BAB IV

ANALISIS HUKUM ISLAM TERHADAP KONTRAK OPSI SAHAM
DI BURSA EFEK INDONESIA SURABAYA

A. Analisis Hukum Islam Terhadap Bursa Efek Indonesia Surabaya

Ada dua jenis perdagangan di Bursa Efek Indonesia Surabaya, yaitu transaksi
di pasar perdana dan transaksi di pasar sekunder. Di pasar perdana, penawaran
sekuritas (surat berharga) investor dapat melakukan transaksi secara langsung melalui
penjamin emisi. Proses perdagangan hanya terjadi ketika emiten mengeluarkan emisi
baru. Harga di pasar perdana merupakan harga yang di sepakati oleh emiten dengan
penjamin emisi, kemudian ditawarkan kepada investor. Harga tergantung pada
kekuatan pasar (penawaran dan permintaan) transaksi di pasar perdana di benarkan
oleh Islam karena investor secara langsung membeli sekuritas (surat berharga)
dengan mengetahui proses perusahaan. Di sisi lain transaksinya harus disertai dengan
dasar saling rela antara investor dan emitennya harus sesuai dengan syara’.

Sedangkan pada pasar sekunder, transaksi yang di lakukan setiap hari yang
terjadi beberapa kali perdagangan. Investor tidak boleh secara langsung melakukan
transaksi di Bursa Efek, karena disini memberlakukan adanya jasa perantara (broker).
Harga sekuritas bisa naik dan turun dengan cepat, karena berada diluar kendali emiten
sehingga perputaran uang tidak lagi mengalir ke emiten, melainkan berpindah dari

investor satu ke investor lainnya. Naik turunnya harga di pasar sekunder terjadi
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karena banyaknya permainan yang dilakukan oleh investor yang ingin mendapatkan
keuntungan dalam waktu yang singkat.

Pada pasar sekunder, jika trend grafiknya naik, mungkin semua orang akan
senang. Tapi jika grafiknya lurus horizontal, fluktuatif, maka akan ada yang menang
dan ada yang rugi. Sama halnya seperti judi, jika ada yang menang, maka ada yang
harus menderita. Misalnya untuk untung, kita harus beli di harga rendah dan
menjualnya diharga tinggi. Kemenangan satu pemain (investor) umumnya berasal
dari kerugian pemain lainnya. Hal ini seperti dalam Firman Allah surat Al-Maidah

ayat 91:
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“Sesungguhnya syaitan itu >ermaksud hendak menimbulkan permusuhan dan
kebencian di antara kamu luntaran (meminum) khamar dan berjudi itu, dan
menghalangi kamu dari mengingat Allah dan sembahyang; Maka berhentilah kamu

(dari mengerjakan pekerjaan it::). "

Apabila terjadi penurunan harga pada sekuritas yang di perdagangkan pada
Bursa Efek Indonesia bukan hannya disebabkan oleh penawaran dan permintaan
pasar, melainkan terkadang juga performa emitennya kurang baik bahkan ada
kecurangan dan emiten yang menyebabkan investor dirugikan. Emiten tidak
bertanggung jawab untuk memberikan bagi hasil yang adil kepada investor atau

mengembalikan modal investor jika investor membutuhkannya: Tanggung jawab itu

dilemparkan kepada investor lain yang ada di Bursa Efek, jika untuk kepentingannya

'Depag RI, Al-Qur’an dan Tcrjemahnya, hal. 220
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sendiri. Maka emiten ingin mendapat keuntungan atau gaji yang besar. Tapi jika
untuk investornya, dia beri hasil sedikit. Kecurangan inilah yang tidak boleh dalam

Islam. Hal ini seperti dalam Firman Allah surat Al-Hasyr ayat 7:
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“Supaya harta itu jangan beredar di antara orang-orang kaya saja di antara kamu.
apa yang diberikan Rasul kepadamu, Maka terimalah. dan apa yang dilarangnya
bagimu, Maka tinggalkanlah. dan bertakwalah kepada Allah. Sesungguhnya Allah
amat keras hukumannya. "

Hampir semua pembeli di pasar sekunder membeli sekuritas tanpa pernah
pergi keperusahaanya dan melihat asetnya apakah benar sesuai dengan laporan
keuntungan atau tidak. Jual beli semacam ini tidak boleh oleh Islam, karena penjual
tidak boleh meneliti barang yang di belinya, misalnya hannya memegang tanpa
melihat.

Tujuan Bursa Efek. adalah untuk menciptakan pasar yang terus menerus, di
mana di dalamnya bertemu suplay dan demand serta para pelaku pasar, akan tetapi
maslahat yang jelas tersebut diiringi dengan berbagai macam kesepakatan yang
dilarang oleh syara’. Misalkan unsur spekulasi, eksploitasi, dan saling makan harta
dengan cara yang batil, sehingga transaksi di pasar sekunder tidak di perbolehkan

karena banyak mudharat dari pada maslahatnya.

2 Ibid. hal. 1111
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B. Analisis Hukum Islam Terhadap Kontrak Opsi Saham

Pada prinsipnya opsi adalah suatu kontrak yang memberikan hak kepada

pemegangnya untuk membeli atau menjual saham tertentu pada waktu dan harga
tertentu,
Dilihat dari keterangan di atas hak opsi dalam jual beli saham akan tergambar
bahwasannya walaupun hak opsi (hak pilih) dari pihak pembeli untuk membeli
barang atau memperpanjang kontrak sewaktu perjanjian itu berakhir telah di
perjanjikan sejak semula, namun untuk pelaksanaannya nanti masih diperlukan suatu
perbuaan hukum yang tersendiri. Oleh karena yang sejak semula yang diperjanjikan
itu adalah pengikatan untuk dapat membeli barang yang sesuai dengan kesepakatan
awal.

Jadi dengan perkataan lain, bahwa dengan menyatakan saja akan
mempergunakan hak opsinya untuk membeli barang yang dikontrak itu, hak
kepemilikan atas barang itu belumlah dengan sendirinya berpindah tangan walaupun
saham itu telah bertahun-tahun lamanya berada dalam pengurusannya dan di
pergunakan dalam perusahaannya.

Dengan melihat pelaksanaan hak opsi dalam kontrak jual beli terlihat ada
kesamaannya dengan hak khiyar dalam transaksi jual beli dimana hak opsi dan hak
khiyar adalah merupakan hak yang dimiliki oleh pihak-pihak yang melakukan
transaksi (akad) untuk melangsungkan atau membatalkan transaksi.

Di dalam pelaksanaan hak opsi dalam jual beli saham adalah untuk

meminimalisasikan harga, pelaksanaan hak opsi dalam jual beli saham ini baru dapat
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dipergunakan pada akhir kontrak atau jatuh tempo untuk memilih salah satu dari
alternatif yaitu:
— Membeli barang tersebut seharga nilai awal yang telah disepakati diawal
kontrak.
— Mengembalikan barang tersebut kepada penjual.

Sebagaimana di ketahui hak opsi dalam kontrak saham adalah merupakan hak
pilih untuk membeli barang seharga yang telah di sepakati antara kedua belah pihak,
antara meneruskan untuk membeli atau membatalkan pembelian saham.

Telah di jelaskan bahwasanya hak opsi dalam kontrak jual beli saham itu
diberikan kepada pihak pembeli dengan ketentuan dilaksanakan pada akhir masa
perjanjian kontrak, atau dengan kata lain pemakaian hak opsi tersebut di batasi oleh
Jjangka tertentu, jangka waktu kontrak pembeli secara teoritis, dikaitkan dengan
jangka waktu kegunaan ekonomis atau manfaat barang modal tersebut. Jangka waktu
yang umum dilakukan di Indonesia berkisar antara 2 tahun sampai 5 tahun. Semakin
lama jangka waktu itu semakin rendah pula pembayaran sewa.

Pada akhir jangka waktu pembeli, penjual memberikan kesempatan pada
pembeli untuk memilih salah satu dari 3 alternatif atau disebut juga hak opsi, yaitu:

1. Mengembalikan barang modal tanda timbal kewajiban, kecuali mungkin biaya

pembongkaran dan biaya transportasi bila ada.
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2. Membeli barang modal dengan harga yang ditetapkan berdasarkan tafsiran
harga pasar pada akhir kontrak atau membeli barang tersebut berdasarkan
perjanjian yang disetujui pada awal kontrak.

3. Memperpanjang jangka waktu kontrak dengan harga yang di tentukan
kembali.

Maksud diberikan jangka waktu untuk menggunakan hak opsi adalah
memberikan kelonggaran dan kesempatan untuk mencicil harga barang modal
tersebut dengan pembayaran harga sewa dengan angsuran, sehingga apabila dijangka
waktu perjanjian kontrak telah berakhir, pihak pembeli tidak akan keberatan untuk
membeli barang karena nilainya juga menyusut disebabkan telah di angsur beberapa
kali. Prinsip ini sejalan dengan Firman Allah dalam surat Al-Baqarah ayat 280 yang

berbunyi:
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“Dan Jjika (orang berutang itu) dim keseukaran, maka berilah tangguh sampai dia

berkelapangan dan menyedekahkan (sebagai atau semua hutang itw)lebih baik
bagimu, jika kamu mengetahui.”

Penggunaan hak opsi dalam penjualan diakhir perjanjian dengan memberikan

jangka waktu yang cukup untuk mengangsur bagi pembeli adalah mempunyai hikmah

yang sangat dalam yaitu untuk kemaslahatan bagi pihak penjual dimana mereka dapat

saling tolong menolong, bantu membantu, dan bekerja sama untuk saling

menguntungkan dalam melaksanakan proses produksi tersebut akan di distribusikan

3 Ibid. hal. 70
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kepada masyarakat yang membutuhkan akan barang-barang jadi itu. Sehingga disini
akan terlihat suatu mata rantai yang saling berkait dalam proses produksi yang salah
satu unsurnya yaitu faktor adanya barang-barang modal.

Dengan demikian penyediaan barang-barang modal oleh penjual saham
memberikan andil yang cukup besar dalam rangka pemenuhan kebutuhan masyarakat
akan barang-barang yang di hasilkan oleh proses produksi yang memiliki barang
modal dan perusahaan lain.

Lebih jauh lagi terdapat adanya hubungan yang sangat dekat sekali antara hak
opsi dengan salah satu bentuk khiyar dalam jual beli. Kalau diperhatikan
bahwasannya dengan diberikan jangka waktu atau tempo untuk menggunakan hak
opsi bagi pembeli yaitu pada akhir masa perjanjian kontrak telah memberikan
gambaran yang sama dengan pelaksana hak khiyar utamanya khiyar syarat.

Hal ini diperkuat dengan pengertian khiyar syarat yang di kemukakan oleh
Nasrun Haroen yang di maksud khiyar syarat yaitu hak pilih yang ditetapkan bagi
salah satu pihak yang berakad atau keduanya atau bagi orang lain untuk meneruskan
atau membatalkan jual beli selama masih dalam tenggang waktu yang telah di
tentukan.’

Jadi antara hak opsi dalam perjanjian kontrak saham dan khiyar syarat dalam
jual beli pada dasarnya adalah sama, oleh karena itu terdapat kesesuaian atau

kecocokan antara aturan yang terdapat dalam syari’at Islam yang ada dalam kontrak.

4 Nasrun Haroen, Figh Muamalah, hal. 132
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Adapun dasar hukum yang membolehkan adanya khiyar syarat dan secara
otomatis memperbolehkan penggunaan hak opsi dalam jual beli adalah diterangkan

dalam Firman Allah Surat An-Nisa’ ayat 29:
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“Hai orang-orang yang beriman, janganlah kamu saling memakan harta sesamamu

dengan jalan yang batil, kecuali dengan jalan perniagaan yang berlaku dengan suka
sama-suka di antara kamu.” (QS. An-Nisa’: 29)°

Ulama fiqih sepakat bahwa khiyar syarat di perbolehkan dan tentu saja hak
opsi juga di perbolehkan dengan tujuan untuk memelihara hak pembeli dari unsur
penipuan yang mungkin terjadi, sepakat bahwa khiyar syarat di perbolehkan dan tentu
saja hak opsi juga di perbolehkan dengan tujuan untuk memelihara hak pembeli dari
unsur penipuan yang mungkin terjadi dari pihak penjual.

Sedangkan mengenai penggunaan hak opsi diberi tenggang pada akhir masa
perjanjian kontrak atau jatuh tempo, hal ini tidak bertentangan dengan aturan-aturan
yang ada di dalam khiyar syarat walaupun ada ulama yang mengatakan bahwa batas
waktu khiyar syarat itu paling lama 3 hari, akan tetapi hal ini masih di perselisihkan.

Menurut Jumhur Ulama Fiqih tenggang waktu dalam khiyar syarat harus
jelas, apabila tenggang waktu khiyar tidak jelas atau bersifat selamanya, maka khiyar

tidak sah.

3 Depag RI, AI-Qur'an Dan Terjemahannya, hal 84
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Hal senada juga di ungkapkan oleh Imam Ahmad, yang penting ialah jangka
waktu itu harus jelas (ma'/um) dan tidak ada pembatasan. Boleh saja menentukan
sebulan atau setahun yang tidak sah apabila tenggang waktu itu tidak dinyatakan
dengan terang (majhul).®

Pendapat tersebut juga di dukung Abu Yusuf dan Muhammad Ibn Al-Hasan
Asy-Syaibani. kedua sahabat Abu Hanifah dan Ulama Hanabilah tenggang waktu
dalam khiyar syarat itu terserah pada kesepakatan kedua belah pihak yang jual beli.
Alasan mereka, khiyar itu di isyaratkan untuk kelegaan hati kedua belah pihak dan
boleh di musyawarahkan, kemungkinan tiga hari tidak memadai bagi mereka.’

Jadi dengan demikian tidak ada pertentangan mengenai batas atau tenggang
waktu antara hak opsi dengan hak khiyar syarat. Karena dalam pelaksanaan hak opsi
jangka waktu telah ditentukan dengan jelas yaitu pada akhir masa perjanjian,
schingga dari penjelasan diatas dapat diketahui bahwasanya ada keserasian dan
kecocokan hukum antara hukum Islam dengan aturan hukum dalam perjanjian

kontrak opsi saham.

$ Hamzah Ya’qub, Kode Etik Dagang Menurut Islam, hal. 105
7 Nasrun Haroen, Figh Muamalah, hal. 133-134



