang dalam
hukum Islam yang meliputi definisi atau pengertian dan dasar hukumnya, berikut
dengan rukun dan syarat-syaratnya, jual beli salam, jual beli isthisna’ dan
hedging. Semua itu di bahas agar dapat mengetahui tentang prinsip transaksi
lindung nilai syariah atas nilai tukar dan bagaimana hukum yang terkandung
dalam secara umumnya.

Bab ketiga berisi tentang gambaran umum transaksi lindung nilai syariah
atas nilai tukar dalam pandangan DSN MUI yang meliputi profil, tugas dan

wewenang DSN, metode ijtihad yang digunakan, dan mekanisme penetapan fatwa
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MUI serta deskripsi singkat fatwa MUI tentang transaksi lindung nilai syariah atas
nilai tukar.

Bab keempat berisi analisis fatwa, yaitu meliputi: pertimbangan
munculnya dan membolehkannya fatwa serta proses metodologi istinbat hukum
dari fatwa tentang transaki lindung nilai syariah atas nilai tukar.

Bab terakhir adalah penutup yang terdiri dari kesimpulan dan saran-saran.
Yaitu berisi jawaban terhadap permasalahan dan saran-saran yang merupakan

sumbangan pemikiran bagi penelitian selanjutnya.



BAB V

PENUTUP

A. Kesimpulan

1. Transaksi Lindung Nilai Syariah (al-Tahawwuth al-Islami / Islamic
Hedging) atas Nilai Tukar dalam fatwa no 96/DSN-MUI/IV/2015 adalah
cara atau teknik untuk mengurangi risiko yang timbul maupun yang
diperkirakan akan timbul akibat adanya fluktuasi nilai tukar berdasarkan
prinsip syariah. DSN-MUI mengeluarkan fatwa transaksi lindung nilai
syariah berdasarkan pertimbangan diperlukannya instrument lindung nilai
berbasis syariah dalam rangka memitigasi risiko ketidakpastian pergerakan
nilai tukar serta mendukung kebijakan pemerintah dalam perbankan
syariah.

2. Dalam menetapkan fatwa DSN-MUI tentang lindung nilai syariah (al-
tahawwuth al-Islami / Islamic hedging) atas nilai tukar menggunakan
metode istinbath dengan mendasarkan pada al-Qur'an, Hadits, ijma dan
kaidah ushul figh serta pendapat para ulama. Dalil al-Qur’an yang
dikemukakan DSN-MUI merujuk pada dalil al-Ma’idah ayat 1, al-Isra’
ayat 34, an-Nisa’ ayat 29 dan al-Hasyr ayat 18 dimana dalam ayat ayat
tersebut hanya menjelaskan tentang kewajiban menunaikan janji atau akad
dan larangan mengambil harta orang lain secara batil kecuali secara

sukarela, sementara Hadis tidak menunjuk langsung terhadap kebolehan

92
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dan pelarangan transaksi hedging syariah hanya saja merujuk pada
pendapat para ulama yang membolehkan dengan alasan risiko ataupun

bahaya harus dihindarkan.

. Saran-Saran

. Segala yang telah menjadi kesimpulan dalam penelitian bukanlah jawaban
final yang menutup untuk diadakan pengkajian ulang yang kemudian
menyuburkan budaya taqlid, melainkan sebagaimana temuan-temuan yang
ada masih banyak kekurangan yang dikarenakan terbatasnya kemampuan,
watak, tenaga dan lain sebagainya.

Merupakan satu kewajaran apabila penelitian ini masih belum mampu
mengungkap atau menyelesaikan persoalan secara tuntas. Oleh karena itu,
penulis menyarankan, kepada para peneliti, para sarjana atau para calon
sarjana untuk terus melakukan penelitian ulang yang lebih luas dan
komprehensif serta dapat dijadikan studi banding oleh peneliti lainnya.

. Pihak-pihak yang terkait baik pihak Bank Indonesia, Lembaga Kuangan
Syariah (perbankan, asuransi, pasar modal), dan Dewan Syariah Nasional
lebih aktif partisipasi sehingga fatwa-fatwa yang dihasilkan dapat
langsung diimplementasikan sehingga aspek kehati-hatian dalam kegiatan
perbankan syariah dapat terjaga.

Dengan melihat berbagai permasalahan yang ada sekarang ini, hendaknya
kita lebih memperhatikan permasalahan tersebut dibolehkan atau dilarang
oleh agama karena kita tidak bisa memutuskan suatu hukum hanya dengan

melihat satu sisi saja. Akan tetapi, kita bisa cari solusi hukumnya yang
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tepat untuk diterapkan pada zaman sekarang. Karena zaman terus berputar
dan permasalahan bertambah kompleks, sedangkan al-Qur’an maupun as-
Sunnah berhenti dan tidak akan bertambah lagi.

. Perlunya sosialisasi dan edukasi yang lebih intensif mengenai produk-
produk perbankan syariah kepada masyarakat luas dan juga para praktisi

perbankan syariah dapat berkembang lebih cepat.
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A. Lampiran 1

LAMPIRAN-LAMPIRAN

DAFTAR TERJEMAHAN

BAB |

No.

HIm

Footnote

Terjemahan

12

Janganlah kamu menjual emas dengan emas kecuali sama
(nilainya) dan janganlah menambahkan sebagian atas
sebagian yang lain; janganlah menjual perak dengan perak
kecuali sama (nilainya) dan janganlah menambahkan
sebagian atas sebagian yang lain; dan janganlah menjual
emas dan perak tersebut yang tidak tunai dengan yang
tunai

17

28

Wahai orang-orang yang beriman! Janganlah kamu saling
memakan harta sesamamu dengan jalan yang batil (tidak
benar), kecuali dalam perdagangan yang berlaku atas dasar
suka sama suka diantara kamu..

17

29

.Allah telah menghalalkan jual beli dan menghalalkan
riba..

BAB Il

33

15

Wahai orang-orang yang beriman! Janganlah kamu saling
memakan harta sesamamu dengan jalan yang batil (tidak
benar), kecuali dalam perdagangan yang berlaku atas dasar
suka sama suka diantara kamu..

34

16

.Allah telah menghalalkan jual beli dan menghalalkan
riba..

34

17

Janganlah kamu menjual emas dengan emas kecuali sama
(nilainya) dan janganlah menambahkan sebagian atas
sebagian yang lain; janganlah menjual perak dengan perak
kecuali sama (nilainya) dan janganlah menambahkan
sebagian atas sebagian yang lain; dan janganlah menjual
emas dan perak tersebut yang tidak tunai dengan yang
tunai

BAB Il

62

30

Hai orang-orang yang beriman! Tunaikanlah akad-akad
itu...

62

31

...Dan tunaikanlah janji-janji itu, sesungguhnya janji itu




akan dimintai pertanggungjawaban...

62

32

Hai orang yang beriman! Janganlah kalian memakan
(mengambil) harta orang lain secara batil, kecuali jika
berupa perdagangan yang dilandasi atas sukarela diantara
kalian...

10

62

33

Wahai orang yang beriman! Bertakwalah kepada Allah dan
hendaklah setiap diri memperhatikan apa yang telah dibuat
untuk hari esok (masa depan). Dan bertakwalah kepada
Allah. Sesungguhnya Allah Maha Mengetahui apa yang
kamu kerjakan.

11

62

34

1.

Rasulullah s.a.w menetapkan: “tidak boleh
membahayakan/merugikan orang lain dan tidak
bolen (pula) membalas bahaya (kerugian yang
ditimbulkan oleh orang lain) dengan bahaya
(perbuatan yang merugikan).”

“Rasulullah s.a.w. bersabda kepada seseorang
dalam rangka menasihati; Ambillah kesempatan
dalam lima kondisi sebelum datang kondisi
lainnya: mudamu sebelum tuamu, sehatmu sebelum
sakitmu, kayamu sebelum miskinmu, waktu
luangmu sebelum sibukmu, dan hidupmu sebelum
matimu”

Rasulullah s.a.w. bersabda: “Ikatlah untanya dan
bertakwakallah (kepada Allah).”

“(Juallah) emas dengan emas, perak dengan perak,
gandum dengan dandum, sya’ir dengan sya’ir,
kurma dengan kurma, dan garam dengan garam
(dengan syarat harus) sama dan sejenis serta secara
tunai. Jika jenisnya berbeda, juallah sekehendakmu
jika dilakukan secara tunai.”

“Janganlah kamu menjual emas dengan emas
kecuali ~sama  (nilainya) dan  janganlah
menambahkan sebagian atas sebagian yang lain;
janganlah menjual perak dengan perak kecuali
sama (nilainya) dan janganlah menambahkan
sebagian atas sebagian yang lain; dan janganlah
menjual emas dan perak tersebut yang tidak tunai
dengan yang tunai.”

“Dari Abu Hurairah r.a. dari Nabi s.a.w., beliau
bersabda; “Ciri-ciri munafik ada tiga: 1. Jika




berbicara, ia bohong; 2. Jika dipercaya, ia khianat;
dan 3. Jika berjanji, ia ingkar.”

7. “shulh (penyelesaian sengketa melalui musyawarah
untuk mufakat) dapat dilakukan diantara kaum
muslimin kecuali shulh yang mengharamkan yang
halal atau menghalalkan yang haram; dan kaum
muslimin terikat dengan syarat-syarat mereka
kecuali syarat yang mengharamkan yang halal atau
menghalalkan yang haram”

12 64 |35 1. Pada dasarnya, segala sesuatu (bentuk muamalat)
boleh  dilakukan kecuali ada dalil yang
mengharamkannya.

2. Segala mudharat (bahaya) harus dihilangkan.

3. Bahaya (dharar) dicegah sebisa mungkin.

4. Janji dengan bentuk bersyarat adalah mengikat.

5. (Janji) yang dikaitkan dengan syarat, wajib
dipenuhi apabila syaratnya telah terpenuhi.

6. Kebijakan pemimpin terhadap rakyat harus
mempertimbangkan mashlahat.

7. Dimana terdapat kemaslahatan, disana terdapat
hukum Allah.

BAB IV

13 80 |3 Wahai orang-orang yang beriman! Apabila kamu
melakukan utang piutang untuk waktu yang ditentukan,
hendaklah kamu menulisnya...

14 80 |4 Hai orang-orang yang beriman! Tunaikanlah akad-akad
itu...

15 80 |5 ...Dan tunaikanlah janji-janji itu, sesungguhnya janji itu
akan dimintai pertanggungjawaban...

16 84 |6 .Allah telah menghalalkan jual beli dan menghalalkan
riba..

17 8 |7 Hai orang-orang yang beriman! Tunaikanlah akad-akad
itu...

18 85 |8 ...Dan tunaikanlah janji-janji itu, sesungguhnya janji itu
akan dimintai pertanggungjawaban...

19 86 |9 Wahai orang-orang yang beriman! Janganlah kamu saling
memakan harta sesamamu dengan jalan yang batil (tidak
benar), kecuali dalam perdagangan yang berlaku atas dasar
suka sama suka diantara kamu..

20 88 |11 1. Pada dasarnya, segala sesuatu (bentuk muamalat)
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bolen dilakukan kecuali ada dalil yang
mengharamkannya.

Segala mudharat (bahaya) harus dihilangkan.
Bahaya (dharar) dicegah sebisa mungkin.

Janji dengan bentuk bersyarat adalah mengikat.
(Janji) yang dikaitkan dengan syarat, wajib
dipenuhi apabila syaratnya telah terpenuhi.
Kebijakan pemimpin terhadap rakyat harus
mempertimbangkan mashlahat.

Dimana terdapat kemaslahatan, disana terdapat
hukum Allah.




Lampiran 11
Biografi Ulama
1. Yusuf al-Qardhawi

Lahir di sebuah desa kecil di Mesir bernama Shafth Turaab di tengah Delta pada 9
September 1926. Usia 10 tahun, ia sudah hafal al-Qur'an. Menamatkan pendidikan
di Ma'had Thantha dan Ma'had Tsanawi, Qardhawi terus melanjutkan ke
Universitas al-Azhar, Fakultas Ushuluddin. Dan lulus tahun 1952. Tapi gelar
doktornya baru dia peroleh pada tahun 1972 dengan disertasi "Zakat dan
Dampaknya Dalam Penanggulangan Kemiskinan”, yang kemudian di
sempurnakan menjadi Figh Zakat. Sebuah buku yang sangat konprehensif
membahas persoalan zakat dengan nuansa modern. Sebab keterlambatannya
meraih gelar doktor, karena dia sempatmeninggalkan Mesir akibat kejamnya
rezim yang berkuasa saat itu. la terpaksa menuju Qatar pada tahun 1961 dan
disana sempat mendirikan Fakultas Syariah di Universitas Qatar. Pada saat ya
sama, ia juga mendirikan Pusat Kajian Sejarah dan Sunnah Nabi. la mendapat
kewarganegaraan Qatar dan menjadikan Doha sebagai tempat tinggalnya. Dalam
perjalanan hidupnya, Qardhawi pernah mengenyam "pendidikan” penjara sejak
dari mudanya. Saat Mesir dipegang Raja Faruk, dia masuk bui tahun 1949, saat
umurnya masih 23 tahun, karena keterlibatannya dalam pergerakan Ikhwanul
Muslimin. Pada April tahun 1956, ia ditangkap lagi saat terjadi Revolusi Juni di
Mesir. Bulan Oktober kembali ia mendekam di penjara militer selama dua tahun.
Qardhawi terkenal dengan khutbah-khutbahnya yang berani sehingga sempat
dilarang sebagai khatib di sebuah masjid di daerah Zamalik. Alasannya,
khutbahkhutbahnya dinilai menciptakan opini umum tentang ketidak adilan rejim
saat itu.

2. Wahbah aZ-Zuhailt

Nama lengkapnya adalah Wahbah Mustafa az-Zuhaili. Dilahirkan di kota Dayr
‘Atiyah, bagian dari Damaskus pada tahun 1932 M. setelah menamatkan
Ibtidaiyyah dan belajar al-Kulliyah as-Syar’iyyah di Damaskus (1952), dia
kemudian meneruskan pendidikannya di fakultas asy-Syari’ah Universitas al-
Azhar, Mesir (1956). Disamping ia mendapatkan ijazah khusus pendidikan
(tahassus at-Tadris) dari fakultas Bahasa Arab, dan ijazah at-Tadris dari
Universitas yang sama. Mendapatkan gelar Lc. Dalam ilmu hukum di Universitas
‘Ain Syam, gelar Diploma dari Ma’had as-Syari’ah Universitas al-Qahirah, dan
memperoleh gelar Doktor dalam bidang hukum pada tahun 1963, dimana semua
pendidikanya lulus dengan predikat terbaik. Sebagai ahli dibidang figh dan usul
figh, Wahbah telah banyak menulis buku, diantara karya monumentalnya adalah
al-Figh al-Islami wa ‘Adillatuh.



O
PR

K6
Qi)

STATE ISLAMIC UNIVERSITY

SUNAN KALIJAGA
YOGYAKARTA



A. Lampiran 111

O NN WAz
"~ L fo
£ o de

DEWAN SYARIAH NASIONAL MUI

National Sharia Board - Indonesian Council of Ulama
Sekretariat : J. Dempo No.19 Pegangsaan-JakartaPusat 10320 Telp.: (021) 3904146 Fax.:(021) 31903288

FATWA
DEWAN SYARIAH NASIONAL
NO: 96/DSN-MUV/IV/2015
Tentang
TRANSAKSI LINDUNG NILAI SYARIAH (AL-TAHAWWUTH AL-ISLAMI /
ISLAMIC HEDGING) ATAS NILAI TUKAR

e AP M ol

Dewan Syariah Nasional - Majelis Ulama Indonesia (DSN-MUI) setelah,

Menimbang : a. bahwa adanya paparan (exposure) risiko dalam mata vang asing
memerlukan lindung nilai dalam rangka memitigasi risiko
ketidakpastian pergerakan nilai tukar;

b. bahwa ketentuan dan instrumen lindung nilai yang sesuai dengan
prinsip syariah belum tersedia;

c. bahwa transaksi lindung nilai yang berdasarkan prinsip syariah
diperlukan untuk mendukung perkembangan industri keuangan
syariah;

d. bahwa berdasarkan pertimbangan sebagaimana dimaksud dalam
huruf a, b dan ¢, perlu ditetapkan fatwa tentang Transaksi Lindung
Nilai Syariah (al-Tahawwuth al-Islami/Islamic Hedging) atas Nilai
Tukar.

Mengingat : 1. Firman Allah s.w.t.:
a. QS.al-Ma’idah [5]: 1:
QRS T P ARV

“Hai orang yang beriman! Tunaikanlah akad-akad itu...”

b. Q.S al-Isra’ [17]: 34:

- N3hea B3N &) aaal 5 .

“... Dan tunaikanlah janji-janji itu, sesungguhnya janji itu akan
dimintai pertanggungjawaban ..."

c. QS.al-Nisa’ [4]: 29:
58 o Yy Jody o oL sty i i

LN A 2 5

PEl

&R

=
\_E:_—:t\
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96 Transaksi Lindung Nilai Syariah atas Nilai Tukar 2

“Hai orang yang beriman! Janganlah kalian memakan
(mengambil) harta orang lain secara batil, kecuali jika berupa
perdagangan yang dilandasi atas sukarela di antara kalian....”

d. QS. al-Hasyr [59]: 18:

&y

by a1,y &% G s sy B85 15T 00 iy
St g s A

“Wahai orang yang beriman! Bertakwalah kepada Allah dan
hendaklah setiap diri memperhatikan apa yang telah dibuat
untuk hari esok (masa depan). Dan bertakwalah kepada Allah.
Sesungguhnya Allah Maha Mengetahui apa yang kamu
kerjakan.”

2. Hadis:
a. Hadis Nabi riwayat Ibnu Majah dari ‘Ubadah bin Shamit,
riwayat Ahmad dari Ibnu ‘Abbas, dan riwayat Imam Malik dari
Yahya:

e 5 550 9 O b o el Joo i 525 8
Rasulullah s.a.w. menetapkan: “Tidak boleh membahayakan /
merugikan orang lain dan tidak boleh (pula) membalas bahaya
(kerugian yang ditimbulkan oleh orang lain) dengan bahaya
(perbuatan yang merugikannya).”

b. Hadis Riwayat al-Hakim:
b sy 3hy 5 J5) ¢ s o5 e dly Jo v Js25 J6
okl g5 ey ok g5 BN R S wR
s E3s 45 Sty (GRS (5 Sy (B8 5 Aot
(S f Gl it Je pmts Sos

“Rasulullah s.a.w. bersabda kepada seseorang dalam rangka
menasihati; ‘Ambillah kesempatan dalam lima kondisi sebelum
datang kondisi lainnya: mudamu sebelum tuamu, sehatmu
sebelum sakitmu, kayamu sebelum miskinmu, waktu luangmu
sebelum sibukmu, dan hidupmu sebelum matimu’.” (HR. al-
Hakim, ia berkata : “Hadis ini adalah hadis shahih berdasarkan
syarat-syarat Imam al-Bukhari dan Imam Muslim, namun
keduanya tidak meriwayatkannya™.)

Dewan Syariah Nasional - Majelis Ulama Indonesia N!/
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96 Transaksi Lindung Nilai Syariah atas Nilai Tukar 3

c. Hadis riwayat Ibn Hibban r.a.:
WGlas) J6 o3ty 6 st clog oo B o 22 g J6
555
Seseorang bertanya kepada Rasulullah terkait untanya, apakah
saya (boleh) membiarkan (tidak mengikat) unta saya kemudian
bertawakkal (kepada Allah), Rasulullah s.a.w. bersabda:
“Ikatlah untanya dan bertawakallah (kepada Allah).”
d. Hadis Nabi riwayat Muslim, Abu Daud, Tirmizi, Nasa'i, dan Ibn

Majah, dengan teks Muslim dari ‘Ubadah bin Shamit, Nabi
s.a.w. bersabda: '

PR prlly ey 2y 3 aladly Ladly Cadly L
SAlE 6 o 1T eglsey 215 ¢ Jig S Ll A5 2By

S5 15 O 18] p2s G sass O ods
“(Juallah) emas dengan emas, perak dengan perak, gandum
dengan gandum, sya'ir dengan sya'ir, kurma dengan kurma, dan
garam dengan garam (dengan syarat harus) sama dan sejenis
serta secara tunai. Jika jenisnya berbeda, juallah sekehendakmu

»

jika dilakukan secara tunai.
e. Hadis Nabi riwayat Muslim dari Abu Sa’id al-Khudri, Nabi

s.a.w. bersabda:

it T TONETR T
(AR e ek 340 N5 o S V) Ry R lais Y

)
< 3 s ¢ o 7z @ @ 2N By o 20:% Kz
(i B s e Vs i S ] Gugll Gigll lald Y5
B
“Janganlah kamu menjual .emas dengan emas kecuali sama
(nilainya) dan janganiah menambahkan sebagian atas sebagian
yang lain; janganlah menjual perak dengan perak kecuali sama
(nilainya) dan janganlah menambahkan sebagian atas sebagian

yang lain; dan janganlah menjual emas dan perak tersebut yang
tidak tunai dengan yang tunai.” (HR. Muslim)

f. Hadis Riwayat Imam al-Bukhari:

47006 log B A Lo 2 2 80 A g B3h ol 28
st deg 815 0 81 8)5 L35 B4s 15 296 s
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96 Transaksi Lindung Nilai Syariah atas Nilai Tukar 4

Dari Abu Hurairah r.a. dari Nabi s.a.w., beliau bersabda: “Ciri-
ciri munafik ada tiga: 1. jika berbicara, ia bohong; 2. jika
dipercaya, ia khianat, dan 3. Jika berjanji, ia ingkar.”

g. Hadis Nabi riwayat Tirmidzi dari ‘Amr bin ‘Auf al-Muzani,
Nabi s.a.w. bersabda:

Gl J>s pENS EL Ys saltali 2 35 CL.A\
Ut T 599 g B2 Yy pebh o OaLeals

“Shulh (penyelesaian sengketa melalui musyawarah untuk
mufakat) dapat dilakukan di antara kaum muslimin kecuali
shulh yang mengharamkan yang halal atau menghalalkan yang
haram; dan kaum muslimin terikat dengan syarat-syarat mereka
kecuali syarat yang mengharamkan yang halal atau
menghalalkan yang haram.”

3. Kaidah Fikih:

A0 e s 3 of
Pada dasarnya, segala sesuatu (bentuk muamalat) boleh
dilakukan kecuali ada dalil yang mengharamkannya.

MEENIRAN IR ANI

z

dig el o
Segala mudharat (bahaya) harus dihilangkan.

%

}! J ) ,\S 57 ,aJS e
Bahaya (dharar) dicegah sebisa mungkm.
N Hs5 SR jgla Al

Janji dengan bentuk bersyarat adalah mengikat.

Jgu»“ U}-‘J-’Gﬁ,i“'ub}ﬂb 73 u“ z

(Janji) yang dikaitkan dengan syarat, wajib dipenuhi apabila
syaratnya telah terpenuhi.

.-,]0 ,SL’ ‘ba ,—’)\‘;&rt‘y\ é/: .t

Kebijakan pemimpin terhadap rakyat harus mempertimbangkan
mashlahat.

A s slnd ol usl

Di mana terdapat kemaslahatan, di sana terdapat hukum Allah.

Dewan Syariah Nasional - Majelis Ulama Indonesia jé/
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4. Pendapat Ulama:
5 o 96 Coptal oS82 deigt 185 ¢ aatBN PN S5
) ekl Ul s 1 5pad) (oY) LS U g il
bl e (g9 cndy S oAy 32 2 1 Ev
([oalt]

Imam Syafi’i berkata: “Jika dua pihak saling berjanji
(muwa’adah) untuk melakukan transaksi sharf, maka mereka
boleh membeli perak, kemudian menitipkannya pada salah satu
pihak hingga mereka melakukan jual beli atas perak tersebut
(sharf) dan mempergunakannya sesuai kehendak mereka.”

g g sy ol g g B s 51065
GOV by L o8 ed oY w4 s Ay
(£11-¢70/V1

Imam Ibnu Hazm berkata : “Muwa’adah untuk bertransaksi jual
beli emas dengan emas, jual beli emas dengan perak, jual beli
perak dengan perak, dan jual beli antara keempat barang-barang
ribawi lainnya hukumnya boleh, baik setelah itu mereka
melakukan transaksi jual beli atau tidak, karena muwa’adah
bukan jual beli.”

0. o -

35 Gl (i ) 2 Gesilie (B 10N Cadlall Ne idg) o
RN L N AR S S PR e
s &8 GB Saabiy 31 Y G Se A O K 3a
ahe i pae (R paide o LSRN )8 o gsanll duils)
([¥A/0] ca YY¥VY dpyualll (458

“(Akad sharf [pertukaran mata uang] yang timbul dari
muwa’adah tanpa dilakukan akad adalah fasad...), maksudnya,
tanpa dilakukan akad sharf lagi setelah muwa’adah; dalam arti,
para pihak menjadikan muwa’adah sebagai akad... Jika kedua
belah pihak berkehendak untuk melakukan akad sharf setelah itu
(muwa’adah), maka hal itu tidak mengandung bahaya (tidak
haram, boleh). Misalnya, seseorang berkata kepada orang lain:

Dewan Syariah Nasional - Majelis Ulama Indonesia 7%\/
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96 Transaksi Lindung Nilai Syariah atas Nilai Tukar 6

‘Mari kita pergi ke pasar dengan membawa dirhammu. Jika
ternyata dirham milikmu itu bagus, maka kita melakukan sharf,
yakni kita melakukan akad sharf.” Pihak kedua (pihak yang
diajak bicara) pun menyetujuinya, maka hal itu tidak
mengandung bahaya (tidak haram, boleh).”

Memperhatikan : 1. Rekomendasi [jtima’ Sanawi (Annual Meeting) Dewan Pengawas
Syariah di Jakarta, Tahun 2014 tanggal 08-11 Desember 2014;

2. Substansi fatwa DSN-MUI Nomor: 28/DSN-MUT/II1/2002 tentang
Jual-Beli Uang (al-Sharf);

3. Substansi fatwa DSN-MUI Nomor: 82/DSN-MUI/III/2011 tentang
Perdagangan Komoditi Berdasarkan Prinsip Syariah di Bursa
Komoditi;

4. Substansi fatwa DSN-MUI Nomor: 85/DSN-MUI/X11/2012 tentang
Janji (Wa'd) dalam Transaksi Keuangan dan Bisnis Syariah;

5. Rekomendasi Working Group Perbankan Syariah (WGPS) Otoritas
Jasa Keuangan, Dewan Syariah Nasional MUI, Mahkamah Agung
RI, dan Dewan Standar Akuntansi Syariah IAI pada tanggal
18 Maret 2015.

6. Pendapat Peserta Rapat Pleno Dewan Syariah Nasional pada hari
Kamis tanggal 12 Jumadil Tsani 1436 H./ 02 April 2015 M.

MEMUTUSKAN

Menetapkan : Fatwa tentang Transaksi Lindung Nilai Syariah (a/-Tahawwuth al-
Islami/Islamic Hedging) atas Nilai Tukar

Pertama :  Ketentuan Umum
Dalam fatwa ini yang dimaksud dengan:
1. Lindung Nilai (al-Tahawwuth/Hedging) atas Nilai Tukar adalah
cara atau teknik untuk mengurangi risiko yang timbul maupun yang
diperkirakan akan timbul akibat adanya fluktuasi nilai tukar;

2. Lindung Nilai Syariah (al-Tahawwuth al-Islami/Islamic Hedging)
atas Nilai Tukar adalah cara atau teknik lindung nilai atas nilai
tukar berdasarkan prinsip syariah;

3. Transaksi Lindung Nilai atas nilai tukar adalah transaksi (akad)
yang bertujuan untuk lindung nilai;

4. Forward Agreement (al-Muwa‘adat li ‘aqd al-sharf al-fawri fi
al-mustagbal) adalah saling berjanji untuk transaksi mata uang
asing secara spot dalam jumlah tertentu di masa yang akan datang

Dewan Syariah Nasional - Majelis Ulama Indonesia %\
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96 Transaksi Lindung Nilai Syariah atas Nilai Tukar 7

dengan nilai tukar atau perhitungan nilai tukar yang disepakati pada
saat itu;

5. Transaksi Mata Uang Asing secara Spot (selanjutnya disebut,
Transaksi Spof) adalah transaksi pembelian dan penjualan mata
uang asing untuk penyerahan pada saat itu atau penyelesaiannya
paling lambat dalam jangka waktu dua hari atau sesuai kelaziman;

6. ‘Aqd al-Tahawwuth al-Basith (Transaksi Lindung Nilai Sederhana)
adalah transaksi lindung nilai dengan skema Forward Agreement
yang diikuti dengan Transaksi Spot pada saat jatuh tempo serta
penyelesaiannya berupa serahterima mata uang;

7. ‘Aqd al-Tahawwuth al-Murakkab (Transaksi Lindung Nilai
Kompleks) adalah transaksi lindung nilai dengan skema berupa
rangkaian Transaksi Spot dan Forward Agreement yang diikuti
dengan Transaksi Spot pada saat jatuh tempo serta penyelesaiannya
berupa serahterima mata vang;

8. ‘Aqd al-Tahawwuth fi Suq al-Sil’ah (Transaksi Lindung Nilai
melalui Bursa Komoditi Syariah) adalah transaksi lindung nilai
dengan skema berupa rangkaian transaksi jual-beli komoditi (sil ‘ah)
dalam mata vang rupiah yang diikuti dengan jual-beli komoditi
(sil’ah) dalam mata uang asing serta penyelesaiannya berupa serah
terima mata uang pada saat jatuh tempo;

9. Bursa Komoditi Syariah adalah Bursa yang menyelenggarakan
kegiatan pasar komoditi syariah;
10. Penjual Komoditi Syariah adalah Peserta Pedangan Komoditi yang

menjadi Peserta Komersial atau Konsumen Komoditi;

11. Konsumen Komoditi Syariah adalah pihak yang membeli komoditi
dari Peserta Komersial;

12. Peserta Komersial adalah pembeli komoditi dari pedagang
komoditi;

13. Surat Penguasaan Atas Komoditi Tersetujui (SPAKT) adalah surat
yang diterbitkan oleh Bursa Komoditi Syariah sebagai bukti atas
kepemilikan dan penguasaan komoditi syariah;

14. Peserta Pedagang Komoditi adalah peserta yang menyediakan stok
komoditi di pasar komoditi syariah;

15. Mata Uang yang Diterima adalah mata uang yang akan diterima
oleh pihak yang melakukan lindung nilai pada akhir transaksi;

Dewan Syariah Nasional - Majelis Ulama Indonesia j(L

Xl



96 Transaksi Lindung Nilai Syariah atas Nilai Tukar 8

16. Mata Uang yang Diserahkan adalah mata uang yang akan
diserahkan oleh pihak yang melakukan lindung nilai pada akhir
transaksi;

Kedua ¢ Ketentuan Hukum
Transaksi Lindung Nilai Syariah (al-Tahawwuth al-Islami/Islamic
Hedging) atas Nilai Tukar berdasarkan kebutuhan nyata (al-hajah al-
massah) boleh dilakukan dengan syarat mengikuti ketentuan-ketentuan
yang diatur dalam fatwa ini.

Ketiga :  Ketentuan Akad
1. Transaksi Lindung Nilai Syariah atas Nilai Tukar dapat

menggunakan salah satu dari akad sebagai berikut:

a. ‘Aqd al-Tahawwuth al-Basith;
b. ‘Aqd al-Tahawwuth al-Murakkab; dan
c. ‘Aqd al-Tahawwuth fi Suq al-Sil ah;

2. Lindung nilai yang dilakukan dengan menggunakan akad
sebagaimana angka 1 di atas, berlaku ketentuan yang diatur dalam
fatwa ini.

Keempat :  Ketentuan Mekanisme
1. Mekanisme Transaksi Lindung Nilai Syariah atas Nilai Tukar
dengan ‘Aqd al-Tahawwuth al-Basith adalah sebagai berikut:
a. para pihak saling berjanji (muwa ‘adah), baik secara tertulis
maupun tidak tertulis, untuk melakukan satu kali Transaksi
Spot atau lebih pada masa yang akan datang yang meliputi
kesepakatan atas: (1) Mata uang yang diperjualbelikan, (2)
jumlah nominal, (3) nilai tukar atau perhitungan nilai tukar,
dan (4) waktu pelaksanaan;
b. pada waktu pelaksanaan, para pihak melakukan Transaksi
Spot (ijab-qabul) dengan -harga yang telah disepakati yang
diikuti dengan serah terima mata uang yang dipertukarkan.

2. Mekanisme Transaksi Lindung Nilai Syariah atas Nilai Tukar
dengan ‘Aqd al-Tahawwuth al-Murakkab adalah sebagai berikut:

a. para pihak melakukan Transaksi Spof;

b. para pihak saling berjanji (muwa ‘adah) untuk melakukan satu
kali Transaksi Spot atau lebih pada masa yang akan datang
yang meliputi kesepakatan atas: (1) Mata uang yang
diperjualbelikan, (2) jumlah nominal, (3) nilai tukar atau
perhitungan nilai tukar, dan (4) waktu pelaksanaan;

Dewan Syariah Nasional - Majelis Ulama Indonesia ﬂL’V
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96 Transaksi Lindung Nilai Syariah atas Nilai Tukar 9

c. pada waktu pelaksanaan, para pihak melakukan Transaksi Spot
(ijab-qabul) dengan harga yang telah disepakati yang diikuti
dengan serah terima mata uang yang dipertukarkan.

3. Mekanisme Transaksi Lindung Nilai Syariah atas Nilai Tukar
dengan ‘Aqd al-Tahawwuth bi al-Sil ‘ah adalah sebagai berikut:

Mekanisme 1:

a. Bursa Komoditi Syariah memfasilitasi pelaku transaksi lindung
nilai syariah atas nilai tukar untuk melakukan transaksi atas
sil ‘ah di Bursa Komoditi Syariah;

b. Para pihak melakukan dua transaksi si/ ‘ah secara berurutan:

Transaksi Pertama:

1) Konsumen Komoditi yang memiliki kewajiban mata
uang asing melakukan pemesanan si/’ah dan berjanji
(wa’d) untuk membeli sil’ah tersebut secara tunai,
bertahap, atau tangguh kepada Peserta Komersial dalam
mata uang yang diserahkan;

2) Berdasarkan pemesanan sebagaimana dimaksud pada
angka 1) di atas, Peserta Komersial membeli sil/’ah
secara tunai dari sejumlah Peserta Pedagang Komoditi
dalam mata uang yang diserahkan;

3) Peserta Komersial menerima dokumen kepemilikan
yang berupa Surat Penguasaan Atas Komoditi
Tersetujui (SPAKT) yang diterbitkan Bursa Komoditi
Syariah sebagai bukti pembelian komoditi;

4) Konsumen Komoditi membeli si/’ah dari Peserta
Komersial dengan akad jual-beli murabahah dalam
mata uang yang diserahkan, yang pembayarannya
dilakukan secara tunai, bertahap, atau tangguh sesuai
kesepakatan, dan diikuti dengan serah terima dokumen
kepemilikan;

5) Konsumen Komoditi menjual si/’ah secara tunai
kepada Peserta Pedagang Komoditi dalam mata uang
yang diserahkan;

Transaksi Kedua:

1) Konsumen Komoditi (LKS atau Nasabah) memberikan
kuasa (akad wakalah) kepada Peserta Komersial untuk
membeli sil’ah secara tunai dalam mata uang yang
diserahkan;

2) Berdasarkan akad wakalah di atas, Peserta Komersial
mewakili Konsumen Komoditi membeli sil’ah secara
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tunai dari sejumlah Peserta Pedagang Komoditi dalam
mata uang yang diserahkan;

3) Konsumen Komoditi menerima dokumen kepemilikan
yang berupa Surat Penguasaan Atas Komoditi
Tersetujui (SPAKT) yang diterbitkan Bursa Komoditi
Syariah sebagai bukti pembelian komoditi;

4) Peserta Komersial membeli si/’ah dari Konsumen
Komoditi dengan akad jual-beli murabahah dalam mata
uang yang diterima, yang pembayarannya dilakukan
secara tunai, bertahap, atau tangguh sesuai kesepakatan,
dan diikuti dengan serah terima dokumen kepemilikan;

5) Peserta Komersial menjual si/’ah secara tunai kepada
Peserta Pedagang Komoditi dalam mata uang yang
diserahkan;

6) Konsumen Komoditi menerima mata uang yang
diterima dari Peserta Komersial dalam rangka
menunaikan kewajibannya kepada pihak lain dan
menyerahkan mata uang yang diserahkan kepada
Peserta Komersial.

Mekanisme 2:
a. Bursa Komoditi Syariah memfasilitasi pelaku transaksi lindung
nilai syariah atas nilai tukar untuk melakukan transaksi atas
sil ‘ah di Bursa Komoditi Syariah;

b. Para pihak melakukan dua transaksi sil ‘ah secara berurutan:

Transaksi Pertama:

1) Konsumen Komoditi yang memiliki kewajiban mata
uang asing melakukan pemesanan si/’ah dan berjanji
(wa’d) untuk membeli si/’ah tersebut secara tunai,
bertahap, atau tangguh kepada Peserta Komersial dalam
mata uang yang diserahkan;

2) Berdasarkan pemesanan sebagaimana dimaksud pada
angka 1) di atas, Peserta Komersial membeli sil’ah
secara tunai dari sejumlah Peserta Pedagang Komoditi
dalam mata uang yang diserahkan;

3) Peserta Komersial menerima dokumen kepemilikan
yang berupa Surat Penguasaan Atas Komoditi
Tersetujui (SPAKT) yang diterbitkan Bursa Komoditi
Syariah sebagai bukti pembelian komoditi;

4) Konsumen Komoditi membeli si/’ah dari Peserta
Komersial dengan akad jual-beli murabahah dalam
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mata uang yang diserahkan, yang pembayarannya
dilakukan secara tunai, bertahap, atau tangguh sesuai
kesepakatan, dan diikuti dengan serah terima dokumen
kepemilikan;

5) Konsumen Komoditi menjual sil’ah secara tunai
kepada Peserta Pedagang Komoditi dalam mata uang
yang diserahkan;

Transaksi kedua:

1) Konsumen Komoditi (LKS atau Nasabah) memberikan
kuasa (akad wakalah) kepada Peserta Komersial untuk
membeli sil’ah secara tunai dalam mata uang yang
diterima;

2) Berdasarkan akad wakalah di atas, Peserta Komersial
mewakili Konsumen Komoditi membeli si/‘ah secara
tunai dari sejumlah Peserta Pedagang Komoditi dalam
mata uang yang diterima;

3) Konsumen Komoditi menerima dokumen kepemilikan
yang berupa Surat Penguasaan Atas Komoditi
Tersetujui (SPAKT) yang diterbitkan Bursa Komoditi
Syariah sebagai bukti pembelian komoditi;

4) Peserta Komersial membeli si/’ah dari Konsumen
Komoditi dengan akad jual-beli murabahah dalam mata
uang yang diterima, yang pembayarannya dilakukan
secara tunai, bertahap, atau tangguh sesuai kesepakatan,
dan diikuti dengan serah terima dokumen kepemilikan;

5) Peserta Komersial menjual si/’ah secara tunai kepada
Peserta Pedagang Komoditi dalam mata uang yang
diterima;

6) Konsumen Komoditi menerima mata uang yang
diterima dari Peserta Komersial dalam rangka
menunaikan kewajibannya kepada pihak lain dan
menyerahkan mata uang yang diserahkan kepada
Peserta Komersial.

Kelima : Batasan dan Ketentuan
Dalam Transaksi Lindung Nilai Syariah atas Nilai Tukar berlaku
batasan dan ketentuan sebagai berikut:
1. Transaksi Lindung Nilai Syariah atas Nilai Tukar tidak boleh
dilakukan untuk tujuan yang bersifat spekulatif (untung-untungan);
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2. Transaksi Lindung Nilai Syariah atas Nilai Tukar hanya boleh
dilakukan apabila terdapat kebutuhan nyata untuk mengurangi
risiko nilai tukar pada masa yang akan datang terhadap mata uang
asing yang tidak dapat dihindarkan.

3. Hak pelaksanaan muwa’adah dalam mekanisme lindung nilai tidak
boleh diperjualbelikan;

4. Transaksi Lindung Nilai Syariah atas Nilai Tukar hanya dapat
dilakukan untuk mengurangi risiko atas:

a. Paparan (exposure) risiko yang dihadapi Lembaga Keuangan
Syariah karena posisi aset dan liabilitas dalam mata uang asing
yang tidak seimbang;

b. Kewajiban atau tagihan dalam mata vang asing yang timbul
dari kegiatan yang sesuai prinsip syariah dan peraturan
perundang-undangan yang berlaku berupa (i) Perdagangan
barang dan jasa di dalam dan luar negeri; dan (ii) investasi
berupa direct investment, pinjaman, modal dan investasi
lainnya di dalam dan luar negeri.

5. Pelaku transaksi Lindung Nilai syariah atas Nilai Tukar adalah
antara lain:

a. Lembaga Keuangan Syariah (LKS);

b. Lembaga Keuangan Konvensional (LKK) hanya sebagai
penerima lindung nilai dari LKS;

c. Bank Indonesia;

d. Lembaga bisnis yang tidak bertentangan dengan prinsip
syariah;

e. Pihak lainnya yang kegiatannya sesuai dengan peraturan
perundang-undangan yang berlaku;

6. Nilai tukar atau perhitungan nilai tukar harus disepakati pada saat
saling berjanji (muwa ‘adah);

7. Penyelesaian transaksi lindung nilai, berupa serah terima mata uang
pada saat jatuh tempo dilakukan secara penuh (full commitment).
Penyelesaian transaksi dengan cara muqgashshah (netting) hanya
diperbolehkan dalam hal terjadi perpanjangan transaksi (roll-over),
percepatan transaksi (roll-back), atau pembatalan transaksi yang
disebabkan oleh perubahan obyek lindung nilai.

Keenam : Penyelesaian Perselisihan
Penyelesaian sengketa di antara para pihak dapat dilakukan melalui
musyawarah mufakat. Apabila musyawarah mufakat tidak tercapai,
maka penyelesaian sengketa dilakukan melalui lembaga penyelesaian
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sengketa berdasarkan syariah sesuai peraturan perundang-undangan
yang berlaku.

Ketujuh : Ketentuan Penutup
Fatwa ini berlaku sejak tanggal ditetapkan dengan ketentuan jika di
kemudian hari ternyata terdapat kekeliruan, akan diubah dan
disempurnakan sebagaimana mestinya.

Ditetapkan di : Jakarta

Tanggal : 12 J. Tsani 1436 H
02 April 2015 M

DEWAN SYARIAH NASIONAL
MAJELIS ULAMA INDONESIA

Ketua, Sekretaris,

(<>

% 74
ur
DR. KH. MA’RUF AMIN \\4‘-’5’ ﬁRS H.M. ICHWAN SAM
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DEWAN SYARIAH NASIONAL MUI
National Sharia Board - Indonesian Council of Ulama
Sekretariat : JI. Dempo No.19 Pegangsaan-JakartaPusat 10320 Telp.: (021) 3904146 Fax.:(021) 31903288

KEPUTUSAN
DEWAN SYARIAH NASIONAL — MAJELIS ULAMA INDONESIA
No. 02/DSN-MUI/XII/2015

Tentang

PEDOMAN IMPLEMENTASI TRANSAKSI LINDUNG NILAI SYARIAH
(AL-TAHAWWUTH AL-ISLAMI / ISLAMIC HEDGING) ATAS NILAI TUKAR

Dewan Syariah Nasional — Majelis Ulama Indonesia (DSN-MUI), setelah

Menimbang : a. bahwa fatwa DSN-MUI No. 96/DSN-MUI/IV/2015 tentang
Transaksi Lindung Nilai Syariah (4l-Tahawwuth Al-Islami / Islamic
Hedging) atas Nilai Tukar dipahami secara beragam oleh
masyarakat, termasuk praktisi keuangan syariah dan otoritas,
sehingga dapat menimbulkan ketidakseragaman implementasi dalam
produk keuangan dan perbankan syariah;

b. bahwa masyarakat memerlukan panduan yang pasti dan jelas untuk
mengimplementasikan fatwa tersebut;

c. bahwa berdasarkan pertimbangan huruf a dan b, DSN-MUI
memandang perlu menetapkan keputusan tentang Pedoman
Implementasi Transaksi Lindung Nilai Syariah (4/-Tahawwuth Al-
Islami / Islamic Hedging) atas Nilai Tukar;

Mengingat : a. Fatwa DSN-MUI' No. 96/DSN-MUI/IV/2015 tentang Transaksi
Lindung Nilai Syariah (4/-Tahawwuth Al-Islami / Islamic Hedging)
atas Nilai Tukar;

b. Fatwa DSN-MUI No. 85/DSN-MUI1/X11/2012 tentang Janji (Wa'd)
dalam Transaksi Keuangan dan Bisnis Syariah;

¢. Fatwa DSN-MUI No. 7/DSN-MUI/IV/2000 tentang Mudharabah;

d. Fatwa DSN-MUI No. 8/DSN-MUI/IV/2000 tentang Musyarakah;

e. Fatwa DSN-MUI No. 27/DSN-MUVII1/2002 tentang Al-ljarah Al
Muntahiyah bi At-Tamlik;

f. Fatwa DSN-MUI No. 04/DSN-MUI/IV/2000 tentang Murabahah

Memperhatikan : 1. Surat Maybank Indonesia, Tbk. Unit Usaha Syariah tertanggal 04
November 2015 & Permatabank Syariah tertanggal 06 November
2015;
|
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2. Surat DSN-MUI No. B-273/DSN-MUI/X/2015 yang ditujukan
kepada Bank Indonesia tertanggal 02 Oktober 2015;

3. Hasil Rapat Badan Pelaksana Harian DSN-MUI pada tanggal 02
Desember 2015.

MEMUTUSKAN

Menetapkan : Pedoman Implementasi Transaksi Lindung Nilai Syariah (A4/-
Tahawwuth Al-Islami / Islamic Hedging) atas Nilai Tukar

I. Pedoman Umum mengenai Wa’d dan Akad

1. Dalam transaksi lindung nilai syariah ini terdapat:

a. wa’d (muwa’adah) li al-sharf, yaitu janji untuk melakukan transaksi pertukaran
mata uang; dan .
b. akad al-sharf, yaitu transaksi pertukaran mata uang;

2. Pada saat akad al-sharf dilakukan, unsur gharar tidak boleh terjadi, baik mengenai
jumlah valas dan jumlah valuta lokal yang akan dibeli/dijual maupun nilai tukar aktual
atau perhitungan nilai tukar aktual. Gharar (ketidakpastian) dalam jumlah nominal
valas / valuta lokal dan dalam nilai tukar atau perhitungan nilai tukar akan
mengakibatkan akad tidak sah,

3. Dalam wa’'d (muwa’adah), ketidakpastian mengenai jumlah nominal valas / valuta
lokal dan dalam nilai tukar atau perhitungan nilai tukar tidak mengakibatkan wa’d
(muwa’adah) menjadi tidak sah.

4. Pada dasarnya, para pihak yang melakukan muwa’adah wajib melaksanakan akad
sesuai dengan muwa adahnya. Namun pada saat pelaksanaan akad, para pihak dapat
menyepakati isi akad yang berbeda dengan isi muwa’adah (wa’d) yang telah
dibuatnya;

II. Pedoman Khusus ;

1. Penjelasan tentang Kebutuhan Nyata (al-hajah al-massah) dalam Fatwa DSN-MUI No.
96/DSN-MUI/IV/2015 tentang Transaksi Lindung Nilai Syariah (4/-Tahawwuth Al-
Islami / Islamic Hedging) atas Nilai Tukar dalam Keputusan Kedua Ketentuan
Hukum: ,

“Transaksi Lindung Nilai Syariah (a/-Tahawwuth al-Islami / Islamic Hedging) atas
Nilai Tukar berdasarkan kebutuhan nyata (al-hajah al-massah) boleh dilakukan
dengan syarat mengikuti ketentuan-ketentuan yang diatur dalam fatwa ini.”

2. Terkait “kebutuhan nyata™ sebagaimana pada angka 1 di atas dapat dijelaskan bahwa
kebutuhan tersebut adalah: 3
a. kebutuhan lindung nilai untuk pembiayaan syariah
b. kebutuhan lindung nilai yang timbul dari underlying transaction yang tidak
bertentangan dengan syariah;
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c. kebutuhan lindung nilai yang timbul dari kewajiban-kewajiban yang tidak
bertentangan dengan syariah. '

3. Penjelasan tentang Jumlah Nominal dalam Fatwa DSN-MUI No. 96/DSN-
MUI/IV/2015 tentang Transaksi Lindung Nilai Syariah (4/-Tahawwuth Al-Islami /
Islamic Hedging) atas Nilai Tukar Keputusan Keempat, yaitu:

a. Dalam aqd al-tahawuth al-basith, Bagian Keempat, angka 1, huruf a poin 2:
b. Dalam aqd al-tahawuth al-murakkab, Bagian Keempat, angka 2 huruf b, poin 2

4. Terkait persoalan sebagaimana pada angka 3 di atas, dapat dijelaskan sebagai berikut:
a. Dalam hal Mudharabah / Musyarakah,

1) Pada saat muwa adah lil sharf dapat disepakati jumlah indikasi nominalnya
yang terdiri dari pokok Mudharabah / Musyarakah dan indikasi bagi
hasilnya; '

2) Pada saat akad, disepakéti nominalnya yang terdiri dari pokok Mudharabah /
Musyarakah dan nilai aktual bagi hasilnya.

b. Dalam hal akad IMBT dapat jelaskan sebagai berikut:
1) Pada saat muwa’adah lil sharf, dapat disepakati jumlah indikasi nominalnya
yang terdiri dari pokok IMBT dan perkiraan ujrahnya;
2) Pada saat akad, disepakati nominalnya yang terdiri dari pokok IMBT dan
nilai aktual ujrahnya.

c. Dalam hal Murabahah yang menggunakan wa’d (Master Agreement / Wa'd lil
murabahah) dapat dijelaskan sebagai berikut:
1) Pada saat muwa’adah lil sharf, dapat disepakati jumlah indikasi nominalnya
yang terdiri dari pokok Murabahah dan perkiraan marjinnya;
2) Pada saat akad, disepakati nominalnya yang terdiri dari pokok Murabahah
dan nilai aktual marjinnya.
d. Dalam hal Murabahah yang tidak menggunakan wa'd (Non Master Agreement / bi
ghairi wa’d lil murabahah) dapat jelaskan sebagai berikut:.
1) Pada saat muwa’adah lil sharf, disepakati jumlah nominalnya yang terdiri
dari pokok Murabahah dan marjinnya;
2) Pada saat akad, disepakati nominalnya yang terdiri dari pokok Murabahah
dan nilai aktual marjinnya.

5. Penjelasan tentang nilai tukar atau perhitungan nilai tukar dalam Fatwa DSN-MUI
No. 96/DSN-MUI/IV/2015 tentang Transaksi Lindung Nilai Syariah (4/-Tahawwuth
Al-Islami / Islamic Hedging) atas Nilai Tukar Keputusan Keempat, yaitu:

a. Dalam aqd al-tahawuth al-basith, Bagian Keempat, angka 1, huruf a, poin 3;
b. Dalam aqd al-tahawuth al-murakkab, Bagian Keempat, angka 2 huruf'b, poin 3;

c. Dalam Batasan Ketentuan Bagian Kelima, angka 6 “Nilai tukar atau perhitungan
nilai tukar harus disepakati pada saat saling berjanji (muwa'adah)”.
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6. Pada saat muwa adah lil sharf harus disepakati salah satu dari dua hal berikut:
a. Nilai tukar yang akan berlaku pada saat akad; atau
b. Perhitungan nilai tukar yang akan berlaku pada saat akad.

7. Yang dimaksud perhitungan nilai tukar pada angka 6, huruf b di atas adalah rasio nilai
nominal valuta lokal terhadap nilai nominal valuta asing atau sebaliknya.

8. Perhitungan untuk mendapatkan nominal valuta lokal dan nominal valuta asing
menggunakan cara perhitungan yang umum digunakan dalam pasar keuangan.

9. Yang dimaksud nilai nominal valuta lokal dan valuta asing pada angka 7 di atas adalah
sebagai berikut:

a. Dalam hal Mudharabah / Musyarakah, adalah nominal valuta lokal dan valuta
asing yang terdiri dari pokok Mudharabah / Musyarakah dan perkiraan bagi
hasilnya. ,

b. Dalam hal IMBT, adalah nominal valuta lokal dan valuta asing yang terdiri dari
pokok IMBT dan perkiraan ujrahnya.

c. Dalam hal Murabahah, adalah nominal valuta lokal dan valuta asing yang terdiri
dari pokok Murabahah dan perkiraan marjinnya (untuk Master Agreement
Murabahah) atau nilai marjinnya (untuk non-Master Agreement Murabahah).

10. Dalam perhitungan bagi hasil/ujrah/marjin pada angka 9 huruf a, b, dan ¢ di atas
adalah sebagai berikut
a. pada saat muwa’adah lil sharf dapat menggunakan benchmark rate yang berlaku
umum di pasar keuangan.
b. pada saat akad sharf harus menggunakan nilai nominal valuta lokal dan valuta
asing.

1. Penjelasan tentang “Lembaga Keuangan Konvensional sebagai Penerima Lindung
Nilai dari LKS” dalam fatwa DSN-MUI Nomor 96/DSN-MUI/IV/2015 tentang
Transaksi Lindung Nilai Syariah (al-Tahawwuth al-Islami / Islamic Hedging) atas
Nilai Tukar, Bagian Kelima, angka 5, huruf b:

“Pelaku transaksi Lindung Nilai syariah atas Nilai Tukar adalah antara lain:

a. Lembaga Keuangan Syariah (LKS);

b. Lembaga Keuangan Konvensional (LKK) hanya sebagai penerima lindung nilai
dari LKS;

c. Bank Indonesia;

d. Lembaga bisnis yang tidak bertentangan dengan prinsip syariah;

e. Pihak lainnya yang kegiatannya sesuai dengan peraturan perundang-undangan yang
berlaku;”

12. Terkait LKK sebagaimana pada angka 12 di atas adalah:

Yang dimaksud peran LKK dalam transaksi lindung nilai syariah yang terbatas hanya
selaku pemberi lindung nilai adalah menerima lindung nilai atas permohonan yang
diajukan oleh LKS.
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13. Bank pada dasarnya melakukan transaksi lindung nilai pada kewajiban valuta asing
yang akan menjadi bebannya, apabila Bank tidak dapat menyalurkannya dalam valuta
yang sama. Dengan demikian, transaksi lindung nilai memang berasal dari sisi liabilty
(passiva) bank.

14. Penjelasan Fatwa Hedging bagian kelima no. 7, adalah sebagai berikut:

Pada dasarnya, wa'd atau muwa’adah wajib dilaksanakan pada saat jatuh tempo,
apabila terpenuhi syarat-syarat sebagaimana disebut dalam Fatwa DSN-MUI Nomor
85/DSN-MUI/XI1/2012 tentang Janji (Wa'd) dalam Transaksi Keuangan dan Bisnis
Syariah, Bagian Keempat. Namun demikian, para pihak (wa’id dan mau’ud) boleh
bersepakat untuk mengubah wa’d, baik membatalkan wa’d atau muwa’adah (seperti
halnya boleh melakukan igalah dalam akad jual beli), mempercepat pelaksanaan wa’d
maupun memperpanjang jangka waktu wa 'd untuk melakukan transaksi secara spot.

a. Perpanjangan wa 'd untuk transaksi

Untuk perpanjangan transaksi, boleh dilakukan hal-hal sebagai berikut:

1) Para pihak bersepakat untuk memperpanjang jangka waktu pelaksanaan wa’d
tanpa membatalkan wa'd itu sendiri. Dalam hal ini, pada saat jatuh tempo
tersebut transaksi spot tidak perlu dilaksanakan.

2) Wa’d untuk transaksi dilaksanakan sebanyak dua kali. Bank Syariah sebagai
penjual dollar pada transaksi pertama, dan sebagai pembeli dollar pada
transaksi kedua. Dalam transaksi pertama, bank syariah berhak menerima
rupiah, dan wajib menyerahkan dollar. Sebaliknya, pada transaksi kedua, bank
syariah berhak menerima dollar, dan wajib menyerahkan rupiah. Kedua
transaksi jual-beli tersebut boleh dilakukan secara netting.

b. Percepatan transaksi

Percepatan transaksi boleh dilaksanakan berdasarkan kesepakatan tanpa harus

membatalkan wa 'd atau muwa adah.

Dalam hal ini, para pihak hanya bersepakat untuk mengurangi atau mempercepat

masa jatuh tempo wa’d, dan pada saat itu transaksi spot yang didasarkan pada wa’d

dilaksanakan. Untuk itu, tidak diperlukan adanya transaksi lindung nilai baru.
c. Pengakhiran transaksi

Pengakhiran transaksi boleh dilaksanakan berdasarkan kesepakatan tanpa harus ada

pelaksanaan transaksi spot yang didasarkan pada wa 'd atau muwa adah.

15. Keputusan DSN-MUI ini merupakan satu kesatuan yang tidak terpisahkan dari Fatwa
DSN-MUI No. 96/DSN-MUI/IV/2015 tentang Transaksi Lindung Nilai Syariah
(Al-Tahawwuth Al-Islami / Islamic Hedging) atas Nilai Tukar dan berlaku sejak
tanggal ditetapkannya, dan jika di kemudian hari terdapat kesalahan dalam pedoman
ini akan dilakukan perbaikan sebagaimana mestinya. ‘

Ditetapkan di : Jakarta
Tanggal : 20 Shafar 1437 H
02 Desember 2015 M
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DEWAN SYARIAH NASIONAL MUI
BADAN PELAKSANA HARIAN

Ketua,

<

DR. KH. MA'RUF AMIN
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