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ABSTRAK

Skripsi ini adalah hasil penelitian lapangan tentang Tinjauan Hukum Islam
Terhadap Pengelolaan Reksa Dana Campuran (Discretionary Fund) Pada PT Mandiri
Manajemen Investasi. Penelitian ini bertujuan untuk menjawab pertanyaan mengenai
bagaimana pengalokasian dana oleh manajer investasi dan bagaimana tinjauan
hukum islam terhadap pengelolaan dana tersebut.

Teknik pengumpulan data melalui interview dan observasi. Kemudian data-
data yang terkumpul dianalisis menggunakan metode deskriptif dengan pola pikir
induktif yaitu metode yang diawali dengan menjelaskan atau menggambarkan
tentang pengelolaan Reksa Dana Campuran PT Mandiri Manajaemen Investasi.
Selahjutnya data tersebut dianalisis dalam perspektif hukum Islam yang kemudian
ditarik sebuah kesimpulan.

Dalam penelitian ini, menunjukkan bahwa PT Mandiri Manajemen Investasi
melakukan diversifikasi Reksa Dana Campuran ke beberapa instrument. Pertama,
instrument utang atau yang lebih sering dikenal dengan obligasi, obligasi yang
dijual-belikan PT Mandiri Manajemen Investasi meliputi obligasi pemerintah dan
obiigasi swasta. Kedvs insirument saham, saham dialokasikan ke ~berbagai
sektor/industri seperti: insfrastruktur, keuangan, agro industri, pertambangan,
konsumsi, otomotif, properti, konsumer.

Hasil penelitian ini disimpulkan bahwa transaksi yang dilakukan oleh
Manajer Investasi pada PT Mandiri Manajemen Investasi terdapat beberapa unsur
yang bertentangan dengan syariah seperti: garar, maysir, ikhtikar, najasy dan riba.
Sedangkan pada pengelolaan dana PT Mandiri Manajemen Investasi
menginvestasikan dananya pada sektor industri minuman ketas, rokok dan sektor
perbankan konvensional. Jadi, pengelolaan dana Reksa Dana Campuran
(Discretionary Fund) pada PT Mandiri Manajemen Investasi adalah tidak dibenarkan
dalam prespektif hukum Islam (haram).

Berdasarkan kesimpulan di atas maka dlsarankan pcrtama bagi investor
pemula maupun masyarakat pemodal yang berinisiatif menginvestasikan dananya
dalam bentuk Reksa Dana Campuran atau discretionary fund hendaklah mencari
tahu dasar-dasar Reksa Dana Campuran atau discretionary fund (resiko, manfaat,
keuntungan, cara kerja, istilah, biaya dan lain-lain), melakukan riset kecil terhadap
Manajer Investasi (MI) dan produk-produk yang ditawarkan serta memahami isi
prospektus, karena semua hal-hal yang berkaitan dengan Reksa Dana Campuran/
discretionary fund berada dalam prospektus. Kedua, bagi investor atau masyarakat
pada umumnya hendaknya menggunakan produk-produk yang berbasis syari’ah,
karena tidak terdapat unsur-unsur yang tersebut di atas.
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DAFTAR TRANSLITERASI

Di dalam naskah skripsi ini banyak dijumpai nama dan istilal teknis
(technical term) yang berasal dari bahsa Arab ditulis dengan huruf Latin. Pedoman
transliterasi yang digunakan untuk penulisan tersebut adalah sebagai berikut :

1. Fonem konsonan Arab, yang dalam sistem tulisan Arab seluruhnya dilambangkan
dengan huruf, dalam translitcrasinya ke tulisan Latin scbagian dilambangkan
dengan lambang huruf, scbagian dengan tanda, dan sebagian lainnya dengan
huruf dan tanda sekaligus scbagai berikut

ARAB LATIN
Kons. Nama Kons. | Nama
) Alif ‘ Tidak dilambangkan )
) Ba B Be
e Ta T Te
< Sa S T Es (dengan titik di atas)
d Jim J { Jc
'd Ha | H Ha (dengan titik di bawah)
# Kha Kh Ka dan He
d Dal D De
3 Zal 7 Zet (dengan titik di atas)
; J Ra R Er
3 Zai 'z | Zat
o Sn | 0SB
o Syin | Sy | Es dan Ye
ue Sed | S E Es (dengan titik di bawah)
e Dad | D | De (dengan titik di bawah)
b Ta 1+ T Te (dengan titik di bawah)
b Za _Z Zet (dengan titik di bawah)
£ Ain ' i Koma terbalik (di atas)
¢ Gain G i Ge B
i Fa I L Ef
3 Qsf T Q Ki
s Kaf K Ka
J Lam ’ o El
| p Mim M Em |

XVl



e e e =

¢, Nm N | En

K] \Val_lm_;“_‘ W o We

L Ha o H Ha N
& Hamzah Apostrof L
S Ya Y i Ya

Vokal tunggal atau monofiong bahasa Arab yang lambangnya harya berupa
tanda atau Aarakat, translitcrasinya dalanm tulisan Latin dilambangkan dengan
huruf sebagai berikut :

a. Tanda fathat dilarnbangkan lengan huruf &, misalnya wakalah.

b. Tanda kasrah dilambangkan dengan huruf /, misalnya Jjab.

¢. Tanda demmah dilambangkan denge  huruf 4, misalnya mauqud.

. Vokal rangkap atau diflons bahasa Arab yang lambangnya berupa gabungan

antara harakat den:zan hu uf. translitcrasinya dalam tulisin Latin dilambunghan

dengan gabungan huruf scbagai berikut :

a. Vokal rangkap o dilammbangkan dengan gabungan huruf au, misalnya
Svawkaniy.

0. Vokal rangkap ' dilambangkan dengan gabungan huruf &y, misalaya
Zuhayliy.

Vokal panjang ataun maddah yang lambangnya beruna harakat dan hirf,

transliterasinya dilambangtan deagan huruf dan tanda macron (cerztan

horisontal) di atasnya, inisalny a murasanah dan mudarabah.

Syaddah atuu tasydid yang dilambangkan dengan tanda syaddan atau |asydid,
transliterasinya dalam tuiisan Latin dilambangkan dengan turuf yans sama
dengan huruf yang bertanda ~yaddah itu, misalnya ma’qud ‘aiaih.

Kata sandang dalam bahusa Arab yang dilambangkan dengan huruf a/if'/ar,
translitcrasinya dalam tulisan Latin dilambangkan d:ngan huruf yaag ses iai
dengan bunyinya dan dituiis terpisah dari kata yang mengikuti dan diberi fanda
sempang scbagai penghubuny Misalnya a/-‘agd.

Ta’ marburah mati atau yang Jibaca scperti berharakat sukun, dalam tlisan

Latin dilambangkan dengan huruf “h”, scdangkan ta’ marbutah yang hidup
dilambangkan dengan hurui (7. misalnya wakalah.

Tanda apostrof (*) scbagai translterasi huruf hamzah hany 1 berlaku ur tuk vang
terletak di tengeh atau di akhir kata, misalnya rugaha’. Sedangkan di awal kata,
hurut hamzah tidak dilambangkan dengan sesuatu pun, misalnya /brahs

Xvii



BAB I

PENDAHULUAN

A. Latar Belakang Masalah

Indonesia sebagai negara yang sedang berkembang hingga saat ini terus
mencoba mengejar ketertinggalannya dari negara-negara maju dengan terus
melaksanakan pembangunan di segala bidang, salah satunya di bidang ekonomi
yang juga merupakan skala prioritas pembangunan. Adapun sasaran umum dari
pembangunan di bidang ckonomi adalah terciptanya perekonomian yang mandiri
dan tercapainya peningkatan kemakmuran rakyat secara merata,

Untuk mewujudkan ekonomi bangsa yang benar-benar mandiri serta
meningkatkan kemakmuran rakyat secara merata, maka diperlukan kebijakan-
kebijakan moneter yang diarahkan untuk mendorong agar lembaga-lembaga
keuangan dapat meningkatkan volume dana masyarakat. Salah satunya dengan

- dibentuknya sarana altcrnatif Reksa Dana sclain sarana-sarana yang sudah
dikenal sebelumnya seperti perbankan (banking), investasi langsung (direct
invesment), dan pasar modal (capital market) yang bisa diakses masyarakat
menengah ke bawah dan tidak rumit serta mekanismenya mudah dipahami,
sechingga investasi memungkinkan bagi investor lokal dan tidak selalu

didominasi investor asing,



Reksa Dana secara umum dapat diartikan sebagai suatu wadah yang
digunakan untuk menghimpun dana dari masyarakat pemodal yang selanjutnya
didiinvestasikan dalam portofolio Efek oleh Manajer Investasi.

Akar permasalahannya adalah hubungan simbiosis mutualisme antara
pelaku pasar (perusahaan sekuritas dan emiten) dengan otoritas pasar modal.
Kesalahan-kesalahan yang terjadi sengaja dibiarkan karena hubungan saling
menguntungkan, otoritas tidak menegakkan hukum dengan benar, dan pelaku
pasar memberikan imbalan kepada otoritas pasar modal.'

Walaupun dalam dunia pasar modal mengalami guncangan tapi index
saham Reksa Dana tetap naik, perkembangan industri Reksa Dana yang pesat
akhir-akhir ini (tercermin dari nilai dan perubahan NAB) sebenarnya dibutuhkan
untuk meningkatkan akumulasi pendanaan di dalam negeri atau mengurangi
capital shortage. Eksternalitas muncul apabila kenaikan tersebut tidak diimbangi
dengan kedewasaan informasi yang diterima investor dan agen-agen Reksa Dana
yang mengelola asct, serta imstrumen guaranteed fundnya masih terbatas
seﬁingga otomatis faktor keamanannya terkesan diabaikan, ditambah lagi
kondisi tidak kondusifnya stabilitas makroekonomi.

Masalah yang dihadapi oleh investor Reksa Dana sekarang ini, sudah
diingatkan oleh otoritas moneter. Laporan Bank Indonesia (2004: 130-131)

antara lain menjelaskan bahwa perkembangan industri Reksa Dana telah

! www. Sinar Harapan.com, Kamis, 5-3-2008



mengalami peningkatan pesat selama tahun 2004. Peningkatan industri Reksa
Dana tersebut tidak terlepas peran jaringan perbankan sebagai agen penjualan.
Untuk mengantisipasi segala kemungkinan, sejak 2003 Bank Indonesia
mengeluarkan surat edaran yang intinya berisi imbauan kepada perbankan untuk
mengedepankan prinsip prudential (kehati-hatian) dalam melakukan praktik
bisnis Reksa Dana. Pesan BI tersebut (apakah terlambat atau tidak) juga telah
direspons Bapepam. Langkah Bapepam dalam merespons dinamika
perkembangan Reksa Dana (yang direncanakan dan akan direalisasikan) tahun
2005 tidak hanya sebatas pemberlakuan marked-fo-market, tetapi juga
mengeluarkan ketentuan structured fund dan dianggap lebih aman, baik untuk
perlindungan investor maupun fund management. Perkembangan Reksa Dana
yang sedemikian pesat menimbulkan dampak positif bagi perkembangan capital
market di dalam negeri, tapi prinsip-prinsip idealnya belum sepenuhnya siap,
terutama dalam hal informasi, prudential, dan edukasi, atau mungkin juga
regulasi, schingga pada akhirnya masih menimbulkan kontroversi. Sedang Porsi
Reksa bana campuran saat ini telah mendominasi produk Reksa Dana pada
posisi keempat setelah Reksa Dana saham, Reksa Dana terproteksi, Reksa Dana
pendapatan tetap. Secara nilai, Reksa Dana ini menyumbang NAB sebesar Rp
13.639.440.917.474. secara persentase menyumbang porsi NAB lebih dari 10 %.>

Untuk tahun 2009 ini para investor masih membidik Reksa Dana Campuran

2 www. VIBIZnews.com, Jum’at/25/7/09



karena mercka menganggap lebih aman daripada portofolio berinvestasi di Reksa
Dana saham.’

Investor pada umumnya melakukan aktivitas investasi dengan maksud
untuk memperoleh refum yang lebih besar daripada risiko yang dihadapinya serta
lebih tinggi dari investasi pada aset yang bebas risiko. Investasi pada aset yang
bebas risiko menjadi standar minimal dari apa yang akan diperoleh jika
melakukan investasi. Karena pemodal menghadapi kesempatan investasi yang
berisiko, pilihan investasi tidak dapat hanya mengandalkan pada tingkat
keuntungan yang diharapkan. Apabila pemodal mengharapkan untuk
memperoleh tingkat keuntungan tinggi maka ia harus bersedia menanggung
risiko yang tinggi pula. Tujuan akhir dari investor melakukan investasi pada
saham, Reksa Dana maupun obligasi adalah untuk meningkatkan kemakmuran
hidupnya. Untuk itu para investor harus mengelola dananya secara efektif dengan
berusaha membeli saham-saham, obligasi, Reksa Dana dengan risiko yang masih
dapat diterima sehingga refurn uang akan diterima masih melebihi dari risiko
yang dihadai)i.

Karakteristik investasi pada sekuritas salah satunya adalah kemudahan
untuk membentuk portofolio investasinya. Artinya pemodal dapat dengan mudah
menyebar (melakukan diversifikasi) investasinya pada berbagai kesempatan

investasi. Diversifikasi pada investasi membuat investor dapat meminimalkan

> www.VIBIZnews.com



risiko tanpa harus mengurangi refurn yang diterima. Prinsip portofolio, selain
untuk menghindarkan (meminimalkan) risiko, juga untuk memaksimalkan hasil.
Dimana menyangkut identifikasi sekuritas-sekuritas mana yang akan dipilih dan
berapa proporsi dana yang akan ditanamkan pada masing-masing sekuritas
tersebut. Pemilihan banyak sekuritas (dengan kata lain pemodal melakukan
diversifikasi) dimaksudkan untuk mengurangi risiko yang ditanggung.

Media investasi yang akan dibahas dalam penelitian ini adalah Reksa
Dana. Reksa Dana adalah salah satu wadah yang dipergunakan untuk
menghimpun dana dari masyarakat pemodal yang mempunyai tujuan investasi
yang bersamaan. Investasi Reksa Dana Campuran merupakan investasi yang
disebarkan (diversifikasi) pada sekian alat investasi yang diperdagangkan di
pasar modal dan pasar uang, seperti: saham, obligasi, dan commercial paper. Ada
salah satu pepatah yang mengatakan "jangan menaruh semua telur Anda dalam
satu keranjang" Pepatah ini mengajarkan kehati-hatian dalam diversifikasi
investsi. Pada zaman Nabi Muhammad. Beliau telah melakukan kerjasama
perdagangan den.gan Khadijah dalam bentuk mudarabah,' saat itu khadijah
mempercayakan barang dagangannya untuk dijual oleh nabi muhammad, dalam
hal ini khadijah berperan sebagai pemilik modal (safibul mal) sedangkan Nabi
Muhammad SAW sebagai mudarib, sebagaimana firman Allah dalam surat Al-

Bagarah ayat 198:

* Hermawan Kerta Jaya, Muhammad Syakir Sula, Syariah Marketing, h. 50
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Artinya: Tidak ada dosa bagimu untuk mencari karunia (rezeki hasil perniagaan)
dari Tuhan-mu.”

Dalam dunia bisnis kerjasama model mudarabah merupakan
pengejawantahan dari asas tolong-menolong, tcrutama pemilik modal dengan
pengelola dana. Dari berbagai urain tcrscbut penulis tertarik mengangkat
masalah ini menjadi penelitian dalam bentuk skripsi dengan judul : ANALISIS
HUKUM ISLAM TERHADAP PENGELOLAAN DANA REKSA DANA

CAMPURAN  (DISCRETIONARY FUND) PADA PT MANDIRI

" MANAJAMEN INVESTASI.

. Rumusan Masalah
Berdasarkan uraian di atas, maka permasalahannya sebagai berikut :
1. Bagaimana pengalokasian dana oleh Manajer Investasi ?

2. Bagaimana tinjauan hukum Islam terhadap pengelolaan dana tersebut ?

. Kajian Pustaka
Kajian pustaka yang pada intinya untuk memperolch gambaran hubungan

topik yang akan diteliti dengan penclitian lain sejenis yang pernah dilakukan

5 Departemen Agama RI, A/-Qur’an dan Terjemahnya, h. 29



oleh peneliti lain sehingga tidak ada pengulangan.® Dari penelusuran yang pernah
dilakukan, penulis belum menemukan penelitian atau tulisan yang spesifik yang
mengkaji tentang pengelolaan Reksa Dana campuran yang ditinjau dari
perspektif hukum Islam.

Meski demikian, ada beberapa penelitian tentang Reksa Dana yang dilakukan
oleh penelitian sebelumnya. Tapi sudut pandang dan pendekatan masing-masig
penelitian berbeda sehingga hasil akhir yang diperoleh pun berbeda. Dalam hal ini
penulis menemukan skripsi yang membahas tentang Reksa Dana dengan judul Studi
Komporasi Reksa Dana Konvensional dan Reksa Dana Syariah, yang ditulis oleh Anif
Inayatul Wahidah tahun 2004. Dalam skripsi ini disimpulkan bahwa Reksa Dana
Konvensional berisikan akad yang diperbolehkan dalam Islam yaitu jual beli dan
mudarabah.

Skripsi lain membahas tentang Studi Analisis Terhadap Aplikasi Reksa Dana
Campuran Dalam Perspektif Hukum Islam yang ditulis oleh Syamsul Mu’in tahun
2009. Dalam skripsi ini disimpulkan tentang penerapan Reksa Dana Campuran dan
tinjavan hukum Islamnya. Reksa Dana selanjutnya diinvestasikan dalam portofolio efek
seperti obligasi, saham dan instrumen pasar uang atau kombinasi dari instrumen-
instrumen tersebut.

Selain itu ada penelitian mengenai pengelolaan Reksa Dana. Tinjauan

Hukum Islam Terhadap Pengelolaan Reksa Dana Melati US dollar di PT Dana

¢ Abudin Nata, Metode Studi Islam, h. 135



Reksa Investment Management yang ditulis oleh Yeni Ari Kurniawati tahun
2009. Dalam skripsi ini dapat diambil kesimpulan tentang penghimpunan,
operasionalisasi, dan pembubarannya dalam perspcktif hukum Islam .

Peneliti pada skripsi ini membahas tentang Tinjauan Hukum Islam
Terhadap Pcngelolaan Dana Reksa Dana Campuran pada PT Mandiri Manajemen
Investasi yang pada intinya membahas tentang pengalokasian dana kepada

berbagai scktor dan jual beli saham PT Gudang Garam dan PT Sampoerna.

D. Tujuan Penelitian
Adapun tujuan penelitian adalah sebagai berikut :
1. Untuk mengetahui bagaimana pengalokasian dana olch Manajer Investasi PT
Mandiri Manajemen Investasi.
2. Untuk mengetahui bagaimana pandangan hukum Islam terhadap pengelolaan

dana terscbut.

E. Manfaat P.enelitian
1. Kontribusi Teoritis
Sebagai bahan tambahan informasi, rujukan dan perbandingan tentang
pengelolaan dana rcksa dana campuran bagi pencliti yang akan mclakukan

- penelitian yang scrupa.



2. Kontribusi Praktis

a. Bagi Mandiri Manajemen Investasi, diharapkan penelitian ini mampu
menjadikan Manajer Investasi yang bonafid dan pandai dalam
pengalokasian dana serta mampu membaca pasar dalam kondisi dan
situasi apapun.

b. Bagi peneliti, hasil penelitian ini dapat menambah pengetahuan, wawasan
dunia praktisi pasar modal khususnya Reksa Dana campuran, yang
diaktualisasikan dengan didasarkan pada pengetahuan teoritis yang
diperoleh dari bangku kuliah..

c. Bagi. Investor, hasil penelitian ini merupakan gambaran terhadap
pengelolaan dana yang telah diinvestasikan kepada Manajer Investasi

serta Investor mampu memonitori investasinya.

F. Definisi Operasional
Analisis : Pengkajian terhadap suatu peristiwa untuk
me.nget ahui hasil yang sebenarnya. Penguraian
dan penelaahan secara menyeluruh dan
mendalam, serta proses pemecahan masalah

yang dimulai dengan dugaan.”

" M. Dahlan, Liya Sofyan, Kamus Induk Istilah, h. 38



Hukum Islam

Pengelolaan Dana

Reksa Dana

Reksa Dana Campuran

¥ Sudarsono, Kamus Hukum, h. 169

10

: Seperangkat peraturan berdasarkan wahyu

Allah, Sunnah Rasul, dan pendapat para
ulama’ figh tentang tingkah laku manusia
yang diakui berlaku dan mengikat untuk

semua orang yang terbebani hukum.®

:Pada saat modal sudah diambil alih

pengelolaannya oleh Reksa Dana (sudah ada
di tangan Reksa Dana setelah terjadi transaksi

pembelian unit penyertaan oleh nasabah).

: Wadah dan pola pengelolaan dana/modal bagi

sekumpulan investor untuk berinvestasi dalam
instrumen-instrumen investasi yang tersedia
di Pasar dengan cara membeli unit penyertaan

Reksa Dana.

:Reksa Dana yang menginvestasikan dananya

pada efek ekuitas (saham) dan efek utang
(obligasi) dengan komposisi yang tidak

termasuk kategori Reksa Dana pendapatan
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tetap, Reksa Dana saham, maupun Reksa
Dana pasar uang.’

PT Mandiri Manajemen Investasi :Perusahaan yang dibentuk sebagai hasil
pemisahan (spin-offjy kegiatan PT Mandiri
Sekuritas di bidang manajer investasi menjadi

badan usaha tersendiri.'°

G. Metode Penelitian
1. Data yang Dihimpun
Data yang dihimpun merupakan data-data yang berkaitan dengan
mudarabah dan Reksa Dana dalam hukum Islam dan juga dihimpun dari data-
data yang berkaitan dengan pengelolaan Reksa Dana Campuran Mandiri
Investment.
2. Sumber Data
Dari data yang dipaparkan di atas, maka penelitian ini menggunakan
dua sumber data: |
a. Sumber data primer adalah data yang diperoleh Penulis secara langsung

dari PT Mandiri Manajemen Investasi, seperti :

® http://www.idx bei.com
1° prospektus Reksadana Mandiri Investa Pasar Uang



1) Arsip-arsip atau dokumen-dokumen yang berkaitan  dengan
pengelolaan dana Reksa Dana Campuran PT Mandiri Manajemen
Investasi.

2) Wawancara sccara langsung dengan Manager Investasi Mandiri
Sekuritas.

. Sumber data sckunder adalah litcratur yang berhubungan dengan

pcmbahasan scputar Rcksa Dana. Penulis mengambil sumber data dari

literatur atau pustaka, scperti:

1) Reksa Dana : Solusi Perencanaan Investasi karangan Eko Priyo
Pratomo Dan Ubaidillah Nugraha.

2) Hukum Bisnis Untuk Perusahaan karangan Abdul R. Saliman, dkk.

3) Teori dan Praktek Lembéga Mikro Keuangan Syariah karangan
Makhalul Iimi.

4) Mecnyoal Bank Syariah karangan Abdullah Saeed.

5) Terjemahan Bidayatul Mujtahid karangan Ibnu Rusyci.

6) .Fiqih Muamalah karangan Rahmad Syafe’i.

7) Figh Muamalah karangan Hc;ndi Suhendi.

8) Berwisata ke Dunia Reksa Dana karangan Eko P. Pratomo.

9) Reksa Dana Investasiku karangan Alder Haymax}"s Manurung.

10) Undang-Undang Nomor 8 Tahun 1995 Tentang Pasar Modal.
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3. Teknik Pengumpulan Data

a. Interview (Wawancara) Yaitu pengumpulan data dengan cara

mengadakan tanya jawab langsung dengan seseorang yang ada
hubungannya dengan objek pengelolaan dana reksa dana campuran PT.
Mandiri Manajaemen Investasi, yaitu dengan Bapak Muhammad Shaleh
bidang operation dan IT support.

Observasi yaitu pengumpulan data dengan cara mengadakan pengamatan
langsung pada aktivitas pengelolaan dana reksa dana campuran PT.

Mandiri Manajemen Investasi.

4. Teknik Analisis Data

Setelah data terkumpul, selanjutnya penulis akan mengelola data

tersebut, melalui langkah-langkah sebagai berikut :

a.

Editing yaitu membetulkan, memeriksa, dan meneliti data pengelolaan
dana reksa dana campuran yang diperolch dari PT Mandiri Manajemen
Investasi untuk memenuhi jawaban, apakah data data sesuai dengan
kenyataan yang ada. |

Pengorganisasian data yaitu mengatur dan menyusun data yang berkaitan
dengan pengelolaan dana Reksa Dana Campuran sehingga menghasilkan
bahan untuk dijadikan rumusan diskripsi.

Analisis data, yaitu suatu kegiatan pembuatan analisa data Reksa Dana

Campuran sebagai bahan dasar bagi kesimpulan



1)

2)
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Analisis data dilakukan dengan menggunakan metode:

Diskriptif yaitu memberikan gambaran secara luas dan mendalam
mengenai data-data yang selanjutnya dilakukan analisis terhadap
sumber-sumber atau literatur yang diperoleh sebelumnya.'" Yakni,
proses pengalokasian dana yang dilakukan oleh PT Mandiri
Manajemen Investasi.

Induktif yaitu metode yang digunakan dalam berpikir dengan bertolak
dari hal-hal khusus ke umum.'? Yakni, uraian tentang pengalokasian
dana yang dilakukan oleh PT Mandiri Manajemen Investasi kemudian

ditarik kesimpulan umum.

H. Sistematika Pembahasan

Dalam skripsi ini dibagi beberapa bab, tiap-tiap bab dibagi dalam

beberapa sub bab, sehingga mudah dipahami oleh para pembaca. Adapun susunan

sistematikanya adalah sebagai berikut:

BAB1

: Pendahuluan yang meliputi Latar Belakang Masalah, Perumusan

Masalah, Tujuan Penelitian, Kajian Pustaka, Kegunaan Penelitian,
Definisi Operasional, Metodologi Penelitian dan Sisitematika

Pembahasan.

"1 Pjus A Partanto, Kamus llmiah Populer, h. 108.
12 http://id. wikipedia.org/wiki/Penalaran
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BAB 1II :Bab ini mengemukakan landasan teori tentang jual beli dan

BAB III

BAB IV

BABV

mudarabah, yang meliputi: definisi dan landasan hukumnya, rukun
dan syarat mudarabah, macam-macam mudarabah, asas-asas

mudarabah, tasarrufpengusaha, kedudukan mudarabah.

:Bab ini menguraikan deskripsi yang berkenaan dengan sejarah

berdirinya PT Mandiri Manajemen Investasi, Manajer Investasi, bank
kustodian, definisi Reksa Dana campuran, landasan hukum Reksa
Dana campuran, tujuan dan kebijakan investasi, cara investasi,

pengalokasian Reksa Dana campuran, perpajakan, manfaat dan resiko.

: Analisis data, memuat analisis terhadap data-data mengenai

pengelolaan dana Reksa Dana campuran di PT Mandiri Manajemen
Investasi serta tinjauan hukum Islam terhadap pengelolaan dana reksa

dana campuran di PT Mandiri Manajemen Investasi.

: Bab Penutup yang meliputi Kesimpulan dan Saran.



BAB II

LANDASAN TEORI TENTANG JUAL BELI DAN MUDARABAH

DALAM HUKUM ISLAM

A. JUAL BELI

L.

Pengertian Jual Beli

Jual beli menurut lugawinya adalah saling menukar (pertukaran), al
ba‘ (&xY) dan asy syirah (s1,4%).' Sedangkan menurut istilah syara’ jual beli
adalah menerima uang hasil dari penjualan suatu barang berdasarkan syara’,
atau hanya menerima manfaat yang diperkenankan syara’ dengan melalui
pembayaran yang berupa uang.’

Menurut Pasaribu Chairuman, dalam bukunya Hukum Perjanjian
Dalam Islam, yang dimaksud dengan jual beli adalah: “pertukaran harta atas
dasar saling rcla atau mcmindahkan milik dengan ganti yang dapat
dibenarkan (yaitu berupa alat tukar yang sah)”.’ |

Menurut Hendi Suhendi dalam bukunya figih muamalah jual beli
ialah suatu perjanjian tukar menukar benda atau barang yaﬁg mempunyai

nilai sccara sukarcla di antara kedua belah pihak, yang satu menerima benda-

\

"' Sayyid Sabiq, Figih Sunnal Juz X1, h. 44
2 Syaikh Syamsuddin Abu Abdiliah, Fatkhul Qorib, Penerjemah Abu H.F. Ramadhan, h. 151
* Pasaribu Chairuman, Hukum Perjanjian Dalam Islam, h. 33

16
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benda dan pihak lain yang menerimanya sesuai dengan perjanjian atau
ketentuan yang telah dibenarkan syara’ dan disepakati.*

Dari beberapa pengertian diatas dapatlah dipahami bahwa juél béli
adalah pertukaran barang dari penjual kepada pembeli dengan ada tukarannya
berupa uang atau alat tukar scjenis yang sesuai dengan syara’

. Landasan Hukum Jual Beli

a. Al-Qur’an

S el L s 0,85 of U Ul et Bty R TR RV Y
| o) 250 0l Oy Sl i

"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. dan janganlah kamu
membunuh dirimu  sesungguhnya Allah adalah maha penyayang
kepadamu” (Q.S An-Nisa’: 29).°

b. Hadis

33

Yok Jr h Jak: O ¢ L T LK h iy e b L
SH3 2 020) S5

"Rasulullah SAW ditanya salah scorang sahabat mengenai pekerjaan
(profesi) apa yang paling baik? Rasulullah menjawab: usaha manusia
dengan jerih payahnya dan jual beli yang halal" (H.R Al-Bazzar dan Al-
Hakim)®

* Hendi Suhendi, Figih Mu'amalah, h. 68
5 Depag RY, A/-Qur’an dan terjemalinya, h. 84
¢ Al-Khafit Bin Khajar Asqolaqi, Bulughul Maram, h. 157
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c. Ijma‘
Ulama sepakat bahwa jual beli diperbolehkah dan penekunannya
sudah belaku (dibenarkan) sejak zaman Ragulul]ah SAW hingga hari ini.”
3. Rukun dan Syarat Sahnya Jual Beli
a. Rukun jual beli
1) Akad (ijab qabul).

Akad adalah suatu perikatan antara ijab dan qabul dengan cara
yang dibenarkan Syara‘ yang menctapkan adanya akibat-akibat
hukum pada objcknya. [jab adalah pemyataan pihak pcrtama
mengenai isi perikatan yang diinginkan, scdangkan qabul adalah
pernyataan pihak kedua untuk menerimanya.®

2) Orang yang berkad (penj uai dan pembeli).
3) Obyeck jual beli
b. Syarat sah jual beli
1) ljab qabul
2) .Para pihak mempunyai kewenangan untuk bertindak.
3) Obyck berada dalam kuasa [;enj ual.
4) Diketahui kedua belah pihak

5) Suci, bermanfaat.’

" Hendi Suhendi, Figih Muamalah, h. 45
* Azhar Basyir Ahamad, Asas-Asas Hukum Muamalat (I{ukum Perdata Islam), h. 65
* Hamid, Ketentuan Figih dan Ketentuan Hukum Yang Kini Berlaku di Lapangan Hukum

Perikatan, h.34
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4. Macam-Macam Jual Beli

a. Jual beli barang nyata, maksudnya barang tersebut ada (di depan kedua
pihak) pcmbeli dan penjual. Hukumnya bolch.

b. Jual beli sesuatu yang bersifat perjanjian (tanggungan) yang discbut sa/am
atau pesanan. Hukumnya bolch.

c. Jual-beli scsuatu yang tidak nyata (ghaib-tiada) tidak dapat dilihat dengan
mata pihak pembeli maupun penjual. Maka jual beli scperti ini hukumnya
tidak boleh. "’

5. Transaksi Yang Dilarang Dalam Jual Beli

a. Perjudian (maysir) yaitu suatu transaksi yang di dalamnya terdapat
permainan dimana salah satu dari pihak harus menanggung beban pihak
lain akibat permainan tersebut..

b. Tadlis yaitu suatu transaksi dimana salah sat'u pihak tidak diberi
informasi yang kemudian tcrjadi kccurangaﬁ mengenai  kuantitas,
kualitas, harga dan waktu penyerahan. |

c. Rékayasa pasar (bai’ najasy) yaitu suatu transaksi dimana penjual
menciptakan permintaan sc;ldiri, scolah-olal'l banylak permintaan

terhadap hal tersebut.

'Y Syaikh Syamsuddin Abu Abdillah, Fatkhul Qorib, Penerjemah Abu H.F. Ramadhan h. 152



B. Mudairabah

1.

Pengertian Mudarabah
Mudarabah atau girad merupakan salah satu bentuk akad syirké]z

(perkongsian). Istilah mudarabah digunakan olch orang irak, sedangkan orang

hijaz menyebutnya dengan istilah Qirad.® Mudirabah dan qirad adalah dua

istilah untuk maksud yang sama. Maka dari itu kata mudarabah tidak asing
lagi dalam dunia muslim bahkan nabi sendiri telah mempraktekannya dalam
hal bcrdagang.

© Ada beberapa pengertian mudarabah. Menurut bahasa yang hampir
sama maknanya di antaranya :

a. Qirad (ua ) menurut bahasa berasal dari kata (ub)ﬂ\) yang berarti
(potongan). Sebab pemilik mémberikan potongan dari hartanya untuk
diberikan kepada pengusaha agar mengusahakan harta tersebut dan
pengusaha memberikan keuntungan

b. Mugaradah (4a)all) berarti 81 sbual (kesamaan). Sebab pemilik modal
dan pengusaha memiliki hak yang sama terhadaf) laba.

c. Mudarabah (bajwaad) scbab i) e Gsdy Oyl e & (setiap
meclakukan akad memiliki bagian dari laba), atau pengusaha harus

mengadakan perjalanan dalam mengusahakan modal tersebut. "

\

'3 Rachmat Syafe’i, Figili Muamalah, h. 223
" Ibid, h. 224
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d. Darb (ws<) yang berarti memukul atau berjalan, yang mana lebih
diartikan proses seseorang memukulkan kakinya dalam menjalankan
usaha."

Secara teknis, a/-mudarabah adalah akad kerjasama usaha antara dua

pihak, dimana pihak pertama (sahibu/ mal) menyediakan seluruh (100%)

modal, scdangkan pihak yang satunya mcnjadi pengelola dengan ketentuan

pembagian hasil sesuai kontrak, sedangkan kerugain ditanggung oleh
pcmilik' modal. Kalau kerugian dilakukan si pengelola, maka pengelola yang
mengganti kerugian itu.'® Dalam mudarabah ini, investor atau pemilik modal
disebut sahibul mal, sedangkan pengelola dana disebut mudarib."” Istilah
mudarabah dipakai oleh beberapa mazhab seperti: mazhab Hanafi, mazhab

Hambali dan Zaydi, kalau istilaﬁ girad dipakai oleh mazhab Maliki dan

Syafi’i.

Mecnurut istilah, mudarabah adalah sebagai v’bcrik‘ut scbagaimana
dipaparkan olch para ahli : | |

a. Rachmat Syafc’i (2004:224) mengatakan bahwa mudarabah adalah :
“Pemilik harta atau modal mcr;yerahkan modal kepada pengusaha untuk
berdagang dengan modal tersebut, dan labanya dibagi di antara kedua

belah pihak berdasarakan persyaratan yang disepakati”.'®

'S Muhammad Syafe’i Antonio, Bank Syariah Dari Teori Ke Praktik, h. 95
' fbid., h. 95

'” Suian Remy Sjahdeini, Perbankan Islam, h. 26

" Rachmat Syafe’i, Figih Muamalah, h. 224
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b. Hendi Suhendi (2006:136) mengatakan bahwq mudarabah adalah : “akad
antara dua pihak yang saling menanggung, satu pihak menanggung
modalnya untuk discrahkan kepada pihak pengusaha, sedangkan pihék
lainnya menanggung pengelolaan modal untuk ‘_diusahakan sehingga
mendapatkan keuntungan. Kemudian, kcuntunga;l ‘yang Qiperolch dibagi
menurut  kescpakatan. Masing masing mendapatkan  sctengah  atau
sepertiga sepanjang telah disepakati dalam akad yang dilakukan oleh
kedua belah yang bersangkutan”. "

c. Sayyid Sabiq (1988:179) berpendapat bahwa mudarabah adalah : “akad
antara dua belah pihak yang salah satunya mcnyc.rahkan harta sebagai
modal perdagangan dengan syarat kcuntungan dibagi dua scsuai dengan
persyaratan’ .

d. Hamzah Ya’qub (1992:264) mengatakan: bentuk kerjasama dalam usaha
dagang. Secbagai kesepakatan di antara dua pihak yang mengadakan
kerjasama perdagangan, satu pihak menycrahkan uang_rl);a scbagai modal,
sed'angkan pihak lainnya menyerahkan tenaganya. Keuntungan dan
kerugian ditanggung bersama sc;suai kesepakatan”.?’

e. Menurut ulama’ Hanafiyah, mudarabah adalah: memandang tujuan dua

pihak yang berakad yang berserikat dalam keuntungan (laba), karena

' Yendi Suhendi, Figh Muarnalal, b. 136
2 Beni Ahmad Saebani, Filsafat Hukum Islam, h. 300
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harta diserahkan kepada yang lain, dan yang lain punya jasa mengelola

harta itu. Maka mudarabah ialah:
Y e JaBy el 05 e JU C‘;Jn&;af}:.nsulz;

Artinya: “Akad syirkah dalam laba, satu pihak pemilik harta dan pihak
lain pemilik jasa.™'

f. Menurut Ulama’ Malikiyah bahwa mudarabah ialah:
(aly 3y 0 o 5 o 0 0 e i
Artinya: “Akad perwakilan, dimana pemilik harta mengelvarkan hartanya
kepada yang lain untuk diperdagangkan dengan pembayaran
yang ditentukan (mas atau perak). "%
g. Menurut ulama’ Hanabilah, mudarabah ialah:
“Ibarat pemilik harta menyerahkan hartanya dengan ukuran tertentu
kepada orang yang berdagang dengan bagian dari keuntungan diketaui’.
h. Menurut ulama’ Syafi’iyah, mudarabah adalah:
“Akad yang menentukan seseorang menyerahkan hartanya kepada yang
lain untuk ditijarahkan”.
i. Syaikh Syihab Ad-Din Al-Qolyubi dan Umairah berpendapat bahwa

mudarabah ialah:

-,

‘r»o.!!odr o, v"/‘ . o ’/:0/"./
G CJ?\J:&%&Z%Y\A&.&J\/@J;Q‘

Artinya: “Seseorang menyerahkan harta kepada yang lain untuk
ditijarahkan dan keuntungan bersama-sama.”>

2! Abdul Rahman Al-Jaziri, Figh Empat Mazhab (Al-Figh Al-Islami ’Alal Mazhabi Al-
Arba’ah)h. 67
2 Ibid, b. 136
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j.  Al-Bakri ibn Al-‘Arif Billah Al-Sayyid Muhammad Syata berpendapat
bahwa mudarabah ialah:
S SR 0 o )8 as Ll i

Artinya: “Seseorang memberikan masalahnya kepada orang lain dan di
dalamunya diterima penggantian. ™

Dari beberapa pengertian di atas dapat dipahal’ni ‘ba.hwa mudarabah
mengandung empat unsur penting yang juga sebaga'i ﬁrinsip kerjasama bagi
hasil. Di antaranya :

a. Adanya akad kerjasama dalam melakukan usaha antara du;1 belah pihak.
b. Pemilik modal menyerahkan modalnya kepada pengelola.
c. Pengelola atau pengusaha bekerja dengan tenaga dan pikirannya.
d. Keuntungan bagi hasil, dibagi sesuai perjanjian.
2. Dasar Hukum Mudarabah
a. Al-Qur’an
1) Al-Muzzamil ayat 20
(Y e Ao :JJ\ J..au» 2:}:”;;9';}& " u,’,.aa Oy e,

Artinya: “Dan yang lainnya, bepergian di muka bumi mencari karunia
Allah.” (Q.S. Al-muzammil: 20) *

2 Yiendi Suhendi, Figh Muamalah, h. 137
* Ibid, h. 137
% Departemen Agama R, A/-Qur'an dan Terjemahanya, h. 990
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2) Al-Baqarah ayat 198

(\‘\A:o\,;.,!\)“’,gf’)b,d:b,\);’:;z, &g’,’g"]; u’J
Artinya: “Tidak ada bagimu untuk mencari karuma (rezeki hasil

perniagaan) dari Tuhan-mu.” %’

3) Al-Jumuah ayat 10
wutjfas,wlwd.l,w,upjba \,Wuow\@ég
(V0 anadly u,&hf}.ﬁu\}.{

Artinya: “Apabila telalh ditunaikan sembaliyang, maka bertebaraniah
kamu di muka bumi; dan carilah karunia Allah dan ingatlah

7’
Aliah banyak-banyzk supaya kamu beruniung. ol

b. Al-Hadis

Hadis yang menunjukan mudarabah sebagai berikut

1) HR. Daruqutni

# - L g »
Lolis Yoo ollabl 13] J T (e b 2 u\fc\ui»\g.aJrk,J,

0 ot 3 4 05 g Ny ) a8 O RV

(Gold 1t of ) LU e 2 805 Te 128 b
Artinya: “Dari hakim bin Hisyam ra. bahwasannya ia pernah
memberikan pokok harta (modal) kepada salah seorang
dengan syarat jangan kau belikan binatang, jangan

membawannya kelaut, jangan kau menycberangi sungai
(jurang) apabila engkau berbuat demikian (melanggar

* Ibid. h.48.
3 1bid h.555



27

persyaratan terscbut di atas) maka cngkau arus mengganti
hartaku atau modalku.” (HR. Daruqutnif®*

2) HR Ibnu Majah
Sy e Sy s, S o 3570 gt 236
Artinya: “Ada tiga hal yang diberkati: jual beli yang ditangguhkan,
memberi modal, dan mencampur gandum dengan jelai untuk
keluarga, bukan untuk dijual. e
Ijma
Diantara jjma’ dalam mudarabah adanya riwayat yang
menyatakan bahwa jemaah dari sahabat menggunakan harta anak yatim
untuk mudarabah, perbuatan terscbut tidak ditentgng olch sahabat
lainnya.m
. Qiyas
Moudarabah digiyaskan kepada al-musyagoh (menyuruh seseorang
untuk mengelola kebun). Selain diantara manusia ada yang miskin dan
ada pula yang kaya. Di satu sisi banyak orang kaya slang tidak dapat
meﬁgusahakan hartanya. Pada sisi lain tidak sedikit orang miskin yang
mau bekerja, tetapi tidak memiliki modal. Déngan demikian adanya

mudarabah ditujukan antara lain untuk memenuhi kcbutuhan kedua

2 Dar al- Quini, Sunan Dar al Quini, Juz 3, h. 63
2 Abi Abdillah Muhammad ibnu Y azid, Sunnal lbnu Majjah, h. 820
3 Rachmat Syale’i, Fiqih Muamalah, h. 226
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golongan di atas yakni untuk kemaslahatan manusia dalam memenuhi
kebutuhan mercka.”'
e. Kaidah figih .‘

Kaidah-kaidah figih di bidang muamalah:*? |

P

i ge :p}n 25y fy\’ E;L[ .d,.uiJ\ & :)la'm

“Hukum asal scimua bentuk muamalah  adalah bolell‘ dilakukan kecuali
ada dalil yang mengharamkannya’.

3. Syarat dan Rukun Mudarabah
a. Faktor yang harus ada (rukun) dalam akad mudarabah adalah :

1) Pelaku (Pemilik modal maupun pelaksana usaha)

2) Objek mudarabah (Modal dan Kerja)

3) Persetujuan kedua belah pihak (ljab-Qobul)

4) Nisbah keuntungan.”

Mengenai rukun mudarabah  kalangan ulama juga berbeda

pendapat. Seperti di bawah ini :

1) ‘Menurut ulama’ Hanafiyah, rukun mudarabah adalah jjab dan gabul
yakni lafad yang menunjul:zan ijab dan gabul dengan menggunakan
mudarabah, muqaridah, muamalah, atau kata-kata yang searti

dcngannya.3 4

M 1bid, h 226

%2 Djazuli, Kaidah-Kaidah Figih, h. 128

3 Adi Warman Karim, Bank Islam. Analisa Figih Dan Keuangan, h. 205
34 Rachmat Syafi'i, Figh Muamalah, h. 225
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2) Menurut Sayyid Sabiq, rukun mudarabah ada dua, yaitu fjab dan
qgabil yang kcluar dari orang yang memiliki keahlian.*®
3) Menurut Jumhur ulama’, rukun muarabah ada_tiga macam, yai~tu
dua orang yang melakukan akad, modal, dan sigat.”
b. Syarat Sah Mudarabah
Syarat sah mudarabah lcbih berkaitan pada 4qgidani (2 orang,
berakad, modal, laba).
1) ‘Aqidani
Diisyaratkan pemilik modal dan pengusaha adalah scorang
yang ahli dalam bidang terscbut sebab mudharib mungusahakan harta
pemilik modal, yaitu sebagai wakil, tapi dalam hal ini tidak adanya
kctentuan scseorang harus.muslim.
Menurut ulama Malikiyah, mudarabah bisa dilakukan oleh
kafir dzimi asalkan dalam transaksi ini tidak berhubungan dengan
‘ riba.
2) Modal
Dari scgi bahasa, modal berarti scjumlah harta yang yang akan
di investasikan dalam suatu usaha. Dcfinisi lain mengatakan modal

adalah sesuatu yang tercalisasi melalui penggunaan uang tunai yang

% Sayyid Sabiq, Figh al-Sunnah, h. 33
3 Rachmat Syafc'i, Figh Muamalah, h. 226
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merupakan hasil dari produksi biasa dan belum dipergunakan untuk
konsumsi.”’
Syarat sah modal dalam mudarabah adalah :
a) Modal harus berupa uang
b) Modal harus jelas dan memiliki ukuran pasti
c) Modal harus ada
d) Modal harus diberikan kepada pengusaha.
| Modal mudarabah tidak bolch berupa suatu hutang yang
- dipinjam mudarib. Menurut mazhab Hanafi, ‘Maliki, Syafi’i tidak
memperbolchkan suatu kontrak dimana kreditur meminta debitur
untuk menjalankan perkongsian berdasarkan hutang. Ibnu Rasyid,
Malik, tidak mengizinkan modal berupa hutang karena dikhawatirkan
kalau hal itu menjurus kepada riba.*®
Mazhab Hambali menyatakan, modal bolch .b.erada di tangan
‘pemilik modal asalkan tidak mengganggu kelancaran usaha tersebut
3) Laba
a) Laba harus memiliki ukuran

Tujuan dari mudarabah adalah mendapatkan profit maka

hendaknya dijelaskan pada awal kontrak, tapi jika pembagian laba

37 Bustanuddin Agus, /s/lam dan Ekoromi, h. 128
3* Abdullah Saeed. Menyoal Bank Syariah , h. 78
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tidak jelas maka mudarabah batal. Dalam hal ini para ulama

berbeda pendapat diantaranya sebagai berikut :

1)) Menurut Ulama’ Hanafiyah, a;ilab‘ila [.)cmilik mod;al
mengatakan Kerugian dibagi kedua belah pihak, maka akad
tersebut rusak tapi tectap sah. Kérena' dalam {ntinya pemilik
modal-lah yang menanggung kerugian .

2)) Menurut Ulama’  Hanabilah, apabila  pengusaha
mensyaratkan bahwa laba harus diberikan kepada pemilik
modal maka hal terscbut itu termasuk garad.

3)) Menurut  Ulama’  Syafi’iyah, apabila  pengusaha
mensyaratkan semua laba untuk dirinya maka mudarabah
tersebut dianggab rusak, karena pengusaha hanya diberi
upah atas usahanya.

4)) Menurut Ulama’ Malikiyah, membolehkan semua laba untuk
untuk pengusaha dan sebaliknya pemili.k modal boleh
mendapatkan semua laba karena termasuk derma (tabarru)’
seperti : ’

Al-Baqarah ayat 267:

®

. 0”&/0.“/0’b/’ - ’{n ‘__9‘ ‘Jt’t- -
‘-’f(’gbf‘ L«:)ML‘Q“{“H‘ ‘)""“"Q:’-’m b

-

(yvazaad) 2ol

" Ibnu Rusyid, Terjernah Bidayatul Mujtahid, Penerjemah Abdurahman As-Syifa, H.216
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Artinya: “Hai orang-orang yang. beriman, Anafkabkanlah (di
Jalan Allah) sebagian dari hasil usahamu yang baik-
baik dan sebagian dari 303 yang Kami keluarkan

. . 140 : .
dari bumi untuk kamu.

4, Macam-Macam Mu_diirabalz

a.

Ada dua macam mudarabah,"' di antaranya :
Mudarabah Mutlagah! Unrestricted Mudarabah
Merupakan suatu transaksi antara sahibul mal dengan mudarib
dengan tidak ada ketentuan dan batasan pengelolaannya.
Contoh : Saya serahkan vang ini kepadamu untuk diusahakan scdangkan
labanya dibagi di antara kita masing /2 atau Y.
Mudarabah Muqayyadal/Restrictcd Mudarabah/Spesifik Mudarabah
Merupakan suatu trans:.aksi antara sahibul mal dengan mudarib ,
dengan ada. Ketentuan dan batasan mengenai jenis investasi, tempat
investasi maupun lainnya.
Contoh : Sébibu] mal mensyaratkan dana ini diinvestasik'an ke obligasi.
Menurut Hanafiyah dan Imam Ahmad membélehkan memberi
batasan dengan waktu dua ’orang dan mombolehkan akad apabila
dikaitkan dengan masa yang akan datang. Seperti: mulailah usaha ini

bulan depan, tapi Syafi’iyah dan Malikiyah mclarang akad tersebut.

“® Departemen Agama RI, A/-Qur’an dan Terjemahannya, h. 46
*1 Adiwarman Akarim, Bank Islam, h. 212
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5. Asas-Asas Perjanjian Mudarabah

Dari berbagai sumber pustaka yang menegenai mudarabah, Ada

beberapa asas dalam perjanjian mudarabah,**scbagai berikut ;

a.

Perjanjian mudarabah bisa dibuat secara formal maupun non formal

secara tertulis maupun lisan seperti dalam surah Al-Baqarah ayat 282

ez roH.

(YAY:,ad), oG A25 g b i 22508 50 e L G
Artinya : “Hai orang-orang yang beriman, apabila kamu bermuamalah
tidak secara tunai untuk waktu yang ditentukan, hendaklah

kamu menuliskannya .”(Q.S. Al-Baqarah: 12) *?

Perjanjian ini bisa disebut dengan perjanjiaﬁ sistem terbuka (open
sysfem) artinya bahwa sctiap orang bebas untuk mengadakan perjanjian,
baik yang sudah diatur maupun yang belum diatur dalam UU. Hal ini
dapat disimpulkan dari ketentuan yang tercantum dalam Pasal 1338 ayat
(1) KUH Perdata : “Semua perjanjian yang djt;lua‘t sccara sah berlaku
scbagai UU bagi mercka yang membuatnya”. **

Ketentuan pasal 1338 ayat (1) memberikan kebebasan terhadap
pihak untuk :

1) Membuat atau meniadakan perjanjian

2) Mengadakan perjanjian dengan siapapun

3) Menentukan isi perjanjian persyaratanya dan pelaksanaanya

‘2 Sutan Remy Sjahdeini, Perbankan Islam, h 30
* Departemen Agama R1, A/-Qur’an dan Terjemahanya, h. 49
“ Subekti, KUHPerdata, h 285
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4) Menentukan bentukanya perjanjian yang te_rtul;s.atau lisanya.

b. Perjanjian mudarabah dapat dilangsungkan dengan beberapa sahibul mal
atau mudarib. Menurut paham Individualisme, sctiap orang bcba's
memperoleh apa yang dikehendakinya atau kebebasan berkontrak.*®

c. Sahibul mal menyediakan dana, sedangkan mudarib menyediakan
keahlian, waktu, pikiran dan upaya.

d. Sahibul mal berhak memperoleh kembali investasinya dari hasil likuidasi
usah'a muddrabah apabila mudarabal telah disclesaikan oleh mudarib .

c. Para pihak harus cakap dalam bertindak hukum.

Meskipun menurut hukum sekarang ini, tiap orang tanpa
terkecuali memiliki hak-hak, akan tetapi di dalam hukum tidak semua
orang diperbolehkan mclakuka.n suatu transaksi seperti halnya anak kecil
(orang di bawah umur), belum dewasa (curatele), gila, istri. Hal ini
terdapat dalam pasal 1130 BW.%

f.  Sahibul mal tidak boleh meminta jaminan.

Menurut Ibnu Hambali dan Abu Hanifah, yang batal dan tidak
berlaku itu dalam persyaratan, ;cdmlgkan pcrjanjian tetap berlaku. Kalau
menurut imam Maliki dan imam Syafi’i perjanjian yang memakai
jaminan maka perjanjian mudarabah sccara kescluruhan tidak sah. Scsuai

ketentuan Pasal 1131 KUH Pecrdata segala kekayaan debitor, baik

S galim H S, {ukum Kontrak, h. 9
 Subekti, Pokok-Pokok Hukum Perdata, h. 136
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bergerak maupun yang tidak bergerak, baik yang sudal-l ;da maupun akan
di kemudian hari menjadi jaminan dari utang debitor.”

. Mudarib berkewajiban mengembalikan pokok investasi kepada 55bi5u/
mal di sctiah pcmbagian kcuntungan.

. Keuntungan dibagi menurut perjanjian berdasarkan prinsip bagi hasil
yang tclah disepakati. UU No 10 tahun 1998 menjelaskan yang intinya
adalah apabila usaha yang dilakukan tidak berhasil maka kerugian tidak
dibz.lgi kedua belah pihak melainkan sahibu/ mal yang menanggung.*®
Tanggung jawab sahibul mal terbatas pada jumlah modal investasi.
Mudarib tidak bolch membuat komitmen dengan pihak ketiga melampaui
modal yang telah diinvestasikan oleh sahibul mal.

. Pembatasan-pembatasan olch .ﬁa-l_zibul mal dapat diabaikan oleh mudarib
apabila pembatasan-pembatasan terscbut menghalangi tercapainya tujuan
bisnis mudarabah, yaitu untuk memperoleh keuntungan maksimal.
quérib bcfhak mendapatkan kcuntungan yang besarnya tclah ditentukan
sebelumnya (remuncrasi)

. Mudarib harus mempunyai sifat kehatian dan amanah (?ruste) bijaksana
(produncc), beriktikad baik (in good faith) dan bertanggung jawab atas

kelalaianya (waitful neg ligence)..

17 Subekti, KUHPerdata, h 242
4 U No 10 Tahun 1998
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n. Mudarabah berakhir karena tujuan mudarabah telah tercapai sebagaimana
dalam perjanjian mudarabal.

Sebelum kontrak sclesai atau hapusnya scbuah kontrak atas dﬁa
pihak, yaitu kreditur dan debitur tentang sesuatu hal. Pihak kreditur atau
pihak yang berhak atas prestasi sedangkan debitur adalah pihak yang
berkewajiban atas prcstasi.49 Scdangkan Sultan Remy Sjahdaini mengutip
dari dewan redaksi Ensiklopedia Hukum Islam berakhirnya mudarabah
karcna :

a. Adanya atau telah tercapainya tujuan mudarabah.

b. Jangka waktu tclah berakhir

¢. Meninggalnya salah satu pihak

d. Pemberitahuan berakhirnya pe;janjian oleh salah satu pihak™

Rachmat Syafi’i dalam bukunya fiqih muamalah menambahkan
batalnya mudarabah karena salah satu aqid gila, pemilik modal murtad,
modal rusak di tangan pengusaha.Sl

Dalam UU No. 24 Tahun 2000 tentang pexj'anjian internasional
mengatur secara rinci tentang berakhirnya perjanjian:

a. Terdapat kesepakatan para pihak melalui prosedur yang ditetapkan dalam

perjanjian.

9 Salim H S. Hukum Kontrak, h. 163
50 Suitan Remi Sjahdeini, Perbankan Islam, h. 45
5! Rachmat Syafe’i, Figh Muamalah, h. 238
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b. Telah tercapainya tujuan perjanjian.
c. Terdapat perubahan yang mendasar yang 'mempengarliili pelaksanaan
perjanjian. |
d. Salah satu pihak tidak melaksanakan atau melanggar perjanjian.
e. Dibuat suatu perjanjian baru yang menggantikan pernjanjian lama.
f.  Muncul norma-norma baru dalam hukum internasiona!.
g. Obyek pinjam hilang.
Di samping itu Pasal 19 UU No 24/2000 menjelaskan bahwa
berakhirnya perjanjian karena telah habis masa waktunya..s2
6. Kedudukan Mudarabah
Hukum mudarabah berbeda-beda mengikuti keadaan, maka kedudukan
harta yang dijadikan modal dalam muc:iérabab pun tergantung pada keadaan.

a. Modal dikatakan wakalah alaih (objeck wakalah) karena pengelola modal
perdaganagan mengelola modal tersebut atas izin pemilik harta, jadi
pengelola merupakan wakil dari pemilik barang untuk dikelolanya.

b. Modal dikatakan amanat (titipan), apabila harta tersebut telah berada di
tangan pengelola dan harta tersebut tclah ditasharufkan pengclola, dan bila
terjadi kerusakan pada harta tersebut pengusaha tidak wajib mengganti
dengan catatan bukan karena kelalaiannya, tetapi kalau karena kelalaian

" pengusaha maka wajib menanggungnya.

32 UU No. 24 Tahun 2000 Tentang Perjanjian Internasional
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Akad mudarabal dikatakan syirkah, apabila keuntungan dari tasarruf harta
(modal) dibagi kedua belah pihak scsuai kesepakatan.

. Keuntungan mudarabah dianggap ijarah (upah-mengupah atau .sewé-
menyewa) apabila pengusaha telah mendapatkan upah dari hasil usahanya.

. Dikatakan gasab, apabila pengelola modal mengingkari kc'tcntuan-ketcntuan

mudarabah yang telah disepakati dalam perjanjian.>

%3 Hendi Subendi, Figh Muamalah, h. 140



BAB I
REKSA DANA CAMPURAN PT MANDIRI MANAJEMEN
INVESTASI

A. Sejarah PT Mandiri Manajemen Investasi

PT Mandiri Manajemen Investasi berkedudukan di Jakarta, didirikan
dengan akta No. 54 Tanggal 26 Oktober 2004, dibuat di hadapan Imas Fatimah
SH. Notaris di Jakarta, pengesahan menteri hukum dan hak asasi manusia
Republik Indonesia Nomor C-29615 HT.01.TH.2004 Tanggal 7 Desember 2004,
memperoleh ijin perusahaan efek sebagai Manajer Investasi. Dari ketua Bapepam
Nomor kep — 11/PM/MI/2004 Tanggal 28 Desember 2664,

PT Mandiri Manajemen Investasi adalah merupakan perusahaan yang
dibentuk sebagai hasil pemisahan (spin-offj kegiatan PT. Mandiri Sekuritas di
bidang Manajer Investasi, sesuai dengan keputusan ketua Bapepam nomor Kep-
48/PM/2004 tanggal 28 Desember 2004, sehingga seluruh kegiatan pengelolaan
termasuk hak dan kewajiban yang ada dialihkan dari PT. Mandiri Sekuritas
kepada PT Mandiri Manajemen Investasi.

Pemisahan (spin off) kegiatan PT. Mandiri Sekuritas di bidang Manajer
Investasi menjadi badan usaha sendiri dengan nama PT. Mandiri Manejemen
Investasi dilakukan dalam rangka pengembangan usaha dan kemandirian

profesionalisme kegiatan pasar modal. Dengan pemisahan tersebut tidak terjadi

39



40

perubahan dalam operasional maupun aset pemodal yang dikelola, kecuall
tanggung Jawab pengelolaan yang semula PT. Mandln Sekuritas menjadi PT
Mandiri Manajemen Investasi.
Dengan adanya pemisahan (spin offj tersebut, manajemen invesatasi di
Mandiri Investa yang semula adalah PT. Mandiri Sekuritas telah berganti PT
Mandiri Manajemen Investasi, sesuai dalam akta No.119 tanggal 30 Desember
2004 dibuat hadapan Imas Fatimah SH. Notaris dari Jakarta, antara PT. Mandiri
Sekuritas, Deutsche Bank.A.G, Jakarta dan PT Mandiri Manajemen Investasi .!
Visi : Mandiri Investasi ingin dikenal sebagai perusahaan Manajer Investasi
terbaik bagi nasabah dan komunitas finansial pada tingkat nasional dan
internasional .

Misi : Mandiri Investasi ingin menjadi yang terdepan dalam komunitas
investasi Indonesia.

Susunan anggota direksi dan komisaris Manajer Investasi

Direksi

Direktur utama : Abiprayadi Riyanu;

Direktur : Denny Rizal Thaher

Komisaris

Komisaris utama : Sugiharto

! Prospektus Reksa Dana Mandiri Investa Obligasi hal. 8



B. Manajer Investasi PT Mandiri Manajemen Investasi
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Komisaris : Cornelis Poul Tehusijarana’

Manajer Investasi adalah pihak yang kegiatan usahanya mengelola
portofolio efek untuk para nasabahnya. Atau mengelola portofolio investasi
kolektif untuk sekelompok nasabah.?

Pengalaman menajer investasi PT Mandiri Manajemen Investasi berasal dari
PT. Mandiri Securitas yaitu sejak PT. Bumi Daya Securitas dan PT. Merincorp
Securitas sebagai perusahaan efek yang bergabung dengan izin. Sebagai Manajer
Investasi dari ketua BAPEPAM NO.04/ PM-M1I/1993 pada tanggal 22 Oktober
1993 yang diberikan kepada PT. Bumi Daya Securitas dan No. Kep-05/PM-MV/
1995 yang diberikan kepada PT Merincorp Securitas,” dari kedua perusahaan
efek tersebut telah diperoleh suatu karakter baru yang merupakan gabungan di
pasar modal dan di pasar uang sehingga tidak diragukan lagi kemampuanya.
Manajer Investasi harus benar-benar professional, mampu memahami profil
investor dan tujuan dari pada investasinya serta mampu membaca berbagai
macam setrategi. seorang menejer investasi harus mempunyai ijazah standard
profesi pasar modal dengan melalui ujian tulis dan ujian wawancara dari
bapepam, dan dinyatakan lulus ujian seleksi sebagai otoritas pasar modal

Indonesia, kata Mohammad Soleh salah satu Manajer Investasi Mandiri

? Ibid, h. 8
* Prosprektus Reksa Dana Mandiri Tnvesta Pasar Uang, h. 1
* Ibid, h.8
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Manajemcn Invesatasi (Jum at/ 17/09) Akan tetapl sekallpun profes1onahsme

Manajer Investas1 dalam mengelola dana-dana investor, manajer investasi harus
memperhatikan batasan-batasan yang patut. Batasan-batasan itu telah diatur
dalam peratuarn Bapepam- LK V.G.I tentang perilaku yang dilarang oleh
Manajer Investasi dalam melaksanakan fungsinya sebagai pengelola dana
masyarakat. Peranan Manajer Investasi adalah mengelola serta mensponsori
tumbuhnya Reksa Dana di pasar modal Indonesia dan perusahaan efek yang
memberikan jasa portofolio efek kepada para nasabah dengan imbalan jasa
tertentu dari dana nasabah yang dikelola.® Sesuai dengan peraturan Bapepam
nomor IV.B.I mengenai pengeloaan Reksa Dana Manajer Investasi tidak
diperkenankan melakukan tindakan-tindakan semena-mena.’
. Bank Kustodian

Bank Kustodian adalah bank umum yang telah mendapatkan persetujuan
Bapepam untuk menyelenggarakan kegiatan usaha sebagai Kustodian yaitu
memberikan jasa penitipan afek (termasuk penitipan kolektif atas efek yang
dimiliki bersama oleh lebih dari satu pihak yang ber.kepentingan dan yang
diwakili oleh Bank Kustodian) dan harta lain yang berkaitan dengan efek jasa
lain, termasuk menerima deviden, bunga, Serta menyelesaikan transkasi efek dan

mewakili pemegang rekening yang menjadi nasabah.®

% PT. Mandiri Manajemen Investasi, wawancara

S Sunariyah, Pengantar Pengetahuan Pasar Modal h. 223
7 Prospektus Reksa Dana Mandiri Investa Obligasi, h. 8
® Ibid, b 10
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Deustche Bank AG. Cabang Jakarta menjadl Bank Kustodlan PT Mandln

Manajemen Investas1 Dldmkan pada tahun 1870 dl Jerman dan telah memlllkl

ijin sebagai kustodian dari Bapepam dengan nomor kep-07/PM/ 1994,

D. Reksa Dana Campuran PT Mandiri Manajemen Investasi
1. Pengertian Reksa Dana campuran

Reksa Dana terdiri dari dua buah kata yakni “reksa” yang artinya jaga
atau pelihara,” dan “dana” yang berarti himpunan.'® Dengan demikian secara
bahasa Reksa Dana adalah kumpulan uang yang dipelihara. Sedangkan secara
istilah Reksa Dana adalah wadah yang dipergunakan untuk menghimpun
dana dari masyarakat pemodal, untuk selanjutnya diinvestasikan dalam
portofolio efek oleh Manajer Investasi.'' Portofolio efek adalah kumpulan
beberapa efek,'? seperti: saham, obligasi, deposito.

Dalam arti lain Reksa Dana adalah sertifikat yang menjelaskan bahwa
pemiliknya menitipkan uang kepada pengelola Reksa Dana untuk digunakan
sebagai modal berinvestasi di pasar modal."> Reksa Dana dibentuk oleh
Manajer Investasi dan Bank Kustodian melalui akta kontrak kolektif (KIK).
Sementara Manajer Investasi berperan sebagai pengelola dana dan Bank

Kustodian sebagai penyimpan dana.

® M dahlan Y al-barri, Kamus Induk Istilah Imiah, h. 664
% Ibid, h. 92

'! YU No.8, Thn 1995, Pasal I ayat 27, h. 286

2 Ibid, h. 286

3 Abdul R Saliman dkk, Hukum bisnis, h. 242
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Reksa Dana campuran (discretionary fund) adalah Reksa Dana yang
Wmenéinvesrtrasikrén a;ﬁanya péda éfek ekuri{;s (saham) da;1 efek u;ang 7
(obligasi dan deposito) dengan komposisi yang tidak termasuk kategori
Reksa Dana pendapatan tetap, Reksa Dana saham, maupun Reksa Dana pasar
uang. '*

Reksa Dana ini biasanya disebut dengan Reksa Dana gado-gado
karena penempatan dananya bisa disaham, surat utang atau obligasi, deposito
dan instrumen investasi lainnya. Komposisinya pun bisa sangat beragam.

Di Indonesia, sesuai peraturan yang berlaku, terdapat dua bentuk
hukum Reksa Dana, yaitu Reksa Dana berbentuk perseroan (PT. Reksa
Dana) dan Reksa Dana Kontrak Investasi Kolektif (Reksa Dana KIK),
dimana Reksa Dana yang bebentuk perseroan adalah emiten yang kegiatan
usahanya menghimpun dana dengan menjual saham, dan selanjutnya dana
dari penjualan saham tersebut diinvestasikan pada berbagai jenis efek yang
diperdagangkan di pasar modal dan pasar uang. Sedangkan Reksa Dana
berbentuk Kontrak Investasi Kolektif menghimpun dana dengan menerbitkan
Unit penyertaan kepada masyarakat pemodal dan selanjutnya dana tersebut
diinvestasikan pada berbagai jenis efek yang diperdagangkan di pasar modal

dan pasar uang,

4 Muhammad Samsul, Pasar Modsl dan Manajemen Portofolio, h. 355
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Berkaitan dengan hal itu Reksa Dana yang berbentuk kontrak
Vu;vé’s;tas1 kolektlf merupakan kontrak antara Manajer Investasi dan bank
Kustodian yang mengikat pemegang Unit penyertaan dimana Manajer
Investasi diberi wewenang untuk mengelola portofolio kolektif dan Bank
Kustodian diberi wewenang untuk melaksanakan penitipan kolektif,

Selain perbedaan dalam bentuk hukum, dari sifat operasionalnya,
Reksa Dana juga dibedakan antara Reksa Dana Terbuka (open-end) dan
Reksa Dana Tertutup (closed-end). > Perbedaan utama antara Reksa Dana
tertutup dengan Reksa Dana terbuka adalah dalam hal mekanisme transaksi
jual beli saham/Unit penyertaan oleh investor sebagai berikut :

a. Pada Reksa Dana Terbuka jual beli saham/Unit penyertaan Reksa Dana
dilakukan antara Reksa Dana (Manajer Investasi) dengan investor, tanpa
melalui bursa.

b. Pada Reksa Dana Tertutup jual beli saham setelah penawaran umum
perdana (pasar sekunder) dilakukan melalui bursa antara investor dengan
investor lainnya.

Reksa Dana berbentuk perseroan dapat beropersi secara terbuka
maupun tertutup, sementara Reksa Dana berbentuk KIK hanya dapat

beroperasi secara terbuka.

' Eko Priyo Pratomo Dan Ubaidillah Nugraha, Reksa Dana: Solusi Perencanaan Investasi
Di Era Modern , h. 44
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Dilihat dari portofoho 1nvestas1nya atau kemana kumpulan dana

dunvestas1kan Reksa Dana dapat dibedakan menjadl 16
a. Reksa Dana pasar uang (Money Market Fund)

Reksa Dana ini melakukan investasi pada efek bersifat utang
dengan jatuh tempo kurang dari 1 tahun. Tujuan adalah untuk menjaga
likuiditas dan memelihara modal.

b. Reksa Dana pendapatan tetap (Fixed Income Fund)

Reksa Dana ini melakukan investasi sekurang-kurangnya 80% dari
aktivanya dalam bentuk efek bersifat utang, Reksa Dana ini memiliki
resiko yang relatif lebih besar dari pada Reksa Dana pasar uang.
Tujuannya adalah untuk menghasilkan tingkat pengembalian yang stabil.

c. Reksa Dana saham (Equity Fund)

Reksa Dana yang melakukan investasi yang sekurang-kurangnya
80% dari aktivanya dalam bentuk efek yang bersifat ekuitas, karena
investasinya dilakukan di saham, maka resikonya lebih tinggi dari pada
dua jenis Reksa Dana sebelumnya. Namun menghasilkan tingkat
pengembalian yang tinggi.

d. Reksa Dana campuran (Descretionary Fund)
Reksa Dana jenis ini melakukan investasi dalam efek ekuitas

(contoh saham) dan efek yang bersifat utang ( contoh obligasi).

' hetp//www.idx.co.id/Main Menw/Our Product/Mutual Fund
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2. Landasan Hukum Reksa Dana Campuran

a.UU Pasar Modal No 8 Tahul; 1995,7 Pasal la;'at 27.7 \;rééah );m;g
dipergunakan untuk menghimpun dana dari masyarakat selanjutnya
diinvestasikan dalam portofolio efek oleh Manajer Investasi.

b. Fatwa MUI NO 20/DSN-MUI/IV/2001 tentang pedoman pelaksanaan
investasi untuk Reksa Dana syariah.

C. Peraturan Bapepam-LK No IV.B. tentang pengelolaan Reksa Dana
berbentuk kontrak investasi kolektif dan peraturan Bapepam-LK
NO.IV.C4 tentang pengelolaan Reksa Dana terproteksi Reksa Dana
dengan penjamin dan Reksa Dana indeks.

d. Kepres No. 53/1990 dan Menkeu 1548/1990 tentang Reksa Dana yang

berbentuk PT.

. Tujuan Investasi

Investasi bertujuan memberikan tingkat pendapatan jangka panjang
yang menarik melalui investasi pada Efek bersifat ekuitas dan Efek bersifat
utang, menjaga likuiditas dan perlindungan modal, memperoleh pendapatan
dengan penekanan pada stabilitas modal, pertumbuhan modal dalam jangka

panjang(senin/29/09)."

. Cara Investasi

a. Membaca prospektus Reksa Dana.

'7 PT. Mandiri Manajemen Investasi, wawancara
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b. Mengisi formulir aplikasi pcmbelian Reksa Dapa ") |

¢. Memberikan fotokopi bukti jati diri; KTP untuk perorangan atau NPWP
perusahaan, serta fotokopi KTP pejabaf yang ber\;venang Auntu'k
perusahaan.

d. Mcmberikan  bukti  pembclian/pembayaran  Reksa Dana  yang
bersangkutan. Pembayaran dilakukan dengan mentransfer scjumlah uang
kepada bank yang sesuai dengan produk Reksa Dana yang bersangkutan.

e. Formulir, indentitas diri, dan bukti pembayaran diberikan pada hari yang
sama dengan transaksi pembelian , sclambat-lambatnya pukul 13.00 WIB
untuk memperoleh NAB pada hari transaksi dilakukaﬁ.

f. Investor akan menecrima bukti Surat Konfirmasi Kepemilikan Reksa Dana

seclambat-lambatnya 7 hari bursa setelah pembayaran-diterima dengan

baik.'®

" PT. Mandiri Manajemen Investasi, Wawancara
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Skema 3.1

pembelian Reksa Dana

y | ¥
NASABAH Bank

Bank Kustodian

Manajer Investasi

Isi formulir
redl;::ng reksa Data_
melengkapi Pc.mbehan
fotocopy Bukti diproses
Jati diri
(KTP/Paspor
untuk perorangan
dan anggarab
dasar, NPWP
serta KTP/Paspor
pejabat yang
berwenang untuk
Badan Hukum

e

5. Perpajakan

Ditolak

Imbal hasil Reksa Dana diberikan “ status pass-through',” yang

artinya pajak hanya dibayarkan oleh investor Reksa Dana, bukan Reksa Dana

itu sendiri. Berikut ini pajak yang harus dibayarkan oleh Manajer Investasi: 2

19 Bodie DKk, zuliani Dalmunthe atl, Znvestasi, h. 156
20 prospektus Mandiri Investa Aktif, h.17
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Tabel 3.1
No Uraian Perlakuan PPh Dasar hukum
A [Penghasilan Reksa Dana
yang berasal dari
a. Pembagian uang Pph Tarif Umum Pasal 4 (1) UU PPh
tunai( dividen)
b. Bunga obligasi Bukan Objek PPh Pasal 4(3) huruf j UU PPh jo.pasal
55 pp no.6 tahun 2002 jo.pasal 4
keputusan menteri keuangan
R.I.No.121/KMK.03/2002
c. Capital gain / Bukan Objek PPh Pasal 5 pp No.6 tahun 2002 jo.
diskonto obligasi Pasal 4 keputusan menterti
keuangan
R.I.No.121/KMK.03/2002
d. Bungadeposito dan | PPh Final (20% ) Pasal 2 PP No. 131 tahun 2000 jo.
diskonto sertifikat Pasal 3 keputusan menteri
Bank Indonesia keungan R.1. No.
e. Capital gain saham | PPh Final (0.1%) | 51/KMK.04/2001
di‘bursa PP No. 41 tahua 1994 jc. Pasal 1
f.  Commercial paper Bukan Objek PPh PP No. 14 tahun 1997
dan surat utang pasal 4 (1) UU PPh
lainya
B |Bagian laba Termasuk Bukan objek PPh Pasal 4 (3) hurufi UU PPh
pelunasan kembali
(redemption) Unit
penyertaan yang diterima
pemegang unit
enyertaaan

Berdasarkan peraturan pemerintah No.6 Tahun 2002 dan peraturan
pelaksananya, bunga dan diskonto obligasi yang diperdagangkan dan atau
dilaporkan perdagangannya di bursa efek yang diterima Reksa Dana yang
terdafiar pada Bapepam, tidak dikenakan pemotongan pajak selama 5 (lima)

tahun pertama sejak pernyataan efektif dari Bapepam.
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Sesuai peraturan perundang-undangan di bidang perpajakan yang berlaku,

pemberitahuan kepada pemodal tentang pajak yang harus dibayar tersebut akan
dilakukan dengan mengirimkan surat tercatat kepada pemodal segera setelah
Manajer Investasi mengetahui adanya pajak tersebut yang harus dibayar oleh
pemodal.

6. Pengalokasian Dana

Pengelolaan investasi merupakan sebuah proses mengelola uang atau
sering disebut pengelolaan portofolio. Investasi mempunyai konsep yaitu
konsumsi yang ditunda sementara waktu. Misalnya, seseorang yang ingin
memperoleh konsumsi lebih besar di masa datang maka dana tersebut tidak
dikonsumsi sekarang tetapi ditabung yang diharapkan mendapatkan tingkat
pengembalian lebih tinggi.

Dana yang diperoleh dari investor oleh Manajer Investasi akan dikelola
dan diinvestasikan ke dalam saham, obligasi, dan instrumen lainnya. Proses
alokasi dana investasi tersebut sering disebut sebagai proses alokasi aset (asser
allocation proccss).” P-roses alokasi aset ini dianggap sebagai komponen
terpenting dalam proses investasi, karena berdasarkan studi yang telah dilakukan
kontribusi proses ini terhadap total kinerja investasi yang akan diperoleh

mencapai 7 %.

2! Eko priyo pratomo Dan Ubaidillah Nugraha , Reksa Dana: Solusi Perencanaan Investasi
Di Era Modern , h. 31
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Reksa Dana Pasar Efek utang Saham
Pasar uang 100 % 0% 0%
Saham 0-20 % 0-20 % 80 %-100 %
Pendapatan tetap | 5 %-80 % 20 %-95 % 0%
Campuran 30 %-70 % 0-30% 1 tahun 30 %-70 %

Fabozi (1995) menyatakan bahwa ada lima tahapan dalam pengelolaan

investasi yaitu:23

Pemilihan asset

Penentuan tujuan investasi

Pemilihan strategi portofolio

Pengukuran dan evaluasi kerja.

Pembentukan kebijakan investasi

Penentuan tujuan investasi ditentukan oleh investor. Proses investasi

yang dilakukan Manajer Investasi dalam pengelolaan portofolio investasi,

termasuk reksa dana campuran, umumnya dimulai dengan menentukan kebijakan

investasi yang sudah ditentukan. Dalam hal alokasi aset ada tiga pendekatan,®*

antara lain :

a. Aset alokasi strategi (Strategi Asset Allocation), pendekatan ini merupakan

hasil konsekuensi dari optimisasi mean-varians dimana aset alokasinya untuk

22 Eko Priyo Pratomo, Berwisata Ke Dunia Reksa Dana, h. 111

2 Adler Haymans Manurung, Panduan Lengkap Rekasa Dana Investasiky h., 83

24 Ibid, h. 84-86
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jangka panjang, dalam strategi ini tidak ada keputusan yang berdasarkan

pasar.
. Aset alokasi taktis (factical asset allocation), pendekatan ini mempunyai
pandangan bahwa Manajer Investasi dapat mengalahkan pasar.
. Asset alokasi dinamis (dynamic asset allocation), pendekatan ini hamper
sama dengan aset alokasi strategis karena sama-sama mempunyai pandangan
bahwa pasar tidak dapat dikalahkan, maka dilakukan penyesuaian terhadap
pasar. Tetapi pendekatan ini melakukan proteksi terhadap arus pendapatan
portofolio dan mencoba menghilangkan downside risk yang dihadapi
portofolio, maka kunci pendekatan ini adalah pengendalian portofolio.
Pendekatan ini sering disebut asuransi portofolio.

Kebijakan investasi yang dilakukan PT Mandiri Manajemen Investasi
adalah sebagai berikut :%

Mandiri investa aktif adalah jenis Reksa Dana Campuran yang dikelola

PT. Manajemen Investasi.

Mandiri Investa Aktif melakukan investasi dengan komposisi minimum

0% dan maksimum 80% (delapan puluh per seratus) pada Efek bersifat ekuitas,

yang ditawarkan melalui Penawaran Umum dan atau dicatatkan di Bursa Efek,

dan minimum 20% (dua puluh per seratus) dan maksimum 100% (seratus per

seratus) pada Efek bersifat utang, yang ditawarkan melalui Penawaran Umum

% Prospektus Mandiri Investa Aktif, h. 12
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dan atau dicatatkan di Bursa Efek, serta minimum 2% (dua per-seratus) dan
mak51mum 80% (delapan puluh per sefatus) pada Efek pasar uang yang
mempunyai jatuh tempo kurang dari 1 tahun yang diterbitkan sesuai peraturan
perundang-undangan yang berlaku di Indonesia.

Komposisi investasi Mandiri Investa Aktif adalah sebagai berikut:

Tabel 3.3
Efek Minimum % Maksimum %
Efek pasar uang 2 80
Efek ekuitas 0 80
Efek pasar uang 20 100

Pergeseran investasi ke arah maksimum atau minimum dilakukan untuk
mengantisipasi perubahan kondisi pasar, namun tidak merupakan jaminan bahwa
investasi akan lebih baik atau lebih buruk dari komposisi yang ditargetkan,

Setelah itu, Manajer Investasi akan menentukan sektor/industri sekaligus
memilih perusahaan/emiten tempat akan dilakukannya investasi. Proses analisis
industri dan pemilihan emiten akan menghasilkan suatu keranjang emiten untuk
masing-masing instrument yang sering disebut dengan investment universe.
Proses ini memerlukan pendalaman dan analisis fundamental, baik secara makro
maupun mikro. Jika investor telah memutuskan pengalokasian asset, maka
Manajer Investasi harus melaksanakannya dan menentukan instrument yang akan

digunakan. Setelah instrument telah ditentukan, tahap selanjutnya adalah sektor

industri, sedang untuk mengetahui sektor industri yang menarik dan memiliki

?8 Eko P Pratomo, Berwisata Kedunia Reksadana, hal. 109
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prospek industri yang baik, maka Mana_]er Investasi harus melakukan ana11s1s

Ana1151s blsa dllakukan dengan mehhat kondlsl makro-ekonoml dan kondisi
spesifik yang bersangkutan. Misalnya siklus industri, kondisi kompetisi, kondisi
permintaan, dan peraturan pemerintah. Dan untuk meminimalisasi resiko yang
kemungkinan dihadapi Manajer Investasi maka perlu dilakukan diversifiksi

investasi, seperti berikut ini :

Skema 3.2
Analisis sektor industri : R Sektor Perbankan
»> Deposito
Efc;ﬁ::sar Pemerintah
N SBI
Alokasi |
Aset Efek | ] Perusahaan
utang Sektor/Industri:
R Obligasi R = Keuangan
" * Infrastruktur
Efek s  Agro Industri
Saham * Pertambangan
1 Saham R = Consumer
i = Otomotif
*  Property

Setelah melakukan analisis sektor industri. Tahap selanjutnya adalah
memilih beberapa perusahaan yang menarik dan berpontensi baik,?’ misalnya,

dari sckian banyak perusahaan yang menerbitkan surat berharga, perusahaan

27 Eko Priyo Pratomo, Berwisata Kedunia Reksadana, hal. 115
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perusahaan mana yang akan d1p111h untuk masuk dalam portofoho 1vesta31 Itu

7 sebabnya Manajer Investa51 melakukan penyaringan (screening) dari masing-
masing perusahaan, proses ini untuk mengetahui perusahaan mana yang layak
untuk berinvestasi,

Penyaringan dilakukan berdasar kinerja dan prospeknya relative terhadap
kompetitor yang berada dalam satu industri. Pemilihan dilakukan berdasakan
analisis kuantitatif dan kualitatif®® Analisis kuantitatif, terdiri dari proyeksi
pendapatan, arus kas, valuasi harga saham/obligasi, dan tingkat likuiditas.
Sedangkan analisis kualitatif, antara lain mengenai kualitas manajerial
perusahaan dan lingkungan yang melingkupinya. Inilah yang disebut dengan
mikro perusahaan, mikro perusahaan bertugas melakukan analisis. Biasanya para
analisis yang berada pada Bagian /Departemen riset di dalam perusahaan
Manajer Investasi. Berikut ini merupakan analisis perusahaan dan investment

universe;

2 Ibid, bh. 115
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Skema 3.3

Deposito Sektor Perbankan . BNI, MANDIRI, BRI,
BTPN, DANAMON, -

BNI, PERMATA, BII,
. PANIN, NISP,

- Pemerintah AMEX, ABN-AMRO,
DUTSCHE,
"STANDCHART,

Obligasi Perusahaan COMMONWEALTH,
Sektor/Industri; DLL.

» Keuangan
Infrastruktur
Agro Industri
Pertambangan JASA MARGA, PLN,
Consumer INDOSEMEN,
Otomotif TELKOM,

Property INDOSAT,

DIl TELKOMSEL,

ASTRA SEDAYU,
MANDIRI, BNI,
PENGGADAIAN,

Saham

\- 4

v

BCA, DANAMON,
PANIN, BRI, NIAGA,
ASTRA AGRO,
LONDON-SUM,
MEDCO, INCO,
ANTAM, TIMAH,
RAMAYANA,
'SAMPOERNA,

' ASTRA,
INDOMOBIL,
CIPUTRA, JAYA
REAL, UNILEVER,
GUINNES,DLL.

t

Hasil akhir analisis sektor dan perusahaan akan ﬁiembentuk keranjang
emiten yang layak untuk tempat berinvestasi. Keranjang inilah yang disebut

investment universe.
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Setelah sektor industri, tahap selanjutnya adalah membuat suatu model

Vportofollo P111han jenis instrument, nama-nama emiten, serta alokasi per
emiten sudah ditentukan.

Model ini menjadi acuan Manajer Investasi dalam melakukan
implementasi (transaksi investasi), saat penentuan model portofolio kondisi
pasar akan memepengaruhi pengambilan keputusan. Seiring dengan perjalanan
waktu, perubahan akan terjadi baik dari segi eksternal (kondisi pasar) maupun
segi internal (arus dana). Sehingga perlu dilakukan monitoring, evaluasi, dan
penyesuaian secara terus-menerus. Dalam penentuan modei portofolio dikenal
dua strategi portofolio,”® yaitu pengelolaan portofolio aktif dan pengelolaan
strategi pasif. Pengelolaan strategi aktif merupakan strategi yang sangat
temporer, dimana Manajer Investasi sering kali mengganti saham untuk
mendapatkan tingkat pengembalian yang tinggi. Dalam hal ini Manajer
Investasi tidak merasa rugi bila melakukan cut-loss jika ada saham lain yang
lebih tinggi dibandingkan saham milik sendiri. Sedangkan strategi pasif
merupakan strategi yang mengasumsikan bahwa pasar sangatlah efisien yang
berakibat Manajer Investasi tidak dapat sukses dalam mengelola portofolio
dengan menggunakan pendekatan pasar (market timing) dan pemilihan saham

(stock selection).

% Ibid, hal.117
30 Adler Haymans Manurung, Pandvan Lengkap Rekssa Dana Investasiku h. 86
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Model portofollo adalah has1l akhlr dari proses konstruks1 portofoho

Model portofoho berisi perusahaan-perusahaan yang d1p111h dari investment
universe tempat akan dilakukannya investasi serta menjelaskan secara rinci
besarnya alokasi dana.

Alokasi masing-masing instrument tidak boleh keluar dari jangkauan aset
yang sudah tentukan. Penempatan pada satu emiten juga tidak boleh lebih dari
10%, kecuali instrument yang ditebitkan oleh pemerintah. !

Jika terjadi perubahan kondisi pasar dan menyebabkan kinerja portofolio
tidak mencapai tujuan yang diharapkan olch. Manajer Investasi, maka Manajer
Investasi perlu melakukan perubahan dan penyesuaian terhadap alokasi aset
maupun model portofolio. Untuk melakukan perubahan tersebut Manajer
Investasi harus benar-benar jeli melihat kondisi pasar, Perubahan-perubahan
yang terjadi akan membuat proses investasi dinamis dan berkelanjutan. Karena

alokasi aset ini merupakan faktor terpenting dalam menentukan kinerja investasi.

3! Ibid, hal. 117
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TINJAUAN UMUM ISLAM TERHADAP
PENGELOLAAN REKSA DANA CAMPURAN
PADA PT MANDIRI INVESTASI



BAB IV

TINJAUAN HUKUM ISLAM TERHADAP PENGELOLAAN REKSA
DANA CAMPURAN PADA PT. MANDIRI INVESTASI

A. Analisis Hukum Islam Terhadap Transaksi Pengelolaan Reksa Dana Campuran
(Discretionary Funds)

Pada bab sebelumnya telah dijelaskan tentang beberapa hal mengenai
syarat-syarat tentang barang atau benda yang boleh diperjual belikan, seperti
halnya mengenai barang yang dijual haruslah suci, barangnya harus ada,
bermanfaat (dapat diambil manfaatnya) bagi manusia dan hak milik penuh sudah
beralih- pada’ waktu barang sudah dibeli pembeli, Serta menjelaskan tentang
larangan-larangan yang tidak diperbolehkan dalam jual beli. Yaitu transaksi yang
mengarah ke riba, transaksi tersamar (garar), jual beli yang mengandung unsur
perjudian (maysir), transaksi yang merugikan atau mengecoh dan transaksi suap-

menyuap (riswalh). Hal ini sesuai dengan firman Allah QS Al-Nisa’

4

v, ‘,i., A e 0,85 of Ul Jbu\, 2 2l it g u’-*-“ o
Loy 3, 08 i & R8sl

Artinya :“Hai orang yang beriman! Janganlah kamu saling memakan harta
sesamamu dengan jalan yang batil, kecuali dengan dengan jalan
pernisgaan yang berlaku dengan suka sama suka di antara kamu,...”
(QS. al-Nisa’ : 29).!

! Departemen Agama RI, Al-Qur’an dan Terjemahnya, h.84
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Dan juga berdasarkan hadis Nabi Saw :

o - e £o. H esd o - G-, 2 2o A /:ﬁ/ J.zr° :z'/ dao 2 o0 2 /:ﬁ/
prb)i‘;’lyfﬂl:g,;y:chﬁ/);gdl@b»gﬁiwcﬂ‘,ﬂb»
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Artinya : “Mewartakan kepada kami Mubhriz bin Salamah al- ‘Adaniy,
mewartakan kepada kami Abdul Aziz bin Muhammad, dari
Ubaidillah, dari Abuz Zinad, dari al-A’raj, dari Abu Hurairah, dia
berkata : Rasullulah Saw melarang jual beli gharar dan jual beli
dengan melempar batu. ”*

Jual beli tersamar yang dimaksud di atas adalah jual beli yang dilakukan
karena adanya kesamaran (garar). Kesamaran ini terlihat dari beberapa segi, dari
segi tidak adanya barang atau akadnya, dari segi ketidak tahuan terhadap
keadaan harga dan barang yang dijual, terhadap besarnya harga, terhadap masa
pembayaran harga, atau dari segi ketidak tahuan tentang keselamatan harga,
yakni kelangsungannya. Serta dalam transaksi ini mengandung kemiskinan,
spekulasi, atau permainan taruhan seperti jual beli kacang tanah yang atasnya
kelihatan bagus tapi di bawahnya jelek.

| Pada jual beli saham maupun obligasi, Manajer Investasi PT. Mandiri
Manajemen Investasi telah melakukan spekulasi. Seperti halnya buah, meskipun
halal, tapi jika kondisinya belum jelas dilarang diperjual-belikan. Nabi melarang

jual-beli tanpa si penjual memberi kesempatan bagi si pembeli untuk meneliti

barang yang dibelinya, misalnya hanya memegang tanpa melihat, atau langsung

2 Abdullah Shon Haji dkk, Terjemah Sunan Ibnu Majah, b. 46



dilempar begitu saja. Boleh jadi, hampir semua pembeli di bursa saham membeli
-saham tanpa pernah pergi ke perusahaannya dan melihat assetnya apakah benar

sesuai dengan laporan keuangan atau tidak. Berdasarkan hadis Nabi Saw :

or 0 ~ - Ix .
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Artinya: “Larangan nabi Saw. Terhadap penjualan tahunan, terhadap dua jual
beli dalam satu jual beli, terhadap jual beli bersyarat, terhadap jual beli
dengan hutang, dan terhadap jual beli satu jenjang schingga memutih,
dan terhadap jual beli anggur sehingga menghitam.”™

Selain itu, jual beli yang mengarah pada penéarian keuntungan/laba
dengan cara untung-untungan, yaitu dengan jalan menerka dan mensyaratkan,
pembayaran lebih dahulu kalau terkaannya benar beruntunglah orang yang
menerkanya. Akan tetapi kalau tidak benar, hilanglah = keuntungannya.’

Sesungguhnya setiap perbuatan yang sifatnya untung-untungan baik dengan

jalan membeli suatu benda maupun melakukan suatu perjanjian atas yang belum

terjadi dengan melakukan pembayaran termasuk judi atau mengundi nasib.

Spekulasi ini dilakukan antara lain melalui margin trading, short selling dan
option dengan mengeksploitasi peluang. Sebagaimana firman Allah surat Al-

Maidah ayat 90 :

3 Ibnu Rusyd, Terjemah Ibnu Majah, Penerjemah Abdurahman Assyifam, h. 48
* Hamzah Ya'qub, Kode Etik Menurut Islam, h. 143
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Artinya . “Hai orang-orang yang beriman, sesungguhnya (bmmizmm) khamar,
berjudi, (berkorban untuk) berhala, mengundi nasib dengan panah,

adalah perbuatan keji termasuk perbuatan syaitan. Maka jauhilah
perbuatan-perbuatan itu agar kamu mendapat keberuntungan.’®

Demikian juga yang terjadi dalam transaksi Relé#u Dana ini bisa
dikategorikan sebagai transaksi yang mengarah pada pencarian laba keuntungan
dengan jalaﬁ untung-untungan (maysir). Investor menyerahkan sejumlah modal
kepada Manejer Investasi dengan cara membeli unit penyertaan yang dikeluarkan
PT Mandiri Manajemen Investasi sebagai penghimpun dana dari masyarakat atau
nasabah yang kemudian dikelola sesuai dengan yang tercantum dalam
prospektus. Disini investor lebih cen;ierung tidak paham dengan dunia pasar
modal, yang terpenting bagi investor mempercayakan sejumlah modal kepada
manejer investasi dengan dasar keterangan informasi di dalam prospektus, dan
nantinya mengharapkan keuntungan yang diperoleh pada waktu yang akan
datang tanpa usaha dan jerih payah.

Selanjutnya, dalam transaksi ini’diindikasikan terdapat unsur ba’s najasye
atau dalam bahasa ekonomi dinamakan rekayasa pasar, yakni mengecoh pembeli
dengan cara memuji-muji barang/produk yang akan dijual padahal barang itu

belum tentu atau malah tidak sebaik yang dijelaskan, yang nantinya akan

* Departemen Agama R, A/-Qur’an dan Terjemahan, h.124
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dan Manajer Investas1 Dari sinilah PT Mandiri Manajemen Investa31 mempunyal

kemungkman besar melakukan rekayasa profil/najasy schingga dapat
mendapatkan pembeli unit penyertaan yang dikeluarkan Reksa Dana dari
investor, yang pada akhirnya investor akan mengalami kekecewaan atau ketidak
puasan terhadap produk Reksa Dana tersebut, karena tidak sesuainya kinerja
Manajer Investasi dengan prospektus yang diterbitkan. Jadi pada akhirnya akad
atau kontrak yang dibuat atas dasar kerelaan (“an taradin) berubah menjadi
ketidak relaan dan nantinya mengarah pada kerugian bagi investor (sahibul mal)
dan penipuan.

Sesuai dengan hadis Nabi Saw :

o - ;} J // I 0/’ oz& 0 2

[
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Artinya : “Aku membaca (hadis) pada (buku) mush’ab bi abdullah az-zubairiy,
dari Malik, mewartakan kepada kami Abu hudzafah, mewartakan
kepada kami Malik bin Anas dari Nafi’, dari Ibnu Umar, bahwa
sahnya Nabi Saw. Melarang najasy”’
Selain itu, pada transaksi Reksa Dana ini juga diidentifikasi mempunyai
unsur ribawi dengan adanya bunga dalam obligasi, sebagaimana sesuai dengan
konsep riba dan bunga yang diuraikan oleh Drs. Sulaiman Mahmud bahwa

persamaan riba dan bunga, sama-sama merupakan keuntungan bagi pemilik uang

pokok/modal (saliibul mal) yang diperoleh dengan tanpa jerih payah, kecuali

5 Abdullah Shon Haji dkk, fepemah sunan Ibnu majah, h. 31
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lantaran meminjamkannya. Persamaan yang lain mengenai bunga dan riba adalah
”bahwa pada &nurﬁnya bung;x itur ditetapk;l déngan prdééntas;e dari uang
pokoknya, bukan dari keuntungan yang diperoleh. Hal ini berarti bunga niscaya
oleh si pemilik uang pokok dalam jumlah yang tetap, tidak dipengaruhi oleh
sedikit atau banyaknya laba yang sesungguhnya diperoleh. Hal ini sama dengan
riba, karena pemilik uang tidak turut bertanggung jawab atau tidak mau tahu
dengan resiko yang mungkin terjadi dalam usaha. Sehingga pihak lainnya
menjadi dirugikan, yaitu disamping rugi dalam perusahaan dengan segala tenaga
yang telah dikeluarkannya.® Selain itu kemungkinan terjadi manajer investasi
melakukan Ihtikar (penumpukan), yaitu melakukan pembelian atau dan
pengumpulan suatu Efek untuk menyebabkan suatu perubahan terhadap harga
Efek, dengan tujuan mempengaruhi pihak lain.

Berdasarkan uraian di atas menunjukkan beberapa hal dalam transaksi

pengelolaan PT Mandiri Manajemen Investasi yang kurang sesuai dengan syariat

Islam dan menyebabkan madharat pada salah satu pihak yang berupa kerugian.

. Analisis Hukum Islam Terhadap Pengelolaan Reksa Dana Campuran
(Dicretionary Funds)
Pada bab sebelumnya telah dibahas secara detail mengenai mudarabah

dan Reksa Dana, kemudian memberikan kontribusi bahwa mudarabah adalah :

¢ Syabirin Harahap, Bunga Uang dan Riba Dalam Hukum Islam, h. 79
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“akad antara dua pzlzak yang sa]mg menangngg, satu pzlmk menanggmg

modalnya untuk dlserabkan kepada pzlzak pengusaha, sedangkan pihak lainnya
menanggung pengelolaannya modal untuk diusahakan sehingga mendapatkan
keuntungan. Kemudian, keuntungan yang diperoleh dibagi menurut kesepakatan.
Masing masing mendapatkan setengah atau sepertiga sepanjang telah disepakati
dalam akad yang dilakukan oleh kedua belah yang bersangkutan. Sedangkan
pengertian Reksa Dana Campuran (Descretionary Fund) yaitu Reksa Dana yang
menginvestasikan dananya pada efek ekuitas (saham) dan efek utang (obligasi
dan deposito) dengan komposisi yang tidak termasuk kategori Reksa Dana
pendapatan tetap, Reksa Dana saham, maupun Reksa Dana pasar uang.

Dari uraian di atas menyebutkan bahwa ada korelasi antara konsep
mudarabah dengan produk Reksa Dana pada PT. Mandiri Manajer Investasi
yakni para investor disini sebagai salibu/ mal sedangkan PT. Mandiri Manajer
Investasi sebagai mudaribnya. Kemudian dalam operasionalisasi Reksa Dana
Campuran (Discretionary Fund) terjadi dua macam perbuatan hukum berupa
perjanjian, yaitu : |

1 Antar pemodal dengan manajer investasi dilakukan dengan sistem wakalah;
dan
2 Antara manajer investasi dan pengguna investasi dilakukan dengan sistem

mudarabah .
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Akad wakalah yang dipakai dalam kontrak antara pihak investor dengan
Manajer Investasi pada intinya adalah per;'z;lnjiaﬁ pembeﬁén I;uasa kep;da
Manajer Investasi untuk melaksanakan pengelolaan dana yang telah dipercayakan
olehnya, dengan harapan investor akan mendapatkan keuntungan dari dana yang
diinvestasikannya. Dengan demikian investor berperan sebagai sahibul mal,
sedangkan Manajer Investasi berperan sebagai mudaribnya.

Diantara pembagian mudarabah ada yang disebut dengan mudarabah
mutlagoh, yang mana dalam mudarabah ini, investor menyerahkan modalnya
kepada manajer investasi untuk dikelola tanpa diberi batasan pengelolaannya.
Tetapi sepandai-pandai manajer investasi mengelola dana tetap harus
memperhatikan batasan-batasan tertentu yang berdasar pada asas mudarabah,
Mudarib  harus mempunyai sifat kehatian dan amanah (¢ruste) bijaksana
(produnce), beriktikad baik (in good faith) dan bertanggung jawab atas
kelalaianya (waitful neg ligence). Karena pembatasan terhadap suatu yang
mutlaq itu tetap ada atau yang biasa disebut dengan fagyid al-mutlaq.” Manajer
investasi selaku pengelola dana harus mengetahui sejauh mana batasan-batasan
itu, dalam hal ini manajer investasi juga tidak diperkenankan melakukan ysaha
yang bertentangan dengan syariah. Pada prinsipnya setiap sesuatu muamalah

yang bertentangan dilarang oleh syara’ sebagaimana firman Allah al-Bagarah 219

7 Muhammad Shahrir, Metodologi Figih Islam Kontemporer, h.223
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Artinya : “Mereka bertanya kepadamu tentang khamar dan judi, Katakanlah:
"Pada keduanya itu terdapat dosa besar dan beberapa manfaat
bagi manusia, tetapi dosa keduanya lebih besar dari manfaatnya”
Dan mereka bertanya kepadamu apa yang mereka nafkahkan.

Katakanlah: "Yang lebih dari keperluan.” Demikianlah Allah
menecrangkan ayat-ayat-Nya kepadamu supaya kamu berfikir.”

Islam hanya menghalalkan sesuatu yang bermanfaat atau manfaatnya
dirasa lebih besar dari pada mudaratnya dan mengharamkan sesuatu yang

menimbulkan mudarat. Hadis Nabi Saw :
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Artinya : "Segala sesuatu yang mudaratnya (bahayanya) lebih besar daripada
manfaatnya adalah haram”

Ayat dan hadis tersebut dapat dikorelasikan dengan perusahaan yang
bergerak pada sektor industri yang memproduksi miras, rokok dan lain-lain. Pada
dasarnya sektor industri rokok ini, mendistribusikan rokok pada masyarakat luas
untuk dikonsumsi, tetapi setelah masyarakat mengkonsumsi rokok tersebut, akan
banyak membawa kemadaratan dari pada manfaatnya, Hal yang sama berlaku
untuk bagi penjual rokok. Rokok membahayakan dan dapat menimbulkan
penyakit, bahkan semua karakteristik khubth (keburukan) terkandung dalam
rokok. Tidak ada manfaat rokok dalam segi apapun. Keburukannya sangat

banyak. Menyebabkan bau mulut, asap yang ditimbulkannya berbau, rokok buruk
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dari segala segi dan tidak ada kebaikan di dalamnya. Karenanya rokok dilarang
ianp; ada ker;éuanmsredikit pun. R;kok makruh h;kumnya dari B;rbagai sergi,
Bahkan diharamkan.

Ketika seseorang merokok, dia memboroskan uang dan membuang-buang
waktu. Rokok memperburuk wajah, menghitamkan bibir dan menodai gigi.
Penyakit yang disebabkan oleh rokok pun banyak. Banyak orang yang telah
menderita karenanya namun mereka menganggapnya remeh dan sepele. Bahkan
sebagian orang menderita diakibatkan asap rokok hal tersebut memubadzirkan
harta untuk hal-hal yang tidak berguna bagi jasmani dan rohani. 8

Meskipun mereka tidak pernah merokok bahkan benci merokok. Namun
demikian, mereka menjualnya kepada orang-orang karena mereka ingin
mendapatkan uang dengan cara apapun mercka bisa memperolehnya. Namun
orang-orang seperti ini tidak mengetahui bahwa jenis usaha seperti ini merusak
penghasilan mereka, karena mereka telah mencampur uang yang mereka peroleh
darinya dengan usaha mereka lainnya dan merusaknya, karena melakukannya
(menjual rokok) terlarang dan menunjukkan penentangan (kepada Allah). Rezeki
tidak diperoleh dari Allah melalui penentangan kepada-Nya. Sebaliknya, rezeki
dan penghidupan harus diperoleh melalui taat kepada-Nya. Apapun yang telah
Allah takdirkan bagimu dari rezeki, pasti ia akan datangkepadamu. Jika engaku

mencarinya manakala mentaati Allah (dalam semua perintah dan larangan-Nya),

® Yusuf Qardhawi, Problematika Masa Kini Qordhowi Menjawab, h.716
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Dla akan memudahkan dan memberkahl rezekimu. Sebagaimana yang tertulls

dalam Al-Qur’an surat al-Isra 26-27 :
e 1 yiS 44) ol 557 u\buu ul};l 1 As” wu; ul Vel 2
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Artinya: "Dan janganiah kamu menghambur-hamburkan (hartamu) secara
boros. Sesungguhnya pemboros-pemboros itu adalah saudara-
saudara syaztan dan syaztan jtu adalah sangat ingkar kepada
Tubannya.”(Al-Isra’: 26-27)°

Larangan tersebut tidak hanya ditujukan kepada yang mengkonsumsi
rokok tersebut, akan tetapi semua yang terlibat dalam aktivitas yang berkaitan
dengannya. Ini berarti, walaupun tidak mengkonsumsi rokok kegiatan yang
dilakukan oleh perusahaan yang menjual dan menyediakan barangnya tetap tidak
dibenarkan syara’. Imam Abu Muhammad Ibnu Hazm adh Dhaahiri berpegang
pada nas-nas secara harfiah dan zahirnya sekalipun demikian, beliaupun

menetapkan yang haram pada semua yang membahayakan jika dikonsumsi.

Karena berdasarkan sabda Nabi SAW
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Artinya: " Sesungguhnya, Allah telah menuliskan (menetapkan) kebaikan kepada
setiap perkara. Barang sigpa yang berbuat mudarat kepada dirinya
sendiri atau kepada orang lain, dia tidak berbuat kcbaikan dan barang

? Departemen Agama RI, A/-Qur’an dan Tegemahnys, h. 428
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sigpa yang tidak berbuat kebaikan, sesungguhnya ia telah menyalahi
kitab Allah yaitu berbuat kebaikan atas setiap perkara.”"'

Dalil ini juga diperkuat dengan sabda Nabi SAW

r rre
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Artinya: " Janganiah memudaratkan dan janganlsh dimudaratkan.”"

Hal ini sesuai juga dengan firman Allah surat an-Nisa : 29
(Y4 2 sy U 255 08 Oy p8itl 1,5

Artinya : "Dan janganlah kamu membunuh dirimu; sesungguhnya Allah adalah
Maha Penyayang kepadamu.”(An-Nisa’ : 29)"

Sedangkan  Pengelolaan dana yang dilakukan oleh PT Mandiri
Manajemen Investasi yaitu menginvestasikan saham, obligasi ke dalam
perusahaan-perusahaan yang bergerak disektor produksi minuman keras, rokok
dan perbankan konvensional.'* Penjualan dan pembelian pada sektor tersebut
merupakan sebagian dari tujuan pengalokasian dana yang dilakukan oleh
manajer investasi PT Mandiri Manajemen Investasi. Hal ini tampaknya juga
tidak sesuai dengan fatwa MUI No: 40/DSN-MULI/X/2001, tentang pedoman
pelaksanaan investasi pada reksa dana yaitu :

1. Usaha perjudian dan permainan yang tergolong judi atau perdagangan yang

dilarang.

" yYusuf Qardhawi, Problematika Masa Kini; Qardhawi Menjawab, h. 721
12 Muchlis Usman, Kafda-Kaidah Ushuliya Dan Figiyah, h.132

13 Departemen Agama R1, A/-Qur’an dan Terjemahnya, h. 122

“ PT Mandiri Manajemen Investasi, Wawancara



72

2. Usaha lembaga keuangan konvensional (nbaWJ) termasuk perbankan dan
asuransi lé;;vensmnal

3. Usaha yang memproduksi, mendistribusi serta memperdagangkan makanan
dan minuman yang tergolong haram.

4. Usaha yang memproduksi, mendistribusi dan/atau menyediakan barang-
barang ataupun jasa yang merusak moral dan bersifat mudarat."

Imam Nawawi Dalam kitab Raudah nya berpendapat segala sesuatau
yang berbahaya untuk dikonsumsi maka hukumnya haram. Apabila suatu
perusaahan memproduksi dan menghasilkan kaya manfaat maka di bolehkan.

Suatu perbuatan yang unsur kemafsadahnya lebih sedikit dibandingka

kemadharatan yang diperoleh orang lain, kemadharatan tersebut harus

didahulukan dari pada kemasfsadahannya, sebab ada kaidah seperti ini :

rd

Pl 1 o I a2

Artinya: “Menolak segala bentuk kemafsadahan lebih didahulukan dari pada
mengambil kemaslahatan’"*
Muhammad Abu Zahrah dalam bukunya ushu/ Figh mengemukakan
kemaslahatan yang mu’tabarah (yang dapat diterima) adalah maslahat yang
bersifat hakiki yaitu meliputi lima jaminan dasar:'®

1. Keselamatan keyakinan agama

'3 http://www.halalguide.info/content/view/137/398/.
14 Rachmat Syafe’l, llmu Ushul Figih, h.134
'S Muhammad Abu Zahrah, Ushul Figh, b. 425
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2. Keselamatan akal
3. Keselamatan jiva
4. Keselamatan keluarga dan keturunan
5. Keselamatan harta benda

Kelima dasar itu merupakan tiang penyangga kehidupan agar umat
manusia dapat hidup aman dan sejahtera. Adanya maslahat ini sesuai dengan
magqasid as-syar’i (tujuan syar’i) dan telah merealisasikannya.

Sedangkan mengenai pengelolaan dan pengalokasian dana pada sektor

perbankan konvensional mayoritas ulama sependapat tentang haramnya bunga

karena mengandung unsur riba sebagaimana firman Allah QS Al-Bagarah: 275.

Attinya: "Allah telah menghalalkan jual beli dan mengharamkan riba..” (Al-
Baqarah : 275)

Dan sabda Nabi Saw
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Artinya: "Satu dirham uang riba yang dimakan seseorang, sedangkan orang
tersebut mengatahuinya, dosa perbuatan tersebut lebih berat daripada
dosa enam puluh kali zina.”(Riwayat Ahmad).'®

Jadi pada dasarnya pengelolaan dana bidang alokasi aset yang dilakukan

PT Mandiri Manajemen Investasi tidak sesuai dengan koridor-koridor syariah.

Yakni dalam sektor industri perbankan konvensional dan industri barang yang

' Hendi Suhendi, Figih Muamalab, b. 69
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mengandung madarat (rokok). Seperti jual beli saham pada PT. Gudang Garam

dan PT. Sampoerna Tbk.



BABV

PENUTUP

A. Kesimpulan
Merujuk pada bab-bab sebelumnya, maka diperoleh kesimpulan antara
lain:

1. PT Mandiri Manajemen Investasi melakukan diversifikasi Reksa Dana
Campuran ke beberapa instrument. Perfama; instrument utang atau yang
lebih sering dikenal dengan obligasi, obligasi yang dijual-belikan PT Mandiri
Manajemen Investasi meliputi obligasi pemerintah dan obligasi swasta.
Kedua, instrument saham, saham dialokasikan ke berbagai sektor/ industri
seperti: insfrastruktur, keuangan, agro industri, pertambangan, konsumsi,
otomotif, properti, konsumer.

2. Pengelolaan dana Reksa Dana Campuran pada PT Mandiri Manajemen
Investasi diperbolehkan (ibahah/halal), kecuali pada proses pengelolaan atau
pengalokasian dana ke sektor industri pe'rbankan konvensional dan industri
yang memproduksi barang yang mengandung banyak madarat (Perusahaan
minuman keras) menurut perspektif hukum islam hukumnya adalah haram.

B. Saran
Bagi investor pemula maupun masyarakat pemodal yang berinisiatif

menginvestasikan dananya dalam bentuk Reksa Dana Campuran atau

75



discretionary fund hendaklah mencari tahu dasar-dasar Reksa Dana Campuran
atau discretionary fund (resiko, manfaat, keuntungan, cara kerja, istilah, biaya
dan lain-lain), melakukan riset kecil terhadap Manajer Investasi (MI) dan
produk-produk yang ditawarkan serta memahami isi prospektus, karena semua
hal-hal yang berkaitan dengan Reksa Dana Campuran/ discretionary fund

berada dalam prospektus.



DAFTAR PUSTAKA
Abu Abdullah Muhammad Bin Yazid ibnu majah, Terjemah Sunan /bnu Majah, alih
bahasa Abdullah Shonhaji, Semarang,Asy Syifa, 1993
Abudin Nata, Metodologi Studi Is/lam, Jakarta, Raja Grafindo Persada, 2000

Abdul Rasyid Saliman, Hukum Bisnis Untuk Perusahaan Teori dan Contoh Kasus,
Jakarta, Kencana, 2005

Adiwarman A Karim, Bank Islam Analisis Figh dan Keuvangan, Jakarta, PT Raja
Grafindo Persada, 2000

Adler Hayman's Manurung, Panduan Lengkap Reksadana Investasiku, Jakarta,
Kompas Media Nusantara, cetakan V, 2007

Ahmad Azhar Basyir, Asas-Asas Hukum Muamalat: Hukum Perdata
Islam,Y okyakarta, Cetakan 2, UII Press 2004 |

Ahmad Kamruddin, Dasar-dasar Manajemen Investasi dan Portofolio, Jakarta,
Rineka Cipta, cetakan II, 2004 (edisi refisi) Ali Hasan, Berbagai Macam
Transaksi Dalam Islam (Figh Muamalah), Jakarta, PT. Raja Grafindo
Persada, 2003

Bustanudin Agus, Is/lam Dan Ekonomi: Svatu Tinjauan Sosiologi Agama, Padang,
Andalas University Press, 2006

Chairuman Pasaribu, Hukum Perjanjian Dalam Islam, Jakarta, Sinar Grafika Offset,
cetakan ITI, 2004

Eko Prio Pratomo & Ubaidillah Nugraha, Reksadana Solusi Pencerahan Investasi Di
Era Modern, Jakarta, Gramedia Pustaka, 2000

Eko P.Pratomo, Berwisata Ke Dunia Reksa Dana, Jakarta : PT. Gramedia, 2007

Hamid, Ketentvan Figh Dan Ketentuan Hukum Yang Berlaku Di Lapangan Hukum
Perikatan, Surabaya, Bina Ilmu, 1983

Hendi Suhendi, Figh Muamalah, Jakarta, Raja Grafindo Persida, 2002

Helmi Karim, Figh Muamalah, Jakarta, PT Raja Grafindo Persada, 2002



Hamzah Ya’qub, Kode Etik Dagang Menurut Hukum Islam, Bandung, Diponegoro,
Cetakan I, 1984

Ibnu Masud, Figih Mazdhab Syafi’/, Bandung, Pustaka Setia, 2007

Ibnu Rusyd, Bidayah al-Mujtahid wa an-Nihdyah al-Mugtasid, alih bahasa
Abdurrahman dan Haris Abdullah, Semarang, Asy-Syifa, 1996

Juhaya S praja. Filsafat Hukum Islam. Bandung, Pusat Penerbitan Universitas
LPPM, 1995

Muhammad Abu Zahrah, Ushu/ Figh, Cet IX, Jakarta, Puataka Firdaus, 2005

Muhammad Samsul, Pasar Modal Dan Manajemen Portofofo, Surabaya,
Erlangga,2006

Muhammad Syafi’l Antonio, Bank Syariah dari Teori ke Praktik, Jakarta, Gema
Insani, 2001 ‘

Muhammad Syakir Sula, Syarizh Markeiing, Jakarta, Gema Iasani Press, 2004

Muhlis Usman, Kaidah-Kaidah Usuliyah dan Fighiyah, Pedoman Dasar dalam
. Istinbat Hukum Islam, Jakarta, Raja Grafindo Persada, 1997

Rachmat Syafe’i, /lmv Ushul Figih, Bandung, Pustaka Setia, 1999 ‘
........................... , Figh Muamalah, Bandung, Pustaka Setia, 2001

R Subekti, pokok-pokok hukum perdata, Jakarta: intermasa, 1994
............. dan Tjitrosudibio, KUH Perdata, ] akarta, Pradnya Paramiya, 2001

Syabirin Harahap, Bunga Uang Dan Riba Dalam Hukum Islam, Jakarta, Pustaka Al-
Husna, Cetakan I, 1984

Salim, Hukum Kontrak Teori Dan Teknik Penyusunan Ko,fatrak,' Jakarta, Sinar
Grafika 2005 \

Sayid Sabiq, Figh Sunnah /I, Darul Fikri, 1992

Sunariyah, Pengantar Pasar Modal, Y okyakarta, UPP AMP YKPN, 2004



Syekh Syamsudin Abu Abdillah, Terjemah Fatkhul Qorib Al Mujib, Alih Bahasa
Abu H.F Ramadhan, Surabaya, Mutiara Ilmu, 1995

Yusuf Qordhawi, Problematika Islam Masa Kini, Bandung, Trigenda Karya, 1996
http://www. Sinar Harapan.com

http://www.VIBIZnews.com

http://www.idx.co.id/Main Menw/Our Product/Mutual Fund

http://www.idx bei.com

Fatwa MUI NO: 20/DSN-MUL/IV/2001 Pedoman Pelaksanaan Pengelolaan Reksa
Dana Syariah

Undang-Undang Nomor 8 Tahun 1995 Tentang Pasar Modal
....................................... 24 tahun 2000 Tentang Perjanjian Internasional

Departemen Agama RI., Jakarta, 1989



