TINJAUAN UMUM TENTANG INVESTASI SYARIAH
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Islam mengarahkan agar umatnya melakukan kebaikan dengan
cara yang baik dan halal dalam segala hal. Salah satunya ialah
dalam ranah investasi. Dalam berinvestasi, ada prinsip-prinsip
yang harus selalu diperhatikan dalam transaksinya, seperti
ridha sama ridha, adil, saling menguntungkan, produk halal,
dan tidak ada kecurangan. Untuk mengetahui lebih mendalam
mengenai hal itu, tulisan ini akan menjelaskan tentang
bagaimana aplikasi ekonomi dan investasi syariah, landasan,
prinsip, bentuk, instrumen dan jenis-jenis investasi syariah.

Kata Kunci: Investasi, Syariah, Pasar Modal

A. PENDAHULUAN

Perkembangan pasar modal di negara-negara maju, termasuk
di negara-negara muslim sekalipun, kiranya menuntut untuk
dicermati lebih lanjut. Hal ini menjadi keharusan, selain terkait
dengan semakin membesarnya peran pasar modal di dalam
memobilisasi dana ke sektor riil, juga disebabkan adanya tuntutan
bahwa sekuritas yang diperdagangkan harus selaras dengan syariat
Islam. Sependapat dengan hipotesis Fauzi? (lihat dalam Achsien, hal.
xv, 2003), bahwa masyarakat yang semakin terdidik akan semakin
tidak suka menanamkan dana mereka di bank komersial, karena bank
komersial memberikan return yang relatif kecil, meskipun risikonya
juga relatif kecil. Tapi, justru di sinilah masalahnya. Masyarakat yang
semakin paham akan pasar keuangan, semakin mengerti akan
penilaian dan pengendalian risiko investasi, akan semakin berani
memasuki area yang lebih berisiko.

! Penulis adalah Dosen FSH UIN Jakarta.
2 Iggie H. Achsien, Investasi Syariah di Pasar Modal: Menggagas Konsep dan Praktek
Manajemen Portofolio Syariah, (Jakarta: PT. Gramedia Pustaka Utama, 2003), hlm. xv
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Dalam konteks investasi syariah di pasar modal, pemahaman
akan pengendalian risiko dan return saja tidak cukup, hal lain yang
tak kalah penting untuk dipahami adalah pengenalan akan sekuritas-
sekuritas mana yang selaras dengan syariah Islam. Dari banyak jenis
sekuritas yang ada, beberapa di antaranya telah telah memperoleh
pengakuan dari Dewan Syariah Nasional (DSN) atas kesyariahannya.

Yang dikehendaki dari pengenalan prinsip-prinsip keuangan
Islami tersebut, terutama tentang bentuk-bentuk kontraknya, adalah
baik investor maupun para akademisi nantinya dapat kritis menilai
setiap sekuritas yang tersedia, serta tetap konsisten menggunakan
sekuritas,reksadana yang selaras dengan prinsip-prinsip syariah.
Dengan demikian, mereka tidak akan menjadi naif, menolak seluruh
sekuritas yang ada dengan anggapan sama sekali bertentangan
dengan syariah Islam. Tidak lantas pula menerima begitu saja
modifikasi-modifikasi yang dilakukan tanpa telaah yang dalam secara
substansif.3

B. PEMBAHASAN
1. Pengertian Investasi Syariah

Dalam literatur islam memang tidak ditemukan adanya
terminology investasi, akan tetapi kegiatan investasi keuangan
menurut syariah dapat berkaitan dengan kegiatan perdagangan atau
kegiatan usaha, dimana kegiatan usaha dapat berbentuk usaha yang
berkaitan dengan suatu produk atau aset maupun jasa. Namun yang
pasti, investasi keuangan syariah harus berkaitan dengan kegiatan
sektor-sektor yang berbasis syariah.

Dalam al-Quran surat at-Taubah ayat 34 menjelaskan tentang
larangan bagi umat islam terhadap penimbunan harta atau dana yang
menganggur (idle), yang berbunyi sebagai berikut:
&MOROEHSEGO &EN LA Lo I-e0
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3 Iggie H. Achsien, Investasi Syariah di Pasar Modal, hlm. 59
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“Dan orang-orang yang menyimpan emas dan perak tidak menafkakannya
pada jalan Allah, maka beritahukanlah kepada mereka, (bahwa mereka akan
mendapat) siksa yang pedih” . (QS. At-Taubah [9]: 34)

Di dalam ayat tersebut terkandung sebuah himbauan untuk
memutarkan uang supaya tidak beredar dikalangan tertentu saja,
yaitu dengan cara menginvestasikan hartanya dengan cara
melakukan bisnis yang halal. Investasi secara syariah harus
bedasarkan konsep transaksi keuangan syariah. Transaksi keuangan
non syariah dengan transaksi keuangan syariah tidak dapat
dibedakan semata-mata dalam keadaan riba yang diterjemahkan
secara mutlak dalam bentuk bunga bank. Disamping riba, suatu
transaksi baru dapat dikatakan transaksi syariah bila juga telah
menghindari keadaan gharar (ketidak jelasan) dan maisir (spekulasi
murni) yang dilarang serta apabila pemilik harta juga mengambil
resiko atas potensi hasil yang diperoleh. Karena itu untuk memahami
konsep investasi syariah harus dikembangkan dahulu pengertian
transaksi keuangan menurut syariah islam.

Hal tersebut diterangkan dalam firman Allah Swt:
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“Wahai orang-orang yang beriman, janganlah kamu mamakan harta
sesamamu dengan jalan yang bathil, kecuali dengan jalan perniagaan yang
berlaku secara ridha sama ridha diantara kamu” (QS. An-Nisad’ [4]: 29)

Yang dimaksud dengan peniagaan adalah berbagai jenis
transaksi niaga dan tidak terbatas pada jual beli atau perdagangan
saja. Termasuk transaksi-transaksi yang tidak secara tunai dan dapat
memberi efek pembiayaan dari suatu pihak kepada pihak lain.
Bilamana dalam perniagaan tersebut tidak dilakukan secara tunai,
harus dibuat perjanjian/kontrak secara tertulis. Para pihak yang
mengadakan akad tersebut memiliki kewajiban legal dan moral untuk
memenuhi perjanjian/kontrak tersebut.

Hal tersebut diterangkan dalam firman Allah Swt:
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“Wahai orang-orang yang beriman, apabila kamu berniaga tidak secara tunai
untuk waktu yang ditentukan, hendaklah kamu menulisnya (akad-akad
tersebut)” (QS. Al-Baqarah [2]: 282)

2. Landasan Investasi Syariah

Menurut al-Quran tujuan dari semua aktifitas manusia
diniatkan untuk ibtihgo’a mardhatillah (memperoleh keridhaan Allah)
karena aktifitas yang mencari keridhaan Allah ini merupakan yang
lebih besar dari seluruh aktifitas. Hal tersebut diterangkan dalam
firman Allah Swt:
OB o000 II68 Lo Of%wad o260
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“Dan diantara manusia ada yang mengorbankan dirinya karena mencari
keridhaan Allah maha penyantun kepada hamba-hambaNYA” (QS. Al-
Bagarah [2]: 207)

Dengan demikian maka investasi kepemilikan dan kekayaan
seseorang itu dalam hal-hal yang benar tidak mungkin untuk
dilewatkan penekanannya. Investasi yang baik adalah ditunjukan
untuk mencapai ridha Allah. Karena kekayaan Allah itu adalah tanpa
batas dan tidak pernah habis. Hal tersebut diterangkan dalam firman
Allah Swt :
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“Dan janganlah kamu tukar perjanjianmu dengan Allah dengan harga yang
sedikit (murah), Sesungguhnya apa yang ada di sisi Allah, Itulah yang lebih
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baik bagimu jika kamu Mengetahui. Apa yang di sisimu akan lenyap, dan
apa yang ada di sisi Allah adalah kekal. dan Sesungguhnya kami akan
memberi balasan kepada orang-orang yang sabar dengan pahala yang lebih
baik dari apa yang Telah mereka kerjakan. (QS. An-Nahl [16]: 95-96)

Maka merupakan pilihan terbaik untuk mencari dan
memperoleh pahala yang Allah janjikan kemudian meraih
kesempatan-kesempatan yang ada. Jika mardhatillah menempati
prioritas paling puncak, tentu saja investasi untuk mencapai itu
hendaknya menjadi investasi terbaik dari segala macam investasi.

Jika pemborosan dalam belanja tidak diinginkan, menyimpan
uang ‘tidur’ dengan tegas juga dikecam dalam al-Quran dan sunnah.
Berbagai sumber daya yang diberikan oleh Allah dimaksudkan untuk
digunakan bagi kemanfaatan seseorang (dalam batas-batas yang
diizinkan oleh islam), maupun bagi kemanfaatan orang lain.

Oleh karena itu, untuk memenuhi keiinginan utama
diciptakannya sumber daya. Membiarkan semua itu tanpa manfaat
dan tidak menggunakannya untuk tujuan konsumsi yang benar atau
untuk mendorong kebaikan bersama melalui distribusi kesejahteraan
(zakat, sadaqah, dan pembayaran yang lainnya) atau investasi
produktif lainnya dikecam oleh islam. Hal ini diterangkan dalam
firman Allah Swt:
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“Dan orang-orang yang menyimpan emas dan perak dan tidak
menafkahkannya pada jalan Allah, Maka beritahukanlah kepada mereka,
(bahwa mereka akan mendapat) siksa yang pedih.” (QS. At-Taubah [9]: 34)

Nabi Saw secara ekplisit memuji usaha dan investasi produktif
dengan mengatakan “siapa pun orang Islam yang menanam sebatang
pohon atau menanami sebidang lahan dimana burung, manusia atau
binatang memakannya perbuatan itu akan dihitung sebagai
sedekah”4. Khalifah Umar juga menekankan agar umat islam
menggunakan modal mereka secara produktif dengan berkata

4 Muslim, Shahih Muslim, Vol, 3, hIm. 1189
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“mereka yang mempunyai uang perlu mengembangkannya
(menginvestasikannya), dan mereka yang mempunyai tanah perlu
mengolahnya”.

Hal ini karena pengembangan tanah dan investasi yang
produktif diperlukan untuk memenuhi kebutuhan masyarakat Islam
untuk hal-hal yang penting maupun kenikmatan dan tentunya
melakukan hal ini sesuai dengan sistem nilai islam.

3. Prinsip Investasi Syariah
Investasi dalam islam mempunyai filter moral yang

diterangkan dalam nilai-nilai ekonomi Islam. Ada empat prinsip

investasi dalam Islam yaitu®:

a. Tauhid
Nilai tauhid ini sebagai dasar atas pondasi dari semua sikap dan
gerak individu muslim. Selain itu menjadi ruh yang menjiwai
setiap kegiatannya. Nilai tauhid juga berarti Allah Swt dijadikan
titik sentral sehingga dalam aplikasinya tiap muslim tetap
berpegang pada ketentuan-ketentuan syariat islam dalam
bermuamalah.

b. Al Adl wa al-lThsan
Nilai ini menginginkan penerapan keadilan dalam bermuamalah.
Salah satunya adalah keadilan dalam persamaan dan kesempatan
untuk memperoleh kehidupan yang layak. Disamping itu juga
keadilan bisa berarti keseimbangan. Misalnya bagaimana menjaga
keseimbangan antara kebutuhan generasi saat ini dengan generasi
masa datang.

c. Ikhtiar (kebebasan dalam berusaha)
Allah Swt memberikan manusia kebebasan berusaha untuk
kesehjateraan dirinya dan terpenuhinya kebutuhan selama sesuai
dengan ajaran islam. Allah Swt juga meneyukai orang-orang yang
mau bekerja dan tidak menganggap rendah pekerjaan apapun,
asalkan halal. Jadi yang dimaksud kebebasan disini adalah yang
terikat dengan nilai islam.

d. Fardh (Tanggung jawab)

® Jainil Arifin, Memberdayakan si Miskin dengan Pendekatan Islami, Paper dalam
Matakuliah “Ekonomi Islam Bank IF1”, (Jakarta, 30 November 2000)

TINJAUAN UMUM TENTANG INVESTASI SYARIAH
M. Mujibur Rohman



al-Mizan, Vol. 4, No. 1, Him. 1-136, Juni 2012, ISSN : 2085-6792

Manusia sebagai pemegang amanah harus bertanggung jawab
atas semua perbuatannya baik dunia maupun di akhirat.
Indikasinya dalah ia akan berusaha menjaga tatanan
kehidupannya dan masyarakat agar tidak bertentangan dengan
syariat islam. Kata tanggung jawab dalam bahasa ini
mengisyaratkan supaya setiap masyarakat muslim harus
melindungi kepentingan bersama-sama.

4. Tujuan Investasi Syariah
Di dalam investasi konvensional, memperoleh untung sebesar-
besarnya dengan meminimalkan pengorbanan merupakan sebuah
tujuan yang diimpikan atau merupakan tujuan utama dalam
berinvestasi karena investasi konvensional dilakukan demi
mendapatkan keuntungan maksimal untuk kepentingan pribadi atau
kelompok tanpa memperdulikan nasib orang lain. Sampai-sampai
banyak cara yang ditempuh untuk meraih tujuan tersebut, bahkan
kadang sampai menghalalkan berbagai cara demi tujuannya tersebut.
Berbeda dengan tujuan investasi syariah, investasi syariah
sangat menjunjung tinggi nilai-nilai moral yang terkandung dalam al-
Quran maupun sunah dan tidak melupakan prinsip-prinsip diatas.
Dibawah ini akan dikemukakan tujuan dari investasi syariah :°
a. Ridha Allah
Ridha Allah tujuan dari setiap kegiatan yang dilakukan
oleh setiap muslim. Begitu juga dalam kegiatan ekonomi, dalam
hal ini yakni kegiatan berinvestasi, investasi yang bertujuan pada
ridha Allah tentu akan berindikasi pada pendanaan usaha-usaha
(investasi) yang dibolehkan oleh islam. Disamping itu juga
menginvestasikan dananya pada usaha yang mengamalkan
prinsip-prinsip syariat islam dalam aplikasinya. Seorang muslim
tidak boleh Dberinvestasi pada wusaha yang didalamnya
mengandung riba, dan kemaksiatan yang dapat merusak umat,
seperti yang tertera dalam al-Quran al-Baqarah ayat 275 :

¢ M. Dawam Rahardjo, Etika Ekonomi dan Manajemen, (Yogyakarta: Tiara
Wacana, 1990, hlm. 177
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“Orang—orang yang makan (mengambil) riba tidak dapat berdiri
melainkan seperti berdirinya orang yang kemasukan syaitan lantaran
(tekanan) penyakit gila, keadaan mereka yang demikian itu adalah
disebakan mereka Berkata (berpendapat), Sesunguhnya jual beli itu sama
dengan riba, padahal Allah Telah menghalalkan jual beli dan
mengharamkan riba. Orang-orang yang telah sampai kepadanya
larangan dari Tuhannya, lalu terus berhenti (dari mengambil riba),
Maka baginya apa yang Telah diambilnya dahulu (sebelum datang
larangan); dan urusannya (terserah) kepada Allah, orang yang kembali
(mengambil riba), Maka orang itu adalah penghuni-penghuni neraka;
mereka kekal didalamnya. (QS. Al-Baqarah [2]: 275)

b. Memperoleh keuntungan halal

Memperoleh keuntungan merupakan tujuan dari semua
kegiatan ekonomi, lain halnya dengan seorang muslim, ia tidak
hanya menginginkan sekedar keuntungan, tapi keuntungan itu
sendiri harus halal, karena kehalalan menjadi unsur penting
dalam cara mendapatkan atau pemilikan harta dalam islam. Harta
yang halal akan membuat pemiliknya merasa tenang lahir dan
batin dalam beribadah kepada Allah Swt. Dalam kehalalan juga
terdapat keberkahan jika mau bersyukur, seperti firman Allah
dalam surat Ibrahim ayat 7:\
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“Dan (ingatlah juga), tatkal tuhanmu memaklumkan, sesungguhnya
jika kamu bersyukur, pasti kami akan menambah (nikmat) kepadamu,
dan jika kamu mengingkari (nikmat-Ku), maka sesunguhnya adzab-Ku
sangat pedih.” (QS. Ibrahim [14]: 7)

Bagi seorang muslim harta yang dimilikinya merupakan
bekal ibadah,” maksud ibadah dalam arti luas, baik ibadah secara
horizontal (muamalah) maupun ibadah vertikal (kepada Allah).

Tolong menolong

Seorang yang menginvestasikan dananya selain bertujuan
untuk mendapatkan keuntungan yang halal, juga secara tidak
langsung ia juga telah membantu orang lain, disamping itu
berivestasi lebih baik dari pada uang yang ada tidak dimanfatkan
sama sekali atau idle (dana menganggur). Hal demikian dapat
merusak perekonomian dan menyebabkan harta hanya berpusat
pada orang-orang tertentu saja, padahal jelas-jelas Allah melarang
hal demikian.

Investasi dapat dikatakan pendistribusian kekayaan secara
tidak langsung, karena dapat memperbaharui alat-alat produksi,
juga membuka kesempatan kerja bagi orang banyak, yang
berakibat pada peningkatan pendapatan, artinya terjadi
pemerataan atau keadilan ekonomi.

5. Bentuk Investasi Syariah

Maksud dari investasi sebenarnya luas, tidak hanya terbatas

pada investasi uang atau dana saja, tapi juga investasi dapat
dilakukan pada harta kekayaan lain. Karena itu yang dimaksud
dengan aset tabungan (uang), tanah (sawah, kebun dan sejenisnya),
bangunan (gedung perkantoran, apartemen dan sejenisnya) juga

7 M. Syafi'l Antonio, Bank Syariah Suatu Pengenalan Umum, (Jakarta: Tazkia

Institut, 1999), hlm. 4
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lainya yang dapat dikategorikan sebagai harta kekayaan. Diantara

bentuk investasi syariah yaitu:

a)

Mudharabah

Mudharabah adalah akad antara kedua belah pihak untuk salah
seorangnya (salah satu pihak) mengeluarkan sejumlah uang
kepada pihak lainnya diperdagangkan, dan laba dibagi menjadi
dua sesuai dengan kesepakatan.® secara umum, landanasan dasar
syariah mudharabah lebih mencerminkan anjuran untuk
melakukan usaha. Hal ini tampak dalam ayat-ayat sebagi berikut:

ORx  ¢0E€EERNOL>40  $)OROER 160
Pugoe ITNE QA7 EITT0 &V IOFT Do S

* kP oS
“Dan orang-orang yang berjalan di muka bumi mencari sebagian
karunia Allah.” (QS. Al-Muzzamil [73]: 20)
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“Apabila telah ditunaikan sholat, maka bertebaranlah kamu di muka
bumi; dan carilah karunia Allah dan ingatlah Allah banyak-ganyak
supaya kamu beruntung.” (QS. Al-Jumuah [62]: 10)

Dan Al-Qr’an surat Al-Baqarah ayat 198 sebagai berikut :
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“Tidak ada dosa bagimu untuk mencari karunia (rezki hasil perniagaan)

dari Tuhanmu.” (QS. Al-Baqarah [2]: 198)

Mudharabah saat ini dipraktekan oleh perbankan syariah dan
asuransi syariah. Muharabah (trush financing) merupakan kerja
sama antara pihak bank dengan pihak nasabah, dimana pihak
bank mendanai seluruh biaya usaha tersebut. Pihak nasabah yang
menjalankan dan bertanggung jawab atas manajemen usaha

36

8 Sayyid Sabiq, Figih Sunnah (edisi terjemahan), (Bandung: Alternatif, 1993), hlm.
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tersebut, keuntungan yang didapat sesuai dengan kesepakatan.
Jika terjadi kerugian, maka pihak bank yang menanggung seluruh
kerugian dan pihak nasabah akan kehilangan nisbah keuntungan
bagi hasil atas usaha tersebut.°

Untuk meminimalkan resiko kerugian maka pihak bank, walau
tidak ikut terlibat dalam pengambilan keputusan, berhak untuk
melakukan pengawasan dan mengajukan usul.

Musyarakah
Musyarakah adalah kerjasama antara dua pihak atau untuk suatu
usaha tertentu, dimana masing-masing pihak memberikan
kontribusi dana dengan kesepakatan bahwa keuntungan dan
resiko akan di tanggung besarnya sesuai kesepakatan.!® Landasan
syariah tercantum dalam Al-Quran surat Shad ayat 24.
I HE F-C OO, FXI@N OQROeO
BFECITO0 e QAL+ ORHEDONE o F
PN CARDE FORSOR JEUE&OKID ¢S
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Oll+< &0 A2 408 <=O0RHL €0
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“Dan sesungguhnya kebanyakan dari orang-orang yang berserikat itu
sebahagian mereka berbuat zalim kepada sebahagian yang lain, kecuali
orang-orang yang beriman dan mengerjakan amal yang saleh.” (QS.
Shad [38]: 24)

Musyarakah yang diharapkan saat ini disebut juga dengan
partnersip financing. Musyarakah merupakan kerjasama atau
kemitraan yang dilakukan oleh dua pihak untuk ikut serta dalam
suatu usaha, dimana dalam menjalankan usaha tersebut kedua
bela pihak tadi dapat secara bersama-sama terlibat dalam
manajemen atau boleh juga di sepakati bersama. Tapi pihak yang

® Bambang Tri Cahyono, Analisis Bank Syariah, (Jakarta: Badan Penerbit LPWU,

1995), hlm. 17

10 Muhammad Rifai dkk., Khulashah Kifayatul Akhyar, (terj.) (Semarang: Toha

Putra, 1999), hlm. 18
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membiayai dapat melakukan intervensi dalam manajemen jika
perlu pembagian keuntungan dilakukan sesuai kesepakatan.

Murabahah
Murabahah adalah jual beli barang pada harga asal dengan
keuntungan yang disepakati. Landasan hukum murabahah:

AE ANToX 2= INRIOPERgR e + 563 O=@AOOeO

B0 GO @ - ¢8R0 0
“Allah telah menghalalkan jual beli dan mengharamkan riba.” (QS. Al-
Bagarah [2]: 275)

Pada transaksi murabahah bank membiayai pembelian barang
atau asset yang dibutuhkan oleh nasabahnya dengan membeli
barang itu dari pemasok barang dan kemudian menjualnya
kepada nasabah tersebut dengan menambahkan suatu mark-up
atau keuntungan. Dengan kata lain, penjualan barang kepada
nasabah dilakukan atas dasar cost-plus profit.

Salam

Dalam pengertian yang sederhana, salam berarti pembelian
barang yang diserahkan dikemudian hari, sedangkan pembayaran
dilakukan di muka,!! landasan hukum salam:

&0E LA Lo I S 1oJ6m KRS 16
AAVC IO s S ORO BSMARCILS-@7
BG+OBV00E WrRAYWOLW OREFRO JxycHROR
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“Hai orang-orang yang beriman, apabila kamu bermu’amalah tidak
secara tunai untuk waktu yang ditentukan, hendaklah kamu
menuliskannya..” (QS. Al-Baqarah [2]: 282)

Transaksi pada bai” salam bank memberikan fasilitas pembiayaan
pada nasabah untuk keperluan pembelian barang dengan
pembayaran dimuka.

Istishna

1 Muhammad Rifai dkk., Khulashah Kifayatul Akhyar, hlm. 108
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Istishna merupakan kontrak penjualan antara pembeli dan
pembuat barang menerima pesanan dari pembeli. Pembuat barang
lalu berusaha melelui orang lain untuk membuat atau membeli
barang menurut spesifikasi yang telah disepakati dan menjualnya
kepada pembeli akhir.!?

Landasan hukum istishna merupakan lanjutan dari bai as-salam
maka secara umum landasan hukum syariah yang berlaku pada
bai’ as-salam juga berlaku pada istishna, yaitu surat Al-Baqarah
ayat 282.

Kafalah

Kafalah adalah jaminan yang diberikan oleh satu pihak kepada
pihak lain. Pihak pemberi jaminan bertanggung jawab atas
pembayaran kembali suatu hutang atau pelaksanan prestasi
tertentu yang menjadi pihak penerima jaminan.!® Landasan
hukum kafalah terdapat dalam al-Qur’an surat Ali ‘Imran ayat 37 :

=YD EE QN o Bl VoarH90 o AVoREH*Z+Q@F oo
D GZ85 RNV de ¢ESE 00 wI#ORO
AV REO AXl<NHeO e 2CGRORIO

g
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“Maka Tuhannya menerimannya (sebagai nazar) dengan penerimaan
yang baik, dan mendidiknya dengan pendidikan yang baik dan Allah
menjadikan zakariyyah pemeliharaany.” (QS. Ali ‘Imran [3]: 37)

Hiwalah

Hiwalah adalah pemindahan kewajiban membayar utang dari
orang yang berutang (al-muhil) kepada orang yang berhutang
lainnya (al-muhtalalaih).!* Hiwalah sebagai salah satu bentuk
ikatan atau transaksi antara sesama manusia dibenarkan oleh
Allah swt. Imam Bukhori dan Muslim meriwayatkan dari Abu
Hurairah bahwa rasulullah saw bersabda:

“Menunda pembayaran bagi orang yang mampu adalah kezhaliman. Dan
jika salah seorang diantara kamu diikutkan (dikhiwalahkan) kepada orang
yang kaya mampu, turutlah.” (HR Jamaah)

12 Muhammad Rifai dkk., Khulashah Kifayatul Akhyar, hlm. 113
13 Bambang Tri Cahyono, Analisis Bank Syariah...., hlm.14
14 Nasrun Harun, Figh Muamalah, (Jakarta: Gramedia Pratama, 2000), hlm. 221
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h) Tjarah

[jarah adalah suatu jenis akad untuk mengambil manfaat dengan
jalan penggantian. Dan yang menjadi landasan hukumnya al-
Quran surat Az-Zukhruf ayat 32:
a6 /vl e0 40000 ¢B =200
e OgOBOL CIT e [N E=R g6
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“Apakah mereka yang membahagiakan rahmat tuhanmu? Kami telah
menentukan antara mereka dalam kehidupan dunia, dan kami telah
meninggikan sebagian meraka atas sebagian yang lain beberapa derajat,
agar sebagian meraka dapat memperqunakan yang lain. Dan rahmat
tuhanmu lebih baik dari apa yang mereka kumpulkan.” (QS. Az-
Zukhruf [43]: 32)
[jarah termasuk juga dalam investasi islam, karena ijarah
merupakan sewa menyewa jasa atau barang (gedung atau
bangunan). Sedangkan gedung, bangunan, apartemen dan
sejenisnya merupakan aset kekayaan seseorang. Dengan
menyewakan berarti orang tersebut mendapat hasil (return)
investasi dengan cara ijarah.

Rahn

Rahn adalah harta yang dijadikan pemiliknya sebagai jaminan
hutang yang bersifat mengikat, yang dijadikan barang jaminan
(agunan) bukan saja harta yang bersifat materi, tetapi juga bersifat
manfaat tertentu.!® Dan yang menjadi landasan hukum tentang
rahn surat Al-Baqarah ayat 283:

WOXIHARN®R HON«¢K SHErCGAG QRO
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15 Nasrun Harun, Figh Muamalah, hlm. 252
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“Jika kamu dalam perjalanan (dari bermuamalah tidak secara tunai)
sedang kamu tidak memperoleh seorang penulis, hendaklah ada barang
tanggungan yang dipegang (oleh orang yang berutang).” (QS. Al-
Bagarah [2]: 283)

6. Instrumen Investasi Syriah
a. Deposito Syariah

Deposito syariah adalah investasi yang dilakukan pada
bank syariah dengan menambahkan dalam bentuk danah tunai
untuk jangka waktu 1 bulan, 3 bulan, 12 bulan dengan nisbah
tertentu,'® skema yang digunakan dalam deposito ini adalah
skema mudharabah. Nasabah (deposan) dalam hal ini
perusahaan asuransi bertidak sebagai shahibul maal dan bank
bertidak sebagai mudharib. Akad mudharabah mensyaratkan
adanya tenggang waktu antara penyotoran dengan penarikan
agar dana itu diputarkan.

Atas penempatan danah tersebut, perusahaan berhak
mendapatkan bagi hasil, yaitu persentase tertentu dari total
keuntungan atau pendapatan bank selama periode tertentu.
Persentase tersebut dikenal dengan istilah nisbah bagi hasil yang
akan di bayarkan pada akhir bulan atau akhir jatuh tempo,
nisbah masing-masing bank berbeda. Hasil investasi pada
deposito mudharabah ini berfluktuasi sesuai dengan kinerja
operasional bank bersangkutan. Besar kecil imbalan bagi hasil
(retrun) yang diperoleh deposan tergantung pada :

1) Pedapatan bank
2) Nisbah bagi hasil antara nasabah dan bank
3) Nominal deposito nasabah

16 Muhammad Syakir Sula, Asuransi Syriah (Life and General) ‘Konsep dan
Operasional’ (Jakarta: Gema Insani Press), hlm. 382
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4) Rata-rata saldo deposito untuk jangka waktu yang ada pada
bank

5) Jangka waktu deposito, karena berpengaruh pada lamanya
investasi

Hal ini berbeda dengan deposito di perbankan
konvesional yang memberikan fixed rate of return dalam bentuk
suku bunga yang disepakati. Dengan kata lain return tergantung
pada:

1) Tingkat bunga yang berlaku.
2) Nominal deposito
3) Jangka waktu deposito.

Oleh sebab itu penempatan deposito syariah di
perbankan syariah mengandung resiko dalam bentuk solvabilitas
return, dan bukan risk free invesment seperti dalam deposito di
perbankan konvensional.!”

b. Obligasi Syariah
Obligasi syariah adalah surat utang yang mempunyai
maturity date (jatuh tempo) lebih dari satu tahun,’® yang
dilakukan dengan cara membeli obligasi syariah yang
diterbitkan oleh bank syariah dengan nisba tertentu.
Obligasi bisa dikatakan instrument investasi syariah
jika memenuhi krateriah sebagai berikut :

1) Bersifat mudharabah muqaradhah yaitu bagi hasil, bagi
kontribusi dan bagi resiko. Namun beresiko bisa tidak
terjadi karena bersifat revenue sharing

2) Dikeluarkan oleh perusahaan yang tidak bergerak di
industri minuman keras, bank atau lembaga konvensional,
perjudian, senjata, hotel dan pornografi.

3) Pengembaliannya didukung dengan penetapan aktiva
produktif sepesifik atau pendapatan bagi hasil operasional
spesifik perusahaan yang mengeluarkan obligasi.

Hal-hal yang harus dijaga dalam transaksi obligasi
syariah di pasar modal syariah adalah sebagai berikut :

17 Agis Edi Sumanto, dkk., EKSIS: Jurnal Ekonomi dan Bisnis Islami, (Jakarta: Sayla
Grafika), ham. 25-26
18 Agis Edi Sumanto, dkk., EKSIS: Jurnal Ekonomi dan Bisnis Islami, hlm. 26
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1) Tidak memperjual belikan obligasi syariah pada harga
diskon atau pun premium sebagaimana obligasi
konvensional, karena secara syariat tidak diperbolehkan.

2) Yang diperbolehkan oleh syariat dalah melakukan
mekanisme al-hawalah (transfer service) atau pengalihan
piutang dengan tanggungan bagi hasil, dengan kata lain
memperjual belikan hanya pada harga nominal pelunasan
jatuh temponya.

3) Liquiditas obligasi syariat sangat bergantung kepada
fluktuasi.

c. Reksadana Syariah
Reksadana adalah wadah yang dipergunakan untuk
menghimpun dana dari masyarakat/pemodal untuk
selanjutnya diinvestasikan kembali dalam portofolio efek oleh

Manajer Investasi Keuntungan investasi pada reksadana

adalah :

1) Jumlah dana yang dinvestasikan tidak harus dalam jumlah
besar.

2) Akses untuk beragam investasi baik dalam maupun luar
negri.

3) Diservikasi investasi.

4) Kemudahan dalam administrasi pembelian dan penjualan
kembali unit penyertaan.

5) Dikelola oleh manajer proporsional.

6) Transparasi dalam informasi yang dicerminkan net asset
value laporan keuangan, dan prospektus secara teratur
dengan demikian investor dapat memonitor investasinya
secara rutin.

7) Liquiditas.

8) Biaya transaksi lebih rendah dibandingkan jika investor
melakukan transaksi secara individu di bursa.

9) Return yang kompetitif.

d. Saham Syariah
Didalam literatur-literatur tidak terdapat istilah atau
pembedaan antara sham syariah dengan saham non syariah.
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Akan tetapi, saham sebagai bukti kepemilikan suatu
perusahaan, dapat dibedakan menurut kegiatan usaha dan
tujuan pembelian saham tersebut. Saham menjadi halal (sesuai
syariah) jika saham tersebut dikeluarkan oleh perusahaan
yang kegiatannya usahanya bergerak di bidang usaha halal
dan atau dalam niat pembelian saham tersebut adalah untuk
investasi, bukan untuk spekulasi (judi). Untuk lebih amannya,
saham yang dilisting dalam Jakarta Islamic Index merupakan
saham-saham yang insya Allah sesuai syariah.

Suatu saham yang dikeluarkan oleh perusahaan dapat
dikatakan sesuai syariah apabila memenuhi syarat sebagai
berikut :

1) Jenis usaha, produk barang, jasa yang diberikan dan akad
serta cara pengelolaan perusahaan yang mengeluarkan
saham (emiten) atau perusahaan pabrik yang menerbitkan
saham syariah tidak boleh bertentangan dengan prinsip-
prinsip syariah. Jenis-jenis usaha yang bertentangan
dengan syariah antara lain :

a) Perjudian atau permintaan yang tergolong judi atau
perdagangan yang dilarang.

b) Lembaga keuangan konvensional (ribawi). Termasuk
perbankan dan asuransi konvensional.

c) Produsen, distributor, serta pedagang makanan
minuman yang haram.

d) Produsen, distributor, dan/atau penyedia barang-
barang atau jasa yang merusak moral dan bersifat
mudarat.

e) Melakukan investasi kepada emiten (perusahaan) yang
pada saat transaksi tingkat (nisbah) hutang
perusahaan kepada lembaga keuangan ribawi lebih
dominan dari modalnya.

2) Emiten atau perusahaan publik yang menerbitkan saham
syariah wajib untuk menandatangani dan memenuhi
ketentuan akad yang sesuai dengan syariah atas saham
syariah yang dikeluarkan.

3) Emiten atau perusahaan publik yang menerbitkan saham
syariah wajib menjamin bahwa kegiatan usahanya
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memenuhi prinsip-prinsip syariah dan memiliki Syariah
Compliance Officer.

7. Investasi Asuransi Syariah Berdasarkan SK DJLK Nomor
KEP.4499/LK/2000

Investasi yang boleh dilakukan perusahaan asuransi syariah
maupun pada takaful umum, dana yang behasil dihimpun hanya
boleh diinvestasikan ke dalam proyek-proyek ataupun pembiayaan
lainnya yang sesuai dengan syariah.”” Bedasarkan SK Direktur
Jenderal Lembaga Keuangan No. KEP.4499/LK/2000. Tentang jenis,
penilaian dan pembatasan investasi perusahaan asuransi dan
reasuransi dengan sistem syariah. Jenis-jenis investasi bagi
perusahaan asuransi dan perusahaan reasuransi dengan sistem
syariah adalah sebagai berikut :2°

a. Deposito dan sertifikat deposito syariah

Sertifikat wadiah Bank Indonesia
Saham syariah yang tercatat di bursa efek
Obligasi syariah yang tercatat di bursa efek
Surat berharga sayariah yang diterbitkan atau dijamin
pemerintah
Unit penyertaan reksadana syariah
Penyertaan langsung syariah
Bangunan atau tanah dengan bangunan untuk investasi
Pembiyaan kepemilikan tanah atau banguna, kendaraan
bermotor, dan barang modal dengan skema murabahah
Pembiyaan modal kerja dengan skema mudharabah
Pengambilan sebagian nilai tunai polis
Adapun penjelasannya tentang pembatasan investasi pada
jenis-jenis investasi pada perusahaan asuransi syariah adalah sebagai
berikut :2!

P oo o

=

e
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19 Wirdya Nngsih. SH., MH,, et al, Bank dan Asuransi Islam di Indonesia, (Jakarta:
Kencana, 2005), hlm. 212

20 AM Hasan Ali, MA, Asuransi dalam Perspektif Hukum Islam, (Jakarta: Kencana,
2004), hlm.154-155

21 Keputusan Direktur Jenderal Lembaga Keuangan No. KEP.4499/LK/2000,
Tentang Jenis, Penilaian dan Pembatasan Investasi Perusahaan Asuransi dan Reasuransi
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a. Investasi dalam bentuk deposito pada setiap bank perkreditan
rakyat syariah tidak melebihi 1% dari jumlah investasi

b. Investasi dalam bentuk saham yang terdaftar di bursa efek
Indonesia, untuk setiap emiten masing-masing tidak melebihi
2% dari jumlah investasi

c. Investasi dalam bentuk obligasi yang terdaftar di bursa efek
Indonesia, untuk setiap emiten masing-masing tidak melebihi
20% dari jumlah investasi

d. Inventasi dalam bentuk saham yang terdaftar di bursa efek di
luar negri, untuk setiap emiten masing-masing tidak melebihi
10% dari jumlah investasi

e. Investasi dalam bentuk obligasi yang terdaftar di bursa efek di
luar negri, untuk setiap emiten masing-masing tidak melebihi
10% dari jumlah investasi

f. Investasi dalam bentuk unit penyertaan reksadana,
seluruhnya tidak melebihi 20% dari jumlah investasi

g. Investasi dalam bentuk penyertaan langsung syariah,
seluruhnya tidak melebihi 10% dari jumlah investasi

h. Investasi dalam bentuk bangunan atau tanah dengan
bangunan, seluruhnya tidak melebihi 20% dari jumlah
investasi

i. Investasi dalam bentuk pemilikan tanah atau bangunan,
kendaraan bermotor dan barang modal dengan skema
murabahah seluruhnya tidak melebihi 30% dari jumlah
investasi, masing-masing unit tidak melebihi 1% dari jumlah
investasi

j.  Investasi dalam bentuk pembiayaan modal kerja dengan
skema mudhrabah seluruhnya tidak melebihi 30% dari jumlah
investasi dengan ketentuan besarnya setiap pinjaman tidak
melebihi 75% dari nilai jaminan yang terkecil diantara nilai
yang ditetapkan oleh lembaga penilai yang terdaftar pada
instansi yang berwenang atau nilai jual objek pajak (NJOP)

C. PENUTUP

dengan Sistem Syariah, (Depertemen Keuangan RI Direktorat Jenderal Lembaga
Keuangan, Jakarta 2000)
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Konsep ekonomi konvensional yang sampai saat ini masih
kontroversial digunakan di industri keuangan Islam, antara lain
penerapan time value of money atau positive time preference serta margin
trading, disamping belum adanya variabel benchmark untuk
menentukan tingkat diskonto (discount rate) dari sekuritas ataupun
pembiayaan syariah.

Sementara tantangan dan ganjalan yang dihadapi dalam
investasi syariah adalah konsep bagi hasil yang tidak mampu
memberikan patokan tingkat penghasilan yang pasti. Pintar tidaknya
pengelola dana akan menjadi ukuran sekaligus berdampak pada hasil
yang bisa diperoleh investor. Disadari bahwa instrumen investasi
syariah masih terbatas, sehingga kemampuan pengelola dana dalam
mengatur portofolionya juga harus piawai. Diversifikasi investasi
yang terbatas jelas akan menyulitkan pengelola dana. Oleh karena itu,
investasi syariah mempunyai risiko yang lebih tinggi.

Hal yang sama juga dialami dalam produk perbankan syariah.
Dalam produk perbankan syariah, juga didasarkan pada konsep bagi
hasil sehingga patokan tingkat penghasilan juga tidak pasti.
Kemampuan pengelola atau profesionalisme yang terlibat di
dalamnya akan sangat menentukan kinerja perbankan syariah.

Terlepas apapun polemik tentang Investasi di pasar modal
syariah yang terdapat di tengah masyarakat, adalah menjadi tugas
bersama untuk memperbaiki, dan bahkan menyusun kembali baik
sekuritas, Saham Syariah, di pasar saham ini sesuai dengan prinsip
syariah yang sebenarnya, sehingga dapat memberikan kemaslahatan
bagi umat.[]
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