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“Hai orang-orang yang beriman, janganlah kamu saling memakan harta
sesamamu dengan jalan batil kecuall dengan falan perniagaan yang berlaku

suky sama suka i antara kamu” (QS. An-Nis3 : 29)
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dan para pembaca pada umumnya, demi kesempurnaan skripsi ini penulis selalu
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penyempurnaan lebih lanjut.

Purwokerto, 29 Juli 2005
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PEDOMAN TRANSELITERASI (ARAB - LATIN)

* Berdasarkan Keputusan Bersama Menteri Agama Dan Menteri P Dan K

nomor 158 tahun 1987 dan Nomor 0543 b/u/1987 tentang Pedoman Transeliterasi

Arab-Latin dengan beberapa Penyesuaian Menjadi sebagai berikut:

I. Konsonan
HURUF ARAB | NAMA HURUF LATIN NAMA
| alif tidak dilambangkan tidak dilambangkan
o ba b be
o ta f - te
& sa s te dan es
z jim j je
c ha h ha (dengan garis bawah)
& kha kh ka dan ha
> dal d de
3 zal dz de dan zet
5 ra r er
j zai z zet
o sin s es
O syin sy es dan ye
P shad sh es dan ha
P dhad dh de dan ha
L ' tha th te dan ha
b zha zh zet dan ha
¢ "ain koma terbalik di atas

viil




| gedamba
ef
3 ki
4 haf k ka
J lam 1 el
¢ mim m em
O - nun n en
3 wau w we
o ha h ha
__“”; o hamzah | ... ... ST apostrof
69 ya y ye

2. Vokal

1) Vokal Tunggal

Tanda Nama Huruf latin Nama
] Fathah a a
Kasrah i i
y
- Dhamah u u
Contoh
L,E{ ditulis katabu

]
;f 3 ditulis d-ukira
b ’ °. -

Y, ditulis yad-habu
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2) Vokal rangkap

Tanda dan huruf Nama Hubungan huruf Nama
« ———= Fathah dan ya ai adani
Yy ———— Fathah dan wau au adanu
. Contoh :
L,h..:f ditulis kaifa J;‘b ditulis haulu
Maddah
g D R T e R
Harkat dan huruf Nama Nama
tanda
«© ——\— Fathah dan alif atau ya a a dan digaris di atas
& ———- Kasrah dan ya i i dan digaris di atas
2
g ———= Dammah dan wau u u dan garis di atas
Contoh

&5’,{) Ditulis ramd

Ta Marbutah

U3 ditulis gila

s 2
ij-a-.’. ditulis yugilu

1) Ta marbutah hidup

Ta marbutah hidup atau mendapat harakat fathah, kasrah dan dammah, yang

transeliterasinya adalam / t /




2) Ta Marbutah Mati

Ta marbutah yang mati mendapat harakat sukun, transeliterasinya adalah /h/.

s04

axzs  ditulis mut ‘uh

3) Kalau pada suatu kata yang akhir katanya ta marbutah diikuti oleh kara yang
menggunakan kata sandang al, serta bacaan kedua kata itu terpisah maka ta

marbutah itu ditranseliterasikan dengan ha (h)

Contoh:
b ditulis Thalhah
:/ P /,ol,/a sor
o) ).:.U &l Ditulis al-madinah al-munawwarah
Syaddah (Tasydid)
Contoh :

\-f/) Ditulis rabband
S5 ditulis naz=ala
Kata sandang
Kata sandang dan sistem tulisan arab dilambangkan dengan huruf, yaitu: JI
dalam transeliterasinya dibedakan menjadi 2 yaitu:
1) Kata sandang diikuti oleh huruf syamsyiyah.
Kata sandang yang diikuti oleh huruf syamsyiyah ditranseliterasikan sesuai

dengan bunyinya. Yaitu huruf (L) diganti dengan huruf yang sama dengan

huruf yang langsung mengikuti sandang itu.
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Contoh ;

b 15,7
J>= ) Ditulis ar-rajutu

2) Kata sandang yang diikuti oleh huruf qamariyah

Kata sandang yang diikuti huruf qamariyah ditranscliterasikan sesual dengan
aturan yang digariskan di depan dan sesuai dengan bunyinya.

Contoh:

s O

;‘.LSJ\ Ditulis al-gulamu

Hamzah
Hamzah ditransliterasikan dengan apostrop, jika terletak di tengah dan di akhir

kata. Bila hamzah terletak diawal, ia tidak dilambangkan, karena dalam tulisan
arab berupa alif’

Contoh :

1) Hamzah di awal

2 0 £

< el ditulis umirtu
2) Hamzah di tengah

/. ] }- 2 S:

O 9=l ditulis ta’ khuzuna
3) Hamzah diakhir

2

or, . . 3
(e ditulis syai'un.
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8 Penulisan kata dalam rangkaian kalimat bisa dilakukan dengan dua cara: bisa
perkata dan bisa juga dirangkaikan. Namun penulis memilih penulisan kata ini
dengan dirangkaikan.

Contoh:

s0- ) °’£/

3
2! b b ).iJ\ ditulis asy-syurit al-I'usidah

9. Penggunaan hurut kapital seperti apa yang berlaku dalam EYD

10. Singkatan-Singkatan

SWT - Subhdnahu wa tu’'dla

SAW - Shatlallahu ‘alaihi wa sallam
r.a. - Radhiyallahu ‘Anhu

QS. : Qur'an surat

hal : halaman

HR : Hadits Riwayat

terj. : Terjemah

cet. : Cetakan

hal : Halaman

t.t. : tanpa tahun

BAPEPAM : Badan Pengawas Pasar Modal

NAB : Nilai Aktiva Bersih
WMI : Wakil Manajer Investasi
KIK : Kontrak Investasi Kolek
PT : Perseroan Terbatas
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BAB I

PENDAHULUAN

A. Latar Belakang Masalah

Reksa Dana merupakan salah satu alternatif investasi bagi masyarakat
pemodal yang tidak memiliki banyak waktu dan keahlian untuk menghitung
resiko atas investasi mereka. Reksa Dana dirancang sebagai sarana untuk
menghimpun dana dari masyarakat yang memiliki modal dan mempunyai
keinginan untuk melakukan investasi, namun hanya memiliki waktu dan
pengetahuan yang terbatas.’ Selain itu Reksa Dana juga diharapkan dapat
meningkatkan peran pemodal lokal di bursa-bursa Indonesia mengingat aktifitas
perdagangan di bursa efek Jakarta masih didominasi oleh investor asing.?

Reksa Dana berasal dari kata “reksa” yang berarti jaga atau pelihara dan
kata “dana” berarti uang. Sehingga Reksa Dana dapat diartikan sebagai
kumpulan vang yang dipelihara. Reksa Dana pada umumnya diartikan sebagai
wadah yang dipergunakan untuk menghimpun dana dari masyarakat pemodal
untuk selanjutnya diinvestasikan dalam portofolio efek (saham, obligasi, valuta

asing atau deposito) oleh Manajer Investasi.’ Di Indonesia instrumen Reksa Dana

mulai dikenal pada tahun 1995, yakni dengan diluncurkannya PT. BDNI Reksa -

' teri Sudarsono, Bank Dan Lembaga Kenangan Syariah, cet. | (Yogyakarta: Ekonosia
2003), hal. 184.

2 Jaka E. Cahyono, Cara Jitu Meraih Untung dari Reksa Dana, cet. 2 (Jakarta; PT. Elex Media
Computindo, 2001), hal. 1.

* Muhammad, Dasar-dasar Keuangan Islam, cet. 1 (Yogyakarta: Uii Press, 2004), hal. 184,



Dana. Berdasarkan sifatnya BDNI Reksa Dana adalah Reksa Dana tertutup.
Seiring dengan hadirnya Undang-Undang Pasar Modal pada Tahun 1996,
mulailah Reksa Dana tumbuh secara aktif. Jika pada tahun 1995 tumbuh 1 Reksa
Dana dengaﬁ dana yang dikelola sebesar 356 miliar maka pada tahun 1996
tercatat 25 Reksa Dana* Ketentuan mengenai Reksa Dana termuat di dalam
Undang-Undang nomor 8 Tahun 1995 tentang Pasar Modal yang berupa
peraturan dasar dan juga beberapa peraturan yang dikeluarkan oleh Bapepam
sesuai dengan bidang kewenangannya.’

Dengan adanya Reksa Dana, investor cukup dengan memiliki surat
berharga yang diterbitkan oleh Reksa Dana.® Reksa Dana ménjadi pilihan yang
sangat menarik, karena Reksa Dana saat ini sedang didukung oleh pemerintah
dengan membebaskan biaya pajak bagi investor Reksa Dana yang menanamkan
modalnya di obligasi. Di samping itu, tingkat liquiditas sangat tinggi (khusus
Reksa Dana terbuka). Berinvestasi di Reksa Dana juga terjamin karena
pemerintah melalui Bank Kustodian melindungi dana dari masyarakat yang
berhasil dihimpun dalam Reksa Dana.’ |

Berinvestasi melalui Reksa Dana tidaklah sulit. Sebaliknya, Reksa Dana
diciptakan untuk mempermudah pengelolaan investasi khususnya bagi investor

sendiri, untuk dapat berinvestasi di instrumen yang sebelumnya belum dikenal

4 Heri Sudarsono, Bank...., hal. 185.

5 Asril Sitompul, Reksa Dana Pengantar dan Pengenalan Umum, cer. | (Bandung: Citra
Aditya Bhakti, 2000), hal. 1.

S Panji Anoraga, dkk., Pengantar Pasar Modal, cet. 4 (Jakarta: Rineka Cipta, 2003), hal. 75.
7 Ali Arifin, Membaca Saham, cet. 1 (Yogyakarta: Andi Yogyakarta, 2001), hal. 51.



atau Kita sulit melakukan sendiri. Reksa Dana merupakan cara mudah bagi

investor untuk berinvestasi karena dikelola dengan manajemen profesional ®
Reksa Dana selama ini dipandang sebagai lembaga dan cara berinvestasi.

Jika dilihat dari sudut pandang Islam, Reksa Dana masuk dalam kerangka

muamalah Islam. Menurut hukum Islam pada prinsipnya setiap sesuatu dalam

muamalah adalah dibolehkan selama tidak bertentangan dengan syariah.

Sebagaimana dalam qd ‘idah fighiyyah :

”

(oaéz,"roz/’oé zotfﬁz_‘w% .”/r,oz o‘:)o,"o’”
j("”f"j‘) r)')Ua.J\ le.o J.:),.U\ o5k o> il jllﬁtx.“) fj.a.d\ &3 J...a\ﬂ
Hukum Islam tentang muamalah bersifat fleksibel, dinamis dan bisa

berubah sesuai dengan keadaan masyarakat yang selalu berubah atau

berkembang sepanjang masa, misalnya dalam masalah perdagangan, perikataan
dan kerjasama. Syariat Islam hanya menetapkan prinsip-prinsipnya antara lain :

Harus ada persetujuan kedua belah pihak.
Semua pihak yang bersangkutan harus melaksanakan perjanjian yang
telah diterima.

Larangan riba.
Larangan mengeksploitasikan manusia.
Larangan menggunakan kesempatan dalam kesempitan.

Tidak boleh membahayakan dirinya dan orang lain. "

N -

S rw

Seperti yang nampak dalam pembahasan terdahulu, kehadiran Reksa
Dana di Indonesia memiliki andil yang amat besar dalam perekonomian nasional

karena dapat memobilisasi dana untuk pertumbuhan dan pengembangan

¥ Eko Pratomo, Ubaidilah Nugraha, Reksa Dana Solusi Perencanaan Investasi Di Era Modern,
cet. 2 (Jakarta: PT Gramedia Pustaka Utama, 2003), hal. 1.

? Nazar Baqri, Figh dan Usil Figh, cet. 3 (Jakarta: PT RajaGrafindo Persada, 1996) hal. 123.

* Masjfuk Zuhdi, Studi Islam Muamalah, cet. 2 (Jakarta: PT RajaGrafindo Persada, 1993), hal. 5.



perusahaan-perusahaan nasional, baik BUMN maupun swasta. Di sisi lain Reksa
Dana memberikan keuntungan materi yang meningkatkan kesejahteraan material.
Hanya saja, apakah prinsip-prinsip dan mekanisme sistem Reksa Dana sudah

sesuai dengan prinsip-prinsip bermuamalah dalam Islam masih harus diteliti.

A}

B. Penegasan Istilah
Untuk menghindari kesalahan penafsiran sekaligus dalam pijakan
pembahasan selanjutnya, maka penulis merasa perlu menjelaskan beberapa
istilah yang digunakan dalam skripsi ini, istilah tersebut di antaranya :

1. Investasi

Penanaman uang atau modal disuatu proyek atau perusahaan dengan
tujuan mendapatkan keuntungan.'' Selain itu investasi adalah setiap wahana
dimana dana ditempatkan dengan harapan dapat memelihara atau menaikan
nilai atau memberikan hasil yang positif. "

2. Reksa Dana
Wadah yang dipergunakan untuk menghimpun dana dari masyarakat
pemodal untuk selanjutnya diinvestasikan dalam portofolio efek (saham,.
obligasi, valuta asing atau deposito) oleh manajer investasi. B
Dengan demikian, maksud judul skripsi ini secara keseluruhan
investasi Reksa Dana dalam persepektif Islam adalah membahas segi

investasi Reksa Dana ditinjau dari sudut pandang syariah.

1 peter Salim dkk., Kamus Bahasa Indonesia Kontemporer, cet. 1 (Jakarta: Modem English,
1997), hal. 578.

2 Sentanu Kertonegoro, /nvestasi, cet. 1 (Jakarta: Widya Press, 1995), hal. 3.

'* Muhammad, Lembaga-lembaga Keuangan Kontemporer, cet. 1 (Yogyakarta: UIl Press,
2000), hal. 92.



C. Rumusan Masalah

Setiap kerjasama yang saling menguntungkan pada dasamya diperbolehkan
oleh syariah, selama tidak mengandung hal-hal yang berlawanan dengan prinsip-
prinsip dasar ajaran Islam, seperti adanya unsur riba, adanya unsur spekulasi dan
lain sebagainya. Investasi Reksa Dana merupakan salah satu jenis kerjasama
yang mengandung banyak kemaslahatan atau keuntungan yang dapat dinikmati
oleh masyarakat hanya saja, apakah di dalam kerjasama investasi Reksa Dana
terdapat unsur-unsur yang menjadikannya tidak diperbolehkan dalam Islam,
pertu dikaji, untuk itu dalam skripsi ini akan dijawab: Bagaimanakah mekanisme
kerjasama investasi Reksa Dana? Apakah dalam mekanisme kerjasama investasi

Reksa Dana tersebut ada hal-hal yang bertentangan dengan ajaran Islam?.

D. Tujuan dan Manfaat Penelitian
1. Tujuan Penelitian
Dalam penelitian yang akan dituangkan menjadi sebuah karya tulis

ilmiah berupa skripsi yang memiliki beberapa tujuan yaitu :

a. Untuk mengetahui dan menjelaskan bagaimana mekanisme kerjasama
investasi Reksa Dana.

b. Untuk mengetahui apakah dalam mekanisme kerjasama investasi Reksa
Dana tersebut ada hal-hal yang bertentangan dengan ajaran Islam.

2. Manfaat Penelitian

Penelitian ini dapat diharapkan memberi manfaat antara lain :
a. Memberikan kontribusi pemikiran dalam khasanah keilmuan Islam

terutama dalam bidang muamalah dan memperkaya literatur mengenai

lembaga keuangan Islam.



b. Penelitian ini diharapkan dapat bermanfaat bagi masyarakat pada

umumnya dan para investor pada khususnya.

. Tinjauan Pustaka

Berdasarkan pelacakan penulis terhadap literatur-literatur yang berkaitan
dengan ekonomi Islam, penyusun menemukan beberapa karya yang membahas
tentang Reksa Dana, salah satunya adalah Eko Priyo Pratomo yang berjudul
Reksa Dana Solusi dan Perencanaan. Dalam buku ini, Eko Priyo Pratomo
mengatakan, bahwa Reksa Dana adalah wadah yang dipergunakan untuk
menghimpun dana dari masyarakat pemodal untuk selanjutnya diinvestasikan ke
portofolio efek oleh manajer investasi yang telah mendapat ijin dari Bapepam.
Portofolio investasi dari Reksa Dana dapat terdiri dari berbagai macam instrumen
pasar uang yang secara singkat Reksa Dana dapat memberikan banyak manfaat
dan kemudahaan kepada investor. Buku ini menguraikan Reksa Dana secara
lengkap mengenai persoalan Reksa Dana, pengelolanya dan perkembangan

Reksa Dana di Indonesia.'* Demikian pula halnya dengan Heri Sudarsono dalam
bukunya Bank dan Lembaga Keuangan mengatakan bahwa Reksa Dana
merupakan salah satu alternatif investasi bagi masyarakat pemodal yang tidak

memiliki banyak waktu dan keahlian untuk menghitung resiko atau investasi.'’

Muhammad dalam bukunya Lembaga-lembaga Keuangan Umat

Kontemporer, melihat Reksa Dana dalam kerangka muamalah Islam. Menurut

14 Eko Priyo Pratomo, Ubaidillah Nugraha, Reksa..., hal. 33.

15 Heri Sudarsono, Bank...., hal. 184,




hukum Islam, pada prinsipnya, setiap jenis muamalah adalah diperbolehkan
selama tidak bertentangan dengan syariah.'® Dalam buku yang lain yang berjudul
Dasar-dasar Keuangan I[slam, Muhammad menerangkan bahwa Reksa Dana
berisi akad muamalah yang dibolehkan dalam Islam, yaitu jual beli dan bagi
hasil. Dengan demikian, di dalamnya banyak terdapat maslahat seperti maslahat
untuk memajukan perekonomian, saling memberi keuntungan, dan

meminimalkan resiko dalam pasar modal."”

Jaka E Cahyono dalam bukunya yang berjudul Cara Jitu Meraih Untung |

dari Reksa Dana, membuat penjelasan mengenai mekanisme pembelian Reksa
Dana dengan mencari jenis yang cocok dengan kebutuhan yang diinginkan,tetapi

buku ini tidak mengulas tentang manfaat dan resiko dari pembelian Reksa Dana

tersebut.'® Asril Sitompul dalam bukunya Reksa Dana, pengantar dan

pengenalan umum buku ini masih sangat sederhana tidak ada pembahasan teknik

investasi hanya ditekankan pada jenis dan cara kerja Reksa Dana."

Menurut pengamatan penyusun sejauh ini ada Himpunan Fatwa Majelis
Ulama Indonesia disusun oleh Depag RI menjelaskan tentang pandangan hukum
Islam tentang Reksa Dana, yang pada prinsipnya setiap sesuatu dalam muamalah

adalah dibolehkan selama tidak bertentangan dengan syariah,20 bahwa dalam

16 Muhammad, Zembaga..., hal. 95.

'” Muhammad, Dasar..., hal. 188.

'* Jaka Cahyono, Cara Jitu..., hal. 153
12 Asli Sitompul, Reksa Dana. .., hal. 73.

* Depag RI. Himpunan Fatwa MUI, (Jakarta: Direktorat Pembinaan Pengadilan Agama

2003), hal. 199.



melakukan kegiatan investasi dan mekanisme transaksinya harus sesuai dengan

batasan syariah.

Dari buku-buku tersebut, nampak bahwa pembahasan Reksa Dana
meskipun telah banyak dilakukan, tetapi masih bersifat umum, belum nampak
adanya pembahasan yang detail tentang berinvestasi pada Reksa Dana seperti

yang menjadi fokus penelitian skripsi ini.

F. Metode Penelitian
1. Jenis Penelitian
Adapun jenis penelitian yang penulis lakukan di sini adalah jenis
penelitian pustaka (library research) yaitu satu penelitian yang sumber
datanya diperoleh dari kepustakaan.?! Penelitian ini di samping library
research tetapi juga field research. Artinya penelitianr ini bersifat /ibrary
research karena melakukan kajian kepustakaan tentang teori Reksa Dana dan
bersifat lapangan karena mengkaji implementasi tentang teori Reksa Dana
dalam lembaga keuangan.
2. Sumber Data
Sumber data yang digunakan dalam skripsi ini menggunakan dua
sumber yaitu data primer dan data sekunder.
a. Sumber data primer
Sumber data primer yaitu sumber yang memberikan data
langsung dari tangan pertama. Data primer yang dijadikan sumber yaitu

buku-buku tentang Reksa Dana, Himpunan Peraturan Perundang-

2! Soeryono Soekanto, Sri Mamuji, Penelitian Hukum Normatif, cet I (Jakarta: RajaGafindo
2001), hal. 13. ’




undangan tentang Pasar Modal seperti Undang-undang No.8 Tahun 1995
dan juga berasal dari informan.
b. Sumber data sekunder
Sumber data sekunder yaitu sumber yang mengutip sumber lain.
Sumber sekunder juga merupakan sumber yang mengandung pokok
bahasan dan diambil dari buku-buku kepustakaan yang menunjang dan

menguatkan sumber data penelitian.

Seperti Al-Qur'an dan
terjemahnya, As-Sunnah dan lain-lain,
3. Metode Pengumpulan Data
Sesuai dengan objek penelitian ini maka pengumpulan data yang
digunakan dalam penelitian ini adalah Metode Dokumentasi dengan mencari
data mengenai data-data yang berupa catatan, buku, surat kabar, majalah
yang berkenaan dengan Reksa Dan:«.l‘.23 Untuk menguatkan penulisan skripsi
ini penulis melakukan wawancara yaitu metode pengumpulan data untuk
memperoleh keterangan dengan jalan tanya jawab sepihak guna mencapai
tujuan tertentu.>*
4. Metode Analisis Data
Adapun metode yang digunakan dalam menganalisa data yang
pertama adalah analisis deskriptif yaitu pemecahan masalah dengan

menggambarkan atau melukiskan keadaan subjek atau objek penelitian pada

2 Saefudin Azwar, Metodologi Penelitian, cet | (Yogyakarta: Pustaka Pelajar, 1998), hal. 91.

3 o »
Suharsimi Arikunto, Prosedur Penelitian Suatu Pendekatan Praktek, cet 11 (Jakarta: Rin
Cipa, 1998), hal. 256. ( a: Rineka

* Burhan Ashofa, Metodologi Penelitian Hukum, (Jakarta: Rineka Cipta, 1998), hal. 58.
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saat sekarang berdasarkan pada fakta-fakta yang ada.® Yang kedua yaitu
analisis normatif filosofis yaitu melakukan analisis dengan melihat esensi
dari norma-norma Islam dan melihat kesesuaian praktek dari mekanisme

sistem Reksa Dana dengan hukum Islam.

G. Sistematika Penulisan

Supaya pembahasan ini lebih sistematis dan terarah, penulisan skripsi ini
disusun dalam beberapa bab yang secara garis besar sistematika penulisannya
dapat dijelaskan dalam beberapa point : bagian awal skripsi sebelum pembahasan
materi pokok berisi halaman judul, halaman nota pembimbing, halaman
pengesahan, halaman motto, halaman persembahan, kata pengantar, transliterasi
dan daftar isi.

Bab I Pendahuluan. Bab ini membahas latar belakang masalah,
penegasan istilah, rumusan masalah, tujuan dan manfaat penelitian, telaah
pustaka, metode penelitian, dan sistematika penulisan.

Bab II Bab ini membahas tentang tinjauan konsep kerjasama (syirkah)
dalam Islam terdiri dari: pengertian kerjasama (syirkah), prinsip-prinsip -
kerjasama Islam, jenis dan macam-macam kerjasama, dan syirkah mudharabah,

Bab III Bab ini membahas tentang tinjauan investasi Reksa Dana yang
terdiri dari pengertian dan sejarah Reksa Dana, jenis-jenis Reksa Dana, dasar dan
badan hukum Reksa Dana, investasi Reksa Dana, keuntungan investasi Reksa

Dana.

5 Qe . .
Soejono, Abdul Rahman, Metode Penelitian Suatu Pemikiran dan Pener,
Rineka Cipta, 1999), hal. 23. apan, cet 1 (Jakarta,



I

Bab IV Bab ini membahas tentang analisis terhadap sistem dan

mekanisme Reksa Dana yang terdiri dari sistem investasi dan mekanisme

investasi.

Bab V Dalam bab ini penyusun sajikan tentang penutup meliputi

kesimpulan, saran-saran serta kata penutup.




BAB II NG L

TINJAUAN KONSEP KERJASAMA (SYIRKAH) DALAM ISLAM

A. Pengertian Kerjasama (Syirkah)

Dalam bahasa Arab, kerjasama dikenal dengan istilah “syirkah” yang
berasal dari kata &5 - iy -4S 14 yang berarti perseroan atau persekutuan.'
Menurut istilah syirkah (kerjasama) yaitu akad kerjasama antara dua pihak atau
lebih untuk suatu usaha tertentu, di mana masing-masing pihak memberikan
kontribusi bdana dengan kesepakatan bahwa keuntungan dan resiko akan
ditanggung bersama sesuai kesepakatan.

Nejatullah Sidiqi dalam buku Kemitraan Usaha dan Bagi Hasil dalam
Hukum Islam mendefinisikan syirkah adalah keikutsertaan dua orang atau lebih
dalam suatu usaha tertentu dengan sejumlah modal yang telah ditetapkan
berdasarkan perjanjian untuk bersama-sama menjalankan suatu usaha dan
pembagian keuntungan dan kerugian dalam bagian yang ditentukan.’

Sementara Umer Chapra dalam buku A/-Qur'an Menuju Sistem Moneter
yang Adil memberikan pengertian syirkah yaitu suatu bentuk organisasi dalam usaha
yang di dalamnya dua orang atau lebih mengambil bagian baik dalam pembiayaan

maupun dalam manajemen usaha, dalam proporsi yang sama atau tidak sama besar,

' Ahmad Warson Munawir, Kamus Arab Indonesia Al Munawir, cet | (Surabaya: Pustaka
Progressif, 1997), hal. 715.

? Syafei Antonio, Bank Syariah Wacana Ulama dan Cendikiawan, cet. | (Jakarta: Tazkia
Institute, 1999), hal 187.

IM. Nejatullah Sidiqi, Kemitraan Usaha dan Bagi Hasil Dalam Hulaum Islam, ter). Fahriyah
Mumtihani, cet | (Yogyakarta: Dana Bhakti Prima Yasa, 1996), hal. 8. ’
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laba dapat dibagi dengan perbandingan setara yang disepakati bersama, kerugian
harus dipikul secara proposional sesuai dengan perbandingan modal usaha.’

Taqyuddin An-Nabhdni dalam bukunya Membangun Sistem Iz'k(momi.
Alternatif memaparkan definisi syirkah adalah transaksi antara dua orang atau
lebih yang dua-duanya sepakat untuk melakukan kerja yang bersifat finansial
dengan tujuan mencari keuntungan.’ Transaksi perseroan (syirkah) tersebut
mengharuskan adanya 1jdb dan qabill sebagaimana yang dilakukan dalam
transaksi lainnya di mana salah satu diantara mereka mengajak yang lain untuk
mengadakan kerjasama dalam suatu masalah, sehingga kesepakatan tersebut
belum cukup hanya dengan kesepakatan untuk melakukan perseroan saja atau
memberikan modal untuk perseroan saja, tetapi harus mengandung makna
bekerjasama dalam suatu urusan.

Adapun mengenai syarat sah dan tidaknya transaksi perseroan sangat
tergantung pada sesuatu yang ditransaksikan, yaitu harus sesuatu hal yang bisa
dikelola dan sesuatu yang bisa diwakilkan sehingga mengikat semua pihak.®
Penulis menyimpulkan definisi syirkah (kerjasama) yaitu suatu bentuk organisasi
usaha yang dilakukan oleh dua orang atau lebih yang di dalamhya melakukan

usaha bersifat financial dengan tujuan mencari keuntungan.

* M. Umer Chapra, Al-Qur ‘an Menuju Sistem Moneter yang Adil, terj. Lukman Hakim, cet,
| (Yogyakarta: PT. Dana Bhakti Prima Yasa, 1997), hal. 45.

* Taqyuddin An-Nabhani, Membangun Sistem Ekonomi Alternatif, terj. Maghfur Wachid, cet.
4 (Surabaya: Risalah Gusti, 1996), hal. 153. ?

S Ibid.
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B. Prinsip-prinsip kerjasama dalam Islam
Sistem yang telah berlaku dengan dukungan perundang-undangan tersebut,
masih harus didukung dengan prinsip-prinsip kerjasama, yaitu menjadikan nilai-
nilai dasar agama sebagai tcmpat berpijak dalam membangun dan mulai bekerja.

Adapun prinsip-prinsip kerjasama dalam Islam sebagai berikut:

1. Kejujuran

Sikap jujur merupakan kesucian nurani yang memberikan jaminan
kebahagiaan spiritual, landasan berbuat, ketepatan bekerja, dipercaya dan

tidak dusta. Firman Allah SWT dalam surat Az-Zumar (39) ayat 32-33:
AU S IR TR Ll (R R CR R I
() 58D i
ey OyE L a8y & G, a¥all G Zg:ﬁg
Rusaknya perdagangan akibat adanya kebohongan, baik dusta dalam
menerangkan spesifikasi barang dagangannya atau mengunggulkan atas yang
lainya, dalam akad investasi harus lengkap dan transparan serta tidak boleh
ada keraguan, yang dapat menipu (ghardr). Dalam hal ini transaksi dalam
Reksa Dana tidak boleh atas produk dan jasa yang manfaatnya tidak dapat
diduga terutama karena ketidakpastian dan keraguan lain yang dapat
menyesatkan atau menipu pihak yang menerima obyek, baik itu dari sisi

investor atau manajer investasi.

7 Depag R1, A/-Qur'an dan Terjemahnya, (Semarang: Toha Putra, 1989) hal. 369.
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2. Amanah

Seorang amanah pasti memiliki landasan moral yang mulia. Dipercaya
karena kejujuranya dapat dijadikan landasan dalam bekerja sebagai wujud
betapa penting makna amanah dan terhindar dari sikap berkhianat.

Pemberian amanah merupakan hasil pengamatan tentang apa, siapa,
dan bagaimana yang mendapat kepercayaan tersebut. Kepercayaan yang
diberikan secara selektif, mencerminkan nilai plus, dan kepercayaan yang
diterima merupakan reward (penghargaan) yang mahal.®

Allah berfirman dalam surat Al-Anfdl (8) ayat 27-28.

040’0/0 ok}zz 0% .0 P 5

(Y AY Sl (AT (ST S5 B g Y AU e

“(YA) (..Jaf— el a.,Lp 3 o7, 4_,‘,_6\)“ Uy g:.\ Th t",LL"p\,

Di antara nilai-nilai yang terkait dengan kejujuran dan melengkapinya
adalah amanat, karena merupakan salah satu moralitas keimanan yang
konsekuensi amanah dalam Reksa Dana adalah alokasi aset dan strategi
investasi harus diuraikan secara jelas dalam prospektus investasi dan harus
menjadi pedoman bagi manajer investasi dalam mengambil keputusan

investasi untuk Reksa Dana.
3. Nasihat

Dan yang menyempurnakan serta menguatkan nilai kejujuran dan

amanah adalah nasihat, maksudnya menyukai kebaikan dan manfaat bagi

orang lain sebagaimana ia menyukai untuk dirinya sendiri dan menjelaskan

¥ A. Dahlan Rosyidin, Lembaga Mikro Pembiayaan Mudharabah, cet. 1 (Yogyakarta: Global
Pustaka Utama), hal. 64.

? Depag RI, Al-Qur'an ..., hal. 143.



kepada mereka cacat-cacat yang tersembunyi pada barang yang ia ketahui,
tetapi pembeli tidak dapat melihatnya karena tidak tampak. 10
Dalam transaksi tidak boleh terdapat riba

Islam telah melarang riba, berapapun jumlahnya baik sedikit maupun
banyak. Harta hasil riba hukumnya jelas-jelas haram. Dan tidak seorangpun
boleh memilikinya, serta harta itu harus .dikembalikan kepada pemiliknya,
jika mereka telah diketahui. Mengenai ayat pelarangan riba telah

dikemukakan dalam surat al-baqarah ayat 275. "'

. Tidak boleh adanya unsur ghardr (ketidakpastian) dan maysir (perjudian)

Menjalankan suatu usaha secara buta tanpa memiliki pengetahuan
yang cukup atau memjalankan suatu trat'lsaksi yang resikonya berlebihan
termasuk unsur ghardr. Dan apabila dalam transaksi terdapat kelalaian dalam
menetapkan poin-poin perjanjian maka dapat menimbulkan resiko hal ini
mengakibatkan adanya ketidakpastian dalam suatu kerjasama.Agama Islam
telah melarang perjudian dalam segala bentuknya, karena menganggap harta
yang diperoleh melalui perjudian sebagai harta yang bukan termasuk hak
milik. Seperti yang diterangkan dalam surat al-Maidah ayat 90-91. Allah
telah menjadikan semua yang dilarangnya dalam surat ~al-Maidah adalah
perbuatan setan. Padahal setan tidak akan memberikan sesuatu selain
kejahatan. Allah juga memerintahkan agar inenjauhinya, karena akan

mendapat keuntungan. Dan diantara bentuk penckanan tersebut adalah

1 Yusuf Qardhawi, Peran Nilai dan Moral dalam Perekonomian Isiam, terj. Didin

Hafidudin, (Jakarta: Robbani Press, 1997), hal. 299.

"' Taqyuddin an-Nabhani, Membangun ..., hal. 200.
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ancaman, yaitu munculnya permusuhan dan kebencian di kalangan peminum
minuman keras dan pelaku per;j udian.'?
6. Transparan

Dalam melakukan kerjasama hendaknya terdapat informasi yang jelas.

Seperti dalam Reksa Dana diwajibkan memberikan informasi atas

. perkembangan portofolio dan biayanya, secara berkala dan kontinyu. Dengan
demikian investor dapat memantau keuntungan dan resiko investasinya.
Sehingga dengan adanya informasi yang jelas maka tidak akan terjadi
kesalahpahaman di kemudian hari."

Melihat beberapa prinsip kerjasama dalam Islam di atas dapat
disimpulkan bahwa adanya suatu kebolehan dalam melakukan kerjasama
dengan pihak Reksa Dana, yang mana di dalamnya membantu penempatan
dana untuk diinvestasikan, yang terutama dityjukan untuk memenuhi
kebutuhan kelompok investor yang menginginkan memperoleh pendapatan
investasi dari sumber dan cara yang bersih yang dapat dipertanggung
jawabkan secara religius, serta adanya moralitas terhadap diri manusia untuk
menentukan suatu perbuatan atau tindakan yang akan dilakukannya dalam

berinvestasi yang sejalan dengan prinsip kerjasama dalam Islam.

C. Jenis dan Macam-Macam Kerjasama (syirkah)

Secara garis besar syirkah dapat dibagi kepada syirkah amlak dan syirkah

‘uqud.*

2 Ibid., hal. 199.

13 . . e - .
" lggi H. Achsien, /nvestasi Syari‘ah di Pasar Modal, cet. 2 (Jakarta: Gramedia P
Utama, 2003), hal. 81. - Gramedia Pustaka

14 N
Muhammad, Kontruksi Mudharabah Dalam Bisnis Syariah, cet 1 (Y :
2003), hal. 33. (Yogyakarta: STIS,
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1. Syirkah Amlak
Syirkah Amlak berarti eksistensi suatu perkongsian tidak perlu kepada
suatu kontrak yang membentuknya tetapi terjadi dengan sendirinya. Bentuk
syirkah amlak ini terbagi menjadi amlak jabr dan amlak ikhtiar.
a. Amlak Jabr
Amlak Jabr adalah perkongsian yang terjadi secara otomatis dan paksa.
Otomatis berarti tidak memerlukan kontrak untuk membentuknya. Paksa
tidak ada alternatif untuk menolaknya. Hal ini terjadi dalam proses waris
mewaris, manakala dua saudara atau lebih menerima warisan dari orang
tua mereka.
b. Amlak Ikhtiar
Amlak Ikhtiar adalah perkongsian yang terjadi secara otomatis tetapi
bebas. Otomatis seperti pengertian di atas, bebas berarti adanya pilihan
untuk menolak contoh dari jenis perkongsian ini dapat dilihat apabila dua
orang atau lebih mendapatkan hadial; atau wasiat bersama dari pihak
ketiga.'’
2. Syirkah ‘Uqud
Kerjasama sempurna karena masing-masing pihak mengikat kontrak
secara sukarela untuk menahan modal bersama serta berbagi hasil dan
kerugian yang mungkin ditimbulkan dari kerjasama itu. Perjanjian itu dapat

dibuat secara tertulis atupun tidak tertulis.'®

'S Ibid, hal.34.

16 Umer Chapra, A/-Qur'an..., hal. 236,
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Syirkah ‘Uqud (Transaksional) menurut mayoritas ulama terbagi

beberapa bagian:

a. Syirkah Al'Inan.
Syirkah Al‘lnan adalah kontrak kerjasama antara dua orang atau lebih.
Setiap pihak memberikan suatu porsi dari keseluruhan dana dan
berpartisipasi dalam kerja. Kedua pihak berbagi dalam keuntungan dan
kerugian bersama sebagaimana yang telah disepakati diantara mereka.
Namun porsi masing-masing pihak, baik dalam dana, bagi hasil, berbeda
sesuai dengan kesepakatan mereka.'” Contohnya kerjasama antara si A
dan si B untuk mendirikan sebuah perusahaan konveksi modal ditanggung
keduanya si A andil 60% dan si B andil 40%, kedua-duénya berpartisipasi
dalam pekerjaan itu, kemudian keuntungan dibagi sesuai kesepakatan
bersama.

b. Syirkah Mufawwadah
Syirkah Mufawwadah adalah kontrak kerjasama antara dua orang atau
lebih. Setiap pihak memberikan suatu porsi dari keseluruhan dana dan
berpartisipasi dalam kerja. Setiap pihak membagi keuntungan dan
kerugian secara bersama. Dengan demikian syarat utama dari jenis
musyarakah ini adalah kesamaan dana yang diberikan, kerja, tanggung
jawab dan beban hutang dibagi oleh masing-masing pihak.'® Contohnya

kerjasama antara si A dan si B untuk mendirikan sebuah salon, modal

' Syafi‘i Antonio, Bank..., hal 188.
' Ibid, hal. 189.
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ditanggung kedua belah pihak dan porsinya harus sama-sama 50%,
kemudian keuntungan dan kerugian ditanggung bersama.
¢. Syirkah Abdan
Syirkah Abdan adalah kerjasama antara dua orang atau lebih
dengan badan masing-masing, seperti kerjasama seorang dokter di klinik,
atau sesama tukang jahit atau tukang cukur dalam salah satu pekerjaan.'
Contohnya kerjasama antara dua orang dokter untuk mendirikan sebuah

klinik kemudian keuntungan dibagi bersama.
d. Syirkah Wujih
Syirkah Wujith adalah persekutuan-persekutuan antara dua pihak
pengusaha untuk melakukan kerja sama di mana masing-masing pihak
sama sekali tidak menyertakan modal. Mereka menjalankan usahanya
berdasarkan kepercayaan pihak ketiga. Keuntungan yang dihasilkan
dibagi berdasarkan kesepakaatan bersama.?® Contohnya kerjasama antara
dua orang atau lebih dalam suatu usaha pemasaran si A memberikan
kepercayaan pada si B dan rekan-rekannya untuk memasarkan produk-
produknya karena ahli dalam bidang pemasaran, kemudian keuntungan
dibagi berdasarkan kesepakatan seperti 50% untuk si A dan 50% untuk si
B dan rekan-rekannya.
e. Syirkah Mudhdrabah
Syirkah Mudhdrabah adalah kerjasama yang dibentuk oleh pihak
penyandang dana (shdhibul madl) dan pihak pengelola (mudhdrib),

' Abdulldh al-Muslim, dkk., Figh Ekonomi Keungan Islam, terj. Abu Umar Basyir, cet. 1
(Jakarta: Darul Haq, 2004), .hal. 148. >

0 Ghufron A. Mas’adi, Figh Muamlah Konstektual, cet. 1 (Jakarta: RajaGrafindo Persada
2002), hal. 194. ’
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keuntungan dibagi berdasarkan kesepakatan sedangkan kerugian usaha
ditanggung oleh shahibul mdl. Sahnya syirkah mudhdrabah terjadi jika
shahibul mal telah meyetorkan harta kepada mudhdrib. Pihak shdhibul
mdl tidak diperbolehkan ikut mengelola, begitu pula pihak mudhdrib
tidak diperbolehkan melakukan suatu kegiatan usaha atau transaksi
tertentu tanpa sejin dari pihak shdhibul mdl*' Contohnya kerja sama
antara si A dan si B untuk mengelola suatu usaha seperti gula. Namun si
B tidak punya modal, modal dari si A semua dan si B sebagai
pengelolanya kemudian keuntungan dibagi berdasarkan kesepakatan

seperti 60% untuk s/idhib al-mdl dan 40% untuk mudhdrib.

Di samping itu masih terdapat bentuk lain yang sesuai dengan ajaran
Islam, sehingga mampu membatasi praktik-praktik pasar yang tidak sehat,
meliputi keterbukaan pada semua bahan material pada modal dan deviden yang
ditawarkan di pasar primer dan pasar sekunder, menghilangkan praktik
perdagangan yang tidak fair, dan membatasi manipulasi harga patungan yang

dilakukan oleh pedagang perantara, pemegang saham dan spekulan lain.?
D. Syirkah Mudhdrabah
Di antara ke lima macam-macam syirkah (kerjasama) tersebut penulis
akan memaparkan lebih lanjut tentang syirkah mudhdrabah. Karena, di antara

beberapa jenis syirkah yang ada, syirkah mudhdrabah merupakan salah satu

bentuk transaksi syirkah yang dekat dengan investasi Reksa Dana.

2! Hidayatullah Mutaqien, “Telaah Kritis Pasar Modal Syariah”
www.e-syari’ah.net/artikel.asp?id:23

* Hulwati, Transaksi saham Di Pasar Modal Indonesia Perspektif Hukum Ekonomi Islam
(Yogyakarta: UII Press, 2001), hal. 57. ’




1. Pengertin Mudhdrabah
Menurut Sayyid Sabiq dalam buku Figh Sunnah jilid 13 memberi

pengertian bahwa mudhdrabah berasal dari kata p=2 ¥ (4 < o yaitu

bepergian untuk urusan dagang, jadi yang di maksud mudhdrabah di sini
ialah akad antara dua orang di mana untuk salah seorangnya mengeluarkan
sejumlah uang kepada pihak lain untuk usaha, dan laba dibagi dua sesuai
dengan kesepakatan.”’

Abdurrahman al-Jaziri memberi arti mudhdrabah sebagai ungkapan
terhadap pemberian harta dari seseorang kepada orang lain sebagai modal
usaha yakni keuntungan yang diperoleh akan dibagi di antara mereka berdua
dan jika rugi ditanggung oleh pemilik modal **

Menurut Helmi Karim dalam bukunya Figh Muamalah bahwa
mudhdrabah adalah salah satu bentuk kerjasama dalam bidang ekonomi,
yang biasa pula disebut girad yang berarti a/ gath‘, (potongan). Kata
mudhdrabah berasal dan akar kata dharaba pada kalimat al-dharb fi al-ardh,
yakni bepergian untuk urusan dagang. Menurut istilah syara® mudhdrabah
berarti akad antara dua pihak untuk kerjasama dalam usaha perdagangan
dimana salah satu pihak memberikan dana kepada pihak lain sebagai modal
usaha, dan keuntungan dibagi antara mereka berdua sesuai dengan perjanjian

yang telah disepakati.”’

2 Sayyid Sabiq, Figh Sunah jilid 13, (Bandung: PT. Al- Ma’arif, 1998), hal, 31,

24 s ]
Abd ar-Rahman Al- Jaziri, Kitab al- Figh ‘Ala al- Mazahib al-Arba’ah. (Mesir- at- Tii
al-Kubra, tt), 111: 34. , (Mesir: at- Tijarat,

2 Helmi Karim , Figih Muamalah, cet. 2 (Jakarta: PT. RajaGrafindo Persada 1997), hal 11.
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Sedangkan menurut istilah, definisi midhdrabah yang, dikemukakan oleh

para ulama antara lain sebagai berikut:

a.

Mudhdrabah adalah akad antara kedua pihak saling menanggung, salah satu
pihak menyerahkan hartanya kepada pihak lain untuk diniagakan dengan
bagian yang telah ditentukan. Dari keuntunganya akan diperoleh setengah atau
sepertiga bagian dengan syarat yang telah ditentukan diantara kedua belah
pihak tersebut.2®

Menurut Hanafiyah, mudhdrabah adalah akad syirkah dalam laba, satu pihak
pemilik harta dan pihak lain pemilik jasa.

Jadi mudhdrabah memandang tujuan dua pihak yang berakad yang berserikat
dalam keuntungan, karena harta diserahkan kepada yang lain dan yang lain
punya jasa mengelola harta itu. 7

Menurut Syafi‘iyah, bahwa mudhdrabeh ialah akad yang menentukan
seseorang yang menyerahkan hartanya kepada yang lain untuk diniagakan >
Menurut Malikiyah, mudhdrabah adalah perwakilan, dimana pemilik harta
mengeluarkan hartanya kepada yang lain untuk diperdagangkan dengan
pembayaran yang ditentukan (mas dan perak).29

Menurut Hambali, mudhdrabah adalah penyerahan suatu modal tertentu

dan jelas jumlahnya atau semaknanya kepada kepada orang yang

mengusahakanya dengan mendapatkan bagian tertentu dari keuntunganya.*

26 Hendi Suhendi, Figih Muamalah, cet. | (Jakarta: RajaGrafindo Persada, 2002), hal. 136.

27 Ibid, hal. 136.

28 Ibid, hal. 137.

Y 1bid, hal. 136.

3% Abd ar-Rahman al-Jaziri, Figh ala. ., hal. 42.
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Dari keterangan tersebut di atas dapat diambil suatu pengertian bahwa
pada prinsipnya mudhdrabah adalah suatu bentuk kerjasama antara orang yang
memiliki modal dengan orang yang mampu mengelola modal, dan keuntungan
dari hasil tersebut dibagi dua atas kesepakatan yang telah dibuat sebelumnya,
apabila terjadi kerugian di antara mereka maka yang menanggung adalah orang
. yang memiliki modal sedang pihak yang mengelola hanya rugi waktu dan
keuntungan bagi hasil tersebut, jika kerugian itu mutlak karena bisnis bukan
karena disengaja atau karena kecurangan.

Oleh karena itu kaum muslimin sepakat bahwa mudhdrabah adalah
kerjasama yang diperbolehkan karena membawa kemaslahatan. Tidak terlepas
dari hal tersebut dalam bermuamalah Allah memerintahkan kepada manusia agar
berusaha dan berihtiar semaksimal mungkin dalam memperbaiki  dan

meningkatkan kesejahteraan hidupnya.

. Dasar Hukum Mudhdrabah

Secara umum, dasar hukum mudhdrabah lebih mencerminkan anjuran
untuk melakukan usaha. Hal ini nampak dalam ayat-ayat dan hadis sebagai
berikut:

a. Al-Qur'an
31 M o, 7 o ':o{:c, .o’° ,’_JJo_z’.e}z.-v
fﬂ\&}mu’a O 422y goj)f\ss O 51 22 09,19 ...
Yang menjadi argumen dari surat al-Muzammil ayat 20 adalah

adanya kata yadhribu yang sama dengan kata mudhdrabah yang berarti

melakukan suatu perjalanan usaha untuk mencari karunia Allah SWT,

3 Depag RI, Al-Qur'an dan Terjemahnya, (Semarang: Toha Putra, 1989), hal. 459.
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dari keuntungan investasinya.’’ Dimana di sini mudhdrabah sebagai
pelaksana dari orang yang melakukan perjalanan untuk mencari karunia

Allah dengan jalan perniagaan.

Dan juga terdapat dalam Q.S. al-Bagarah ayat 198.

Ayat-ayat tersebut memperbolehkan akad mudhdrabah sebagai
upaya untuk mendorong manusia untuk berusaha di jalan Allah SWT.
b. Sunnah
Di antara hadits yang berkaitan dengan mudhdrabah adalah hadits

yang diriwayatkan oleh Ibnu Majah.**

o
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Dari hadits tersebut dapat diketahui bahwa syirkah mudhdrabah
itu membawa kemaslahatan bagi manusia dalam rangka memenuhi
kebutuhan mereka, di mana di antara mereka tidak ada yang merasa

dirugikan melainkan merasa diuntungkan, dan kerjasama ini dapat

diambil sebagai suatu cara tertentu dalam berbisnis.

32 M. Syafi’i Antonio, Bank Syariah dari Teori ke Praktek, cet. 1(Jakarta: Gema Insani
Press, 2001), hal. 95-96.

33 pupag RI, Al-Qur'an..., hal. 24.

34 Khafid Abi ‘Abdullah Muhammad bin Yazid al-Qasimy, Sunah Ibnu Majah, Vol 1. Kitdb
Tijdrah, Bab Sirkah dan Mudhdrabah, (Beirut, Dar al-Fikr,1995), hal. 720. v S
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3. Rukun dan Syarat Mudhdrabah
Kerjasama dalam bentuk ini mempunyai rukun dan syarat. Adapun

rukun dari mudhdrabah ini yaitu: {jib dan qabil yang keluar dari orang yang

memiliki keahlian. Tidak disyaratkan adanya lafadh tertentu, tapi dengan
bentuk apa saja yang menunjukan makna mudhdrabah. Karena yang
dimaksud dalam akad ini adalah tujuan dan maknanya, bukan lafadz dan

35
susunan kata.

Mengenai rukun mudhdrabah para ulama berbeda pendapat, ulama

Hanafiyah berpendapat bahwa rukun mudhdrabah adalah ijdb dan gabil

dengan menggunakan kata mudhdrabah, muamalah atau yang searti

3
dengannya.*®

Menurut Jumhur Ulama menyatakan bahwa rukun mudhdrabah
adalah orang yang berakad, modal, keuntungan kerja dan akad.”’
Menurut ulama  Syafi’iyah, bahwa kerjasama mudhdrabah

terselenggara atas enam rukun yaitu

Pemilik Modal

Modal yang diserahkan

Orang yang berniaga

Perniagaan yang dilakukan

Jjdb (Pernyataan penyerahan)
Qabil (Pernyataan penerimaan)™®

"o a0 op

[jéb qabal dinilai tidak ada bila sekiranya pihak-pihak atau salah satu

pihak yang melakukan fjdb qabil/ belum mukallaf (orang lain yang belum

* Sayid Sabiq, Figh..., hal. 33.

3 Rachmat Syafe’i, Figh Muamalah, cet. | (Bandung: CV. Pustaka Setia, 2001), hal. 226.

37 Abdul Aziz Dahlan, Ensiklopedi Hukum Islam, (Jakarta: Ichtiar Baru Van Hoeve, 1996),
hal. 1197.

38 Abdurahman Al Jaziri, Figh’ ala..., hal. 44.
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dikuasakan untuk itu). Karena #jdb dan gabi/ mencerminkan kerelaan untuk
kerjasama, maka tidak boleh salah satu pihak dari orang yang melakukan
akad dalam keadaan terpaksa.’”

Adapun syarat-syarat sah mudhdrabah secara umum yang
berhubungan dengan rukun-rukun mudhdrabah itu sendiri adalah

a. Modal-modal barang yang diserahkan berbentuk uang tunai, maka bilé
barang itu berbentuk emas, perak atau barang dagangan lainya, maka
mudhdrabah tersebut batal.

b. Bagi yang melakukan akad disyaratkan mampu melakukan tasharruf,
maka dibatalkan akad anak-anak yang masih kecil, orang gila, dan orang
yang berada di bawah pengampuan.

c. Modal harus diketahui dengan jelas agar dapat dibedakan antara modal
yang dikelola dengan keuntungan dari pegelolaan tersebut yang akan
dibagikan kepada kedua belah pihak sesuai dengan perjanjian yang telah
disepakati.

d. Keuntungan yang akan menjadi milik pengelola dan pemilik modal harus
jelas prosentasenya, umpamanya setengah, sepertiga, seperempat.

e. Melafadzkan jjdb dari yang punya modal, seperti: “aku serahkan uang ini
kepadamu untuk dagang”, jika ada keuntungan akan dibagi dua dan gabil
dari pengelola

f. Mudhdrabah bersifat mutlak, pemilik modal tidak mengikat pengelola

harta untuk berdagang di negeri tertentu, memperdagangkan barang

% Helmi Karim, Figh mua..., hal. 14.
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tertentu, pada waktu tertentu, sementara di lain waktu tidak, karena
persyaratan mengikat sering menyimpang dari tujuan akad yaitu
keuntungan.*’

Mengenai syarat sah kerjasama ini adalah tergantung kepada masing-
masing rukun di atas. Pelaku niaga dan pemilik modal keduanya disyaratkan
hendaknya merupakan orang yang memiliki keahlian mendayagunakan harta,
sebagaimana keadaan pada seluruh perjanjian karena tidak sah perjanjian
kerjasama yang dilakukan oleh anak kecil, orang gila atau orang yang dipaksa
dan lain sebagainya.

Menurut Sayid Sabiq dalam bukunya FFigh Sunah jilid 13 menjelaskan
mengenai syarat-syarat mudhdrabah adalah

a. Bahwa modal itu berbentuk tunai, jika ia berbentuk emas dan perak
batangan, atau barang perhiasan atau barang dagangan maka tidak
sah.

b. Bahwa 1a diketahui dengan jelas, agar modal yang diperdagangkan
dengan keuntungan yang dibagikan untuk kedua belah pihak, sesuai
dengan kesepakatan.

c. Bahwa keuntungan yang menjadi milik pekerja dan pemilik modal
jelas prosentasenya.

d. Bahwa mudhdrabah itu bersifat mutlak, pemilik modal tidak mengikat
si pelaksana untuk berdagang di negeri tertentu dan pada waktu
tertentu, sementara di waktu lain tidak, karena persyaratan yang
mengikat seringkali dapat menyimpang dari tujuan akad yaitu
keuntungan.‘“

Jadi dalam melakukan kerjasama mudhdrabah ini  hendaklah
mencerminkan kerelaan untuk bekerjasama, maka tidak boleh salah satu
pihak dari orang yang melakukan kerjasama ini dalam keadaaan terpaksa.

Dan kepada pihak yang memberikan modal dituntut supaya modal yang

%0 Hendi Suhendi, Figh Mua..., hal. 139-140
4 Sayid Sabiq, Figh..., hal. 33-34.
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diberikan itu miliknya sendiri, bukan milik orang lain. Di sisi lain pihak yang
menerima modal tersebut hendaklah seorang yang jujur (amanah) dalam arti
bahwa ia bisa dipercaya untuk menjalankan modal sekaligus menjaga modal
yang diberikan. Hal ini diperlukan karena pihak yang diberi modal itu tidak
diwajibkan bertanggungjawab atas kerugian, kecuali kerugian itu disebabkan
kelalaian pihak pelaksana modal, seperti modal itu dipinjamkan kepada pihak
lain.

Dari syarat sah mudhdrabah di atas penulis dapat menyimpulkan
bahwa syarat mudhdrabah yang paling utama adalah kerelaan dan tidak ada.
unsur paksaan dari siapapun, karena dalam suatu kerjasama permodalan ini
dibutuhkan suatu sifat jujur dan amanah agar tidak terjadi suatu masalah dan
kerugian di dalamnya. Selain itu modal haruslah milik sendiri bukan milik
orang lain dan harus dinyatakan dengan jelas. Adapun keuntungan dari
kerjasama ini haruslah dibagi dua sesuai dengan perjanjian yang telah

disepakati sebelum akad.

. Bentuk-Bentuk Mudhdrabah

Dilihat dari transaksi yang dilakukan oleh pemilik modal dengan

pekerja, mudhdrabah terbagi menjadi:
a. Mudhdrabah Muthlagah

Mudhdrabah Muthlagah yaitu bentuk kerjasama antara shdhibul

mdl dan mudhdrib yang cakupannya atau panyerahannya modal kepada

seseorang tanpa memberikan batasan cukup luas dan tidak dibatasi oleh

jenis usaha waktu. dan daerah bisnis. Atau dengan kata lain penyerahan

modal mutlzk untuk suatu transaksi tertentu tanpa dibarengi oleh suatu

syarat-syarat tertentu.
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Dalam mudhdrabah mutiaqah, pekerja (mudhdrib) bebas untuk
mengelola modal yang diberikan oleh pemilik modal (shdhibul mal)
dengan usaha apa saja yang menurutnya akan mendapatkan keuntungan

dan di daerah mana saja yang diinginkan.

b. Mudhdrabah Mugayyadah
Mudhdrabah Muqgayadah yaitu bentuk kerjasama antara pemilik modal
dengan pengelola modal yang dibatasi oleh jenis usaha, waktu atau tempat

usaha.

Adapun dalam transaksi kerjasama mudhdrabah mugayyadah, pemilik
modal (shahib al-mal) memberi batasan kepada pekerja (mudhdrib) untuk
mengikuti syarat-syarat yang dikemukakan oleh pemilik modal, seperti harus
membeli barang tertentu atau membeli barang pada orang tertentu.*?

5. Berakhirnya Akad Mudhdrabah

Akad mudhdrabah dinyatakan batal dalam hal-hal sebagai berikut:

a. Modal usaha habis di tangan pemilik modal sebelum dikeiola oleh
pengelola

b. Salah satu dari orang yang berakad meninggal dunia
Jika pemilik modal wafat, menurut jumhur Ulama, akad tersebut
batal, karena akad mudhdrabah sama dengan wakalah (perwakilan yang
gugur disebabkan wafatnya orang mewakilkan, dan akad mudhdrabah tidak
bisa di wariskan. Ulama madhab Maliki berpendapat jika salah seorang
yang berakad meninggal dunia, akadnya tidak batal, dan akad mudhdrabah

bisa diwariskan.

42 Dahlan Rosyidin, Lembaga...., hal. 34.
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c. Salah seorang yang berakad menjadi gila. Karena orang gila tidak cakap

bertindak hukum.*

Wahbah Zuhaily juga mengemukakan bahwa ada hal-hal lain yang dapat
menyebabkan berakhirnya akad mudhdrabah ini yakni dengan adanya
pembatalan mudhdrabah dan orang yang melakukan akad mengetahui
pembatalan tersebut, salah seorang aqid meninggal dunia baik pemilik modal
atau pengusaha dan pemilik modal murtad (keluar dari Islam). Demikian juga
halnya, mudhdrabah batal apabila modal tersebut dibelanjakan oleh pemilik

modal sehingga tidak ada lagi yang bisa dikelola pekerja.**

* Ibid, hal. 37.

“ Wahbah Zuhaily, Kitah al-Figh al-Islimy wa Adillatuhu, vol. 1V Darl al-Figr, 1989
hal. 872. ' T




BAB I1I

TINJAUAN TENTANG INVESTASI REKSA DANA

A. Pengertian Reksa Dana dan Sejarah Reksa Dana

1.

hal. 5.

Pengertian Reksa Dana

Investasi melalui Reksa Dana (Mutual Funds) di Indonesia dapat
dikatakan belum begitu populer seperti di negara-negara maju. Hal ini
tampak dari jumlah perusahaan Reksa Dana dan jenis Reksa Dana yang
dite_rbitkan masih belum begitu banqu dan pengetahuan masyarakat
terhadap Reksa Dana juga masih sangat terbatas.

Secara umum dapat dikemukakan bahwa Reksa Dana merupakan
salah satu bentuk investasi di mana para investor secara bersama melakukan
investasi dalam suatu himpunan dana dan selanjutnya himpunan dana tersebut

diinvesitasikan dalam berbagai bentuk pasar.’

Dalam Undang-Undang No 8 / 1995 tentang Pasar Modal
memberikan definisi Reksa Dana sebagai berikut:

«“Reksa Dana adalah wadah yang dipergunakan untuk menghimpun dana
dari masyarakat pemodal untuk selanjutnya diinvestasikan dalam
portofolio efek oleh Manajer Investasi.™

Undang-undang Pasar modal menetapkan bahwa Reksa Dana dapat

diartikan dalam bentuk perusahaan perseroan atau dalam bentuk kontrak

! Martono, Bank dan Lembaga Keuangan Lain, cet. 3 (Yogyakarta: Ekonisia, 2004), hal. 209

2 Undang-Undang Pasar Modal No 8/ 1995 pasal 1.27, cet.1 (Jakarta: Sinar Grafika 1996)

32
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investasi kolektif' baik berbentuk Reksa Dana terbuka atau Reksa Dana
tertutup.3

Reksa Dana dalam bentuk perseroan didirikan oleh perseroan yang
telah mendapatkan izin usaha dari Bapepam. Sedangkan Reksa Dana
berbentuk kontrak investasi kolektif harus dikelola oleh manajer investasi

berdasarkan kontrak, akan tetapi, kontrak Reksa Dana berbentuk perseroan

dilakukan antara direksi perusahaan Reksa Dana dengan manajer investasi,
sedangkan kontrak pengelolaan Reksa Dana yang berbentuk kontrak investasi
kolektif dibuat antara manajer investasi dengan Bank Kustodian.*

Dari pengertian tersebut terdapat 3 aspek yang perlu diperhatikan
dalam Reksa Dana, yaitu
e Dana dari masyarakat (pemodal )
e Investasi pada instrumen Pasar Modal maupun Pasar Uang

e Manajer Investasi

Aspek pertama, yaitu dana yang dihimpun dari masyarakat yang
terdiri dari individu, perusahaan dan lembaga lain. Dana dari masyarakat

tersebut merupakan dana sementara yang menganggur yang diinvestasikan

untuk memperoleh pendapatan. Misalnya dana dari perusahaan asuransi dan

hal. 5.

3 Undang-Undang Pasar Modal No 8/ 1995 pasal 1.27, cet.l (Jakarta: Sinar Grafika, 1996)

4 Asril Sitompul, Reksa Dana Pengantar dan Pengenalan Umum, cet.1 (Bandung: PT Citra

Aditye Bhakti, 2000), hal. 5.
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dana pensiun. Dana dari lembaga tersebut biasanya diinvestasikan pada surat-
surat berharga jangka panjang seperti saham dan obligasi.

Aspek kedua, diinvestasikan pada instrumen efek atau surat-surat
berharga yang diperjualbelikan di pasar inodal maupun pasar uang seperti
saham, obligasi, Sertifikat Bank Indonesia, deposito berjangka, commercial
paper, dan sebagainya.

Aspek ketiga, merupakan lembaga yang mengelola Reksa Dana yang
dikelola oleh sebuah tim yang terdiri dari beberapa orang dan diawasi oleh
sebuah komite. Tenaga-tenaga yang duduk di tim dan komite tersebut adalah
tenaga-tenaga yang profesional yang memiliki wawasan dalam jangka'
menengah dan jangka panjang.’

Melihat dari uraian pengertian Reks.a Dana di atas maka dapat penulis
simpulkan bahwa Reksa Dana adalah suatu perusahaan yang menghimpun
uang dari pemodal dan dikelola oleh manajer investasi untuk membeli saham,
surat-surat berharga dengan uang yang telah terkumpul.

Sejarah Reksa Dana

Pada awalnya Reksa Dana didirikan di Belgia dengan adanya
perusahaan investasi tertutup (close end investment) pada pertengahan abad
1800, kemudian disusul oleh perusahaan Reksa Dana dengan nama (Foreign

dan Colonial Invetment Trust) di Inggris pada tahun 1868 dengan pencetus

Mr. Lord West Bury. Delapan tahun kemudian, perusahaan Reksa Dana telah

5 Martono, Bank dan lembaga...., hal. 210.
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berkembang menjadi 18 Reksa Dana.® Reksa Dana di Australia dikenal

dengan Unit Trust mulai dikenal pada tahun 1930. Akan tetapi, perkembangan
Reksa Dana cukup tinggi baru dimulai pada tahun 1983. Pada awal tahun 1994
ada sebesar US$ 44 miliar yang diinvestasikan pada Reksa Dana.

Di negara tetangga, Malaysia, Reksa Dana mulai didirikan pada tahun
1968 yang dikenal dengan Unit Trust karena perekonomian dan hukumnya

mengikuti Inggris. Pada tahun 1994 ada 12 perusahaan Unit Trust dan 4

perusahaan Properiy Trust yang mengelola 36 Reksa Dana.’

Di Indonesia, Reksa Dana mulai dikenal sejak tahun 1976, ketika
pemerintah mendirikan perusahaan sekuritas dengan nama PT. Dana Reksa.
Perusahaan ini mempunyai hak monopoli untuk membeli saham dan
selanjutnya perusahaan menerbitkan sertifikat yang dikenal dengan nama
sertifikat Dana Reksa. Pada tahun 1995 berdiri sebuah Reksa Dana tertutup,
yaitu PT. BDNI Reksa Dana. Perusahaan ini menerbitkan 600 juta saham
dengan nilai Rp 300 miliar dengan penawaran ke publik sebanyak 400 juta
saham dan 200 juta saham sudah dibeli Gajah Tunggal Group sebagai pemilik
awal dari PT. BDNI Reksa Dana. Kemudian pemerintah dengan perSCtujuan'

DPR mengesahkan Undang-Undang tentang keberadaan Reksa Dana No. 8

Tahun 19958

6 Adler Haymans Manurung, Lima Bintang Agen Penjual Reksa Dana, cet. 1 (Jakarta: Ghalia

[ndonesia, 2002), hal. 15-1 7.

7 Ibid., hal. 17.

* Ibid., hal. 18.
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B. Jenis-jenis Reksa Dana
Reksa Dana dapat dibedakan menurut alokasi asetnya dan strategi
investasi yang dipilih oleh manajer investasi. Yang disebut dengan alokasi aset
adalah pemilihan jenis dan komposisi efek dalam portofolio investasi. Alokasi
aset dan strategi investasi ini harus diuraikan secara jelas dalam prospek investasi
dan harus menjadi pedoman bagi manajer investasi dalam mengambil keputusan
investasi untuk Reksa Dana. Jadi manajer investasi harus benar-benar memahami

kebutuhan pemodal sebelum mendirikan suatu Reksa Dana

Jenis-jenis Reksa Dana dibedakan menjadi empat jenis yaitu:
1. Reksa Dana Pasar Uang

Reksa Dana Pasar Uang adalah Reksa Dana yang melakukan investasi
100% pada efek pasar uang. Efek pasar uang adalah efek-efek hutang yang
berjangka kurang dari satu tahun. Efek yang masuk dalam kategori ini
meliputi deposito, Sertifikat Bank Indonesia, obligasi serta efek hutang
dengan jatuh tempo kurang dari satu tahun.

Reksa Dana Pasar Uang merupakan Reksa Dana dengan tingkat resiko
paling rendah. Di lain pihak, potensi keuntungan Reksa Dana ini terbatas
hasil investasi Reksa Dana Pasar Uang umumnya mirip dengan tingkat suku
bunga deposito, karena hampir sebagian besar portofolio Reksa Dana Pasar
Uang terdiri dari deposito. Reksa Dana ini sangat cocok untuk jangka pendek,
sebagai pelengkap investasi deposito atau tabungan yang sudah ada. Tujuan

investasi ini untuk memberikan perlindungan kapital dan untuk menyediakan

likuiditas yang tinggi.”

9z - 1di U
Eko Prio pratomo, Ulaidilah Nugraha, Reksa Dana Solusi Perenc i i
Modern, Cet. 2 (Jakarta: PT Gramedia Pustaka Utama, 2003), hal. 68. neanaan nvestasi Di Era
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2. Reksa Dana Saham

Reksa Dana Saham adalah Reksa Dana yang melakukan investasi
sekurang-kurangnya 80% dari portofolio yang dikelola kedalam efek bersifat
ekuitas (saham). Berbeda dengan efek pendapatan tetap seperti deposito dan
obligasi, dimana investor lebih berorientasi pada pendapatan bunga, efek

saham umumnya memberikan potensi hasil yang lebih tinggi berupa Capital

Guain melalui pertumbuhan harga-harga saham. Selain dari Capital Gain, efek
1 saham juga memberikan hasil lain berupa Deviden.

Dibandingkan dengan Reksa Dana yang lain, Reksa Dana saham
memberikan potensi pertumbuhan nilai in\;estasi yang lebih besar, demikian
juga resikonya. Reksa Dana saham menjadi alternatif menarik bagi investor
yang mengerti potensi investasi pada saham untuk jangka panjang, sehingga
dana yang digunakan untuk berinvestasi merupakan dana untuk kebutuhan
jangka panjangnya. Dengan demikian, resiko fluktuasi nilai investasinya,
yang mungkin saja suatu saat menjadi negatif dalam jangka pendek, tidak
membuatnya gusar dan melakukan tindakan yang justru merugikan dirinya.

Jadi, investor selain harus mengerti bahwa investasi saham merupakan

investasi jangka panjang, investasi juga harus mengerti dan bersedia

menerima resiko investasi yang menyertainya. 10

3. Reksa Dana Pendapatan Tetap

Reksa Dana yang apabila dalam alokasi investasi ditentukan bahwa
efek hutang dan sisanya dapat diinvestasikan (seluruh atau sebagian dalam

efek hutang), maka Reksa Dana ini disebut sebagai Reksa Dana pendapatan

1 1bid., hal. 72.
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tetap. Karena dapat memiliki saham yang secara umum mempunyai resiko
yang lebih tinggi. Reksa Dana ini sangat sesuai bagi pemodal yang tidak
berkeberatan untuk menanggung resiko kehilangan sebagian kecil dari modal
awal untuk mendapatkan kemungkinan memperoleh pendapatan yang cukup
besar dibandingkan dengan hasil investasi deposito.

Rcksa Dana Campuran

Reksa Dana ini mempunyai kebebasan dalam menentukan alokasi aset
sehingga dapat sewaktu-waktu mempunyai portofolio investasi dengan
mayoritas obligasi. Dengan demikian, bila biaya pemakaian dana sedang
tinggi maka pasar modal umumnya melesu dan harga saham cenderung
menurun, sebaliknya bila biaya pemakaian biaya dana sedang rendah maka

pasar modal umumnya akan bergairah dan harga saham cenderung

meningkat.l :

C. Dasar dan Bentuk Badan Hukum

1.

Dasar Hukum

Reksa Dana sebagai emiten (pemilik perusahaan), memiliki ciri

spesifik, sehingga perlu diatur secara khusus melalui Undang-Undang Nomor

g Tahun 1995 tentang Pasar Modal, posisi Reksa Dana mendapat penckanan
secara khusus, mulai dari pasal 18 hingga pasal 29, pasal-pasal tersebut
dibagi ke dalam dua bagian yakni: Pertama, menguraikan bentuk hukum dan

perizinan, dan kedua, menguraikan tentang pengelolaan Reksa Dana.'?

11 Muhamad, Lembaga Keuangan.. ., hal. 98.

12 Marzuki Usman, Singgih Ripat, Syahrir Ika, Pengetahuan Pasar Modal, (Jakarta: Institut
) . Insti

Bankir Indonesia, 1997), hal. 213.
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Dengan demikian maka perlu penulis sampaikan pasal-pasal yang
berkaitan dengan dasar hukum Reksa Dana:

Pasal 18

(1) Reksa Dana dapat berbentuk
a. Perseroan: atau
b. Kontrak Investasi Kolektif
2) Reksa Dana sebagaimana dimaksud ;
2) R tertut%x - dz%lam ayat (1) huruf a dapat bersifat
(3) Yang dapat menjalankan usaha Reksa Dana sebagaimana dimaksud
dalam ayat (1) huruf a adalah perseroan yang telah memperoleh izin
usaha dan Bapepam.
(4) Reksa Dana sebagaimana dimaksud dalam ayat (1) huruf b hanya dapat
dikelola oleh manajer investasi berdasarkan kontrak. P
(5) Persyaratan dan tata cara perizinan Reksa Dana sebagaimana dimaksud
dalam ayat (3) diatur lebih lanjut dengan peraturan pemerintah.

Pasal 19

| (1) Pemegang saham Reksa Dana terbuka dapat menjual kembali sahamnya
kepada Reksa Dana

(2) Dalam hal pemegng saham melakukan penjualan kembali, Reksa Dana
terbuka wajib membeli saham-saham tersebut. ,

(3) Pengecualian ketentuan sebagaimana dimaksud dalam ayat (2) hanya

dapat dilakukan apabila:

a. Bursa efek di mana sebagian besar portofolio efek Reksa Dana
diperdagangkan ditutup;

b. Perdagangan efek atas sebagian besar portofoio efek Reksa Dana di
Bursa efek dihentikan;

c. Keadaan darurat, atau

d. Terdapat hal-hal lain yang ditetapkan dalam kontrak pengelolaan
investasi setelah mendapat persetujuan Bapepam. " '

Pasal 20

(1) Manajer Investasi sebagai pengelola Reksa Dana terbuk:

wontrak investasi kolektif dapat menjual dan membeli uni? p:?:r?;gl;
cecara terus-menerus sampai dengan jumlah unit
ditetapkan dalam kontrak. nit penyertaan yang

(2) Dalam hal Pemegang unit penyertaan melakukan penj _
manajer investasl wajib membeli unit penyertaan tersegutjualan kembali,

-

13 Undang-Undang Pasar Modal, No. 8 /1995, cet. 1 (Jakarta: Sinar Grafika, 1996) hal. 11
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Dengan demikian maka perlu penulis sampaikan pasal-pasal yang
berkaitan dengan dasar hukum Reksa Dana:

Pasal 18

(1) Reksa Dana dapat berbentuk
a. Perseroan: atau
b. Kontrak Investasi Kolektif
(2) Reksa Dana sebagaimana dimaksud dalam ayat (1) huruf a dapat bersifat

terbuka dan tertutup. _
(3) Yang dapat menjalankan usaha Reksa Dana sebagaimana dimaksud

dalam ayat (1) huruf a adalah perseroan yang telah memperoleh izin
usaha dari Bapepam.

(4) Reksa Dana sebagaimana dimaksud dalam ayat (1) huruf b hanya dapat
dikelola oleh manajer investasi berdasarkan kontrak.

(S) Persyaratan dan tata cara perizinan Reksa Dana sebagaimana dimak
dalam ayat (3) diatur lebih lanjut dengan peraturan pexrﬁarintah. malsud

Pasal 19

(1) Pemegang saham Reksa Dana terbuka dapat menjual kembali sahamnya
kepada Reksa Dana
(2) Dalam hal pemegng saham melakukan penjualan kembali, Reksa Dana
terbuka wajib membeli saham-saham tersebut.
(3) Pengecualian ketentuan sebagaimana dimaksud dalam ayat (2) h
dapat dilakukan apabila: yat (2) hanya
2. Bursa efek di mana sebagian besar portofolio efek Reksa Dana
diperdagangkan ditutup;
b. Perdagangan efek atas sebagian besar portofoio efek Reksa Dana di
Bursa efek dihentikan;
c. Keadaan darurat; atau .
d. Terdapat hal-hal lain yang ditetapkan dalam kontrak pengelolaan
investasi setelah mendapat persetujuan Bapepam. " .

Pasal 20

(1) Manajer Investasi sebagai pengelola Reksa Dana terbuka b
kontrak investasi kolektif dapat menjual dan membeli unit peil;?tl;:l;
secara terus-menerus sampai dengan jumlah unit '
ditetapkan dalam kontrak. penyertaan yang
(2) Dalam hal Pemegang unit penyertaan melakukan penjualan kembali
manajer investasi wajib membeli unit penyertaan tersebut s

13 Undang-Undang Pasar Modal, No. 8 / 1995, cet. 1 (Jakarta: Sinar Grafika, 1996) hal. 11
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(3) Pengecualian ketentuan sebagaimana dimaksud daam ayat (2) hanya

dapat dilakukan apabila:
a. Bursa efex di mana sebagian besar portofolio efek Reksa Dana

diperdagangkan ditutup;
b. Perdagangan Efek atas sebagian besar portoflio efek Reksa Dana di
Bursa efek dihentikan;

¢. Keadaan darurat; atau
d. Terdapat hal-hal lain yang ditetapkan dalam kontrak pengelolaan

investasi setelah mendapat persetujua Bapepam.

Berdasarkan hukum dan perizinan di atas dimaksudkan untuk
mengetahui bentuk hukum penerbit dan tata cara perizinan Reksa Dana yang

harus memperoleh izin usaha dari Bapepam, yang lebih lanjut diatur oleh

peraturan pemerintah.

Pasal 21

(1) Pengelolaan Reksa Dana, baik yang berbentuk perseroan maupun yang
berbentuk kontrak investasi kolektif, dilakukan oleh manajer investasi

berdasarkan kontrak.
(2) Kontrak pengelolaan Reksa Dana berbentuk perseroan dibuat oleh direksi

dengan manajer investasi.
(3) Kontrak pengelolaan Reksa Dana terbuka berbentu konfrak invesasi

kolektif di buat antara manajer investasi dan Bank Kustodian.
(4) Ketentuan sebagaimana dimaksud dalam ayat (2) dan ayat (3) diatur

lebih lanjut oleh Bapepam.

Pasal 22

Manajer Investasi Rﬁksa Danz} terbuka berbentuk perseroan dan kontrak
investasi kolektif wajib menghitung nilai pasar yang wajar dari efek dalam
portofolio setiap hari bursa berdasarkan ketentuan yang ditetapkan oleh

Bapepam.

Pasal 23

Nilai saham Reksa Dana .terbuka berbentuk perseroan dan nilai unit
penyertaan kontrak investasi kolektif ditentukan berdasarkan nilai aktiva

bersih.
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Pasal 24

(1) Reksa Dana dilarang meneri . ..
langsung, g rima dan atau membenkan pinjaman secara
(2) Reksa Dana dilaran i :

lainya. g membeli saham atau unit penyerta Reksa Dana
(3) Pembatasan investasi Reksa Dana diatur lebih lanjut oleh Bapepam

Pasal 25

(1) Semua kekayaan Reksa Dana wajib disim

¢ ; pan pada Bank K i
(2) Bank Kustod}an_sebagalmana dimaksud dalam ayat (1‘; dil::;gd‘?: i
dengan manajer}nvestasi yang mengelola Reksa Dana. g terafilasi
(3) Reksa Dana wajib menghitung nilai aktiva bersih dan mengumumkanya

Pasal 26

(1) Kontrak penyimpanan kekayaan Reksa; Dana berb .
oleh direksi Reksa Dana dengan Bank Kustodia:z.r entuk perseroan dibuat
(2) Kontrak penyimpanan kekayaan investasi kolektif dibuat antara manajer

investasi dan Bank kustodian.
(3) Ketentuan sebagaimana dimaksud ayat (1) dan ayat (2) diatur lebih lanjut

oleh Bapepam.

Pasal 27

(1) Manajer Investasi wajib dengan itikad baik dan .
: . ! penuh tanggung jawab
menjalankan tugas sebaik  mungk . Jawa
Reksa Dana. gkin semata-mata untuk kepentingan
(2) Dalam hal Manajer Investasi tidak melaksanakan -
) . ya kewajib
sebagalmana'dl maksud dalam ayat (1), manajer investasi tersebdt \3:};?,
pertanggung jawab atas segala kerugian yang timbul karena tindakanyaJ

Pasal 28

(1) Saham Reksa dana terbuka berbentuk . g .
“ominal. uk perseroan diterbitkan tanpa nilai
(2) Pada saat pendirian Reksa Dana berbentuk persero ' s
(satu perseratus) dari.moda.l dasar Reksa Dang ditemirzll’ﬂf:r]llgg s(e;hklt 1%
(3) Pelaksanaan pembelx.an kembali saham Reksa Dana berben tzlllc 1setor.
dan pengalihan lebih lanjut saham tersebut dapat dilakukgflrs:man
anpa

mendapat persetujuan Rapat Umum Pemegang Saham

4) Dana yang digunakan untuk membeli kembali
berbentuk perseroan berasal dari kekayaan Rcll?saaga;:ham Reksa Dana
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Pasal 29

(1) Reksa Dana yang berbentuk perseroan tidak diwajibkan untuk

membentuk dana cadangan.
(2) Dalam hal Reksa Dana membentuk dana cadangan, besamya dana

cadangan sesuai dengan ketentuan yang ditetapkan oleh Bapepam.'

Dari pasal-pasal diatas Reksa Dana berbentuk peseroan atau kontrak
investasi kolektif pengelolaan Reksa Dana dilakukan oleh perusahaan yang
telah mendapat izin dari Bapepam sebagai manajer investasi, yang wajib
bertanggung jawab menjalankan tugas sebaik mungkin.

Bentuk Badan Hukum Reksa Dana

Di Indonesia, sesuai peraturan yang berlaku terdapat dua bentuk
badan hukum Reksa Dana, yaitu Reksa Dana yang berbentuk perseroan
terbatas (PT. Recksa Dana) dan Reksa Dana berbentuk kontrak investasi
kolektif (Reksa Dana KIK)

a. Reksa Dana Berbentuk Perseroan

Reksa Dana berbentuk perseroan adalah suatu perusahaan (perseroan
terbatas), yang dari sisi bentuk hukum yang tidak berbeda dengan perusahaan
lainnya. Perbedaan terletak pada jenis usaha. Jika PT. Telekomunikasi
Indonesia misalnya bergerak dalam bidang Telekomunikasi maka PT. Reksa
Dana bergerak dalam pengelolaan portofolio investasi yang diharapkan
memperoleh keuntungan.'s Dalam bentuk ini perusahaan penerbit Reksa
NDana menghimpun dana dengan menjual saham, dan selanjutnya

diinvestasikan pada berbagai jenis efek yang diperdagangkan di pasar uang. '

14 Ibid., hal. 14.
IS Eko Priyo Pratomo, Ubaidillah Nugraha, Reksa Dana Solusi..., hal. 45

16 Sunaryah, Pengetahuan Pasar Modal, cet. 2 (Yogyakarta: UPP. Akademi Manajeme:
n

Perusahaan YKPN, 2000), hal. 213.
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Dari kegiatan inilah PT. Reksa Dana berharap meningkatkan nilai

aset perusahaan (sekaligus nilai sahamnya) yang kemudian juga akan

dapat dinikmati oleh investor yang memiliki saham dalam perusahaan PT.

Reksa Dana tersebut.

Reksa Dana berbentuk perseroan dibedakan lagi berdasarkan

sifatnya menjadi perseroan yang tertutup dan perseroan terbuka."’

1). Reksa Dana Tertutup

2).

Reksa Dana yang tidak dapat membeli saham-saham yang
telah dijual kepada pemodal. Artinya pemegang saham tidak dapat
menjual kembali sahamnya kepada manajer investasi. Apabila pemilik
saham hendak menjual saham, harus dilakukan di bursa efek tempat
saham Reksa Dana di catatkan.

Reksa Dana Terbuka

Reksa Dana yang menawarkan dan membeli saham-sahamnya
dari pemodal sampai sejumlah modal yang dikeluarkan. Pemegang
jenis ini dapat menjual kembali saham atau unit penyertanya setiap
saat apabila diinginkan oleh manajer investasi Reksa Dana, melalui
Bank Kustodian wajib membelinya sesuai dengan nilai aktiva bersih
perusahaan atau unit pada saat tersebut.

Ciri-ciri Reksa Dana ini adalah sebagai berikut:

(a) Bentuk hukumnya adalah Perseroan Terbatas (PT).

-

17 Heri Sudarsono, Bank dan Lembaga Keuangan Syari'ah, cet. 1 (Yogyakarta: Ekonisi
) . Ekonisia,

2003), hal. 187.
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(b) Pengelolaan kekayaan Reksa Dana didasarkan pada kontrak antara

direksi perusahaan dengan manajer investasi yang ditunjuk.
(c) Penyimpanan kekayaan Reksa Dana didasarkan pada kontrak
antara manajer investasi dengan Bank Kustodian.
b. Reksa Dana Berbentuk Kontrak Investasi Kolektif (KIK)
Reksa Dana ini merupakan akad (kerjasama) antara manajer
investasi dengan Bank Kustodian yang mengikat pemegang unit penyerta,

dimana manajer investasi diberi wewenang untuk melaksanakan penitipan

kolektif'®

Dana yang terkumpul dari banyak investor yang kemudian akan
dikelola dan diinvestasikan oleh manajer investasi kedalam suatu
portofolio investasi menjadi kekavaan Reksa Dana dan menjadi milik
investor secara kolektif. "

Ciri-ciri Reksa Dana ini adalah sebagat berikut:

1). Bentuk hukumnya adalah kontrak investasi kolektif (KIK)

2). Pengelolaan Reksa Dana dilakukan oleh manajer investasi

berdasarkan akad (kerjasama).

3). Penyimpanan kekayaan investasi kolektif dilaksanakan oleh Bank

Kustodian berdasarkan akad (kerjasama).*®

18 1pid., hal. 189.
19 Eko Priyo Pratomo, Ubaidillah Nugraha, Reksa Dana Solusi..., hal. 47

20 Heri Soedarsono, Bank dan Lembaga..., hal. 189.
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Tabel No. 1
Perbedaan Reksa Dana Tertutup dan Terbuka
; . Satuan |Penawaran| Tercatat di Transaksi
: Jenis [Bentuk| ;0o aci | Umum | BursaBfek [ P oon
| umuim
| Tertutup| PT | Saham Ya Ya Antar Investor
Melalui Pialan
Terbuka| PT | Saham Ya Tidak | Investor dengan
| ' PMI/Bank
Ii Kustodian
| KIK | Unit Ya Tidak | Investor dengan
j Penyerta PMI/Kustodin

Sumber : Heri Soedarsono (2003) v~

Investasi Reksa Dana

Reksa Dana merupakan investasi yang bersifat konservatif dan dikelola

oleh pakar investasi yang profesional. Selain itu, pengalaman kerja dan latar

belakang pendidikan dari para manajer investasi yang kompeten mendukung pola

kerja untuk memberikan hasil investasi yang maksimal dan aman. Sistem

pengelolaan Reksa Dana yang dikelola secara profesional memberikan manfaat

yang menguntungkan bagi investor. Investor Reksa Dana tidak perlu khawatir

bagaimana dalam membuat srategi investasi yang canggih dan profesional, yang

diperlukan hanyalah memilih manajer investasi dengan dukungan tim manajemen

yang andal dan catatan prestasi pengalaman yang memuaskan.”!

Melakukan investasi dalam jumlah dana yang besar dalam satu jenis

instrumen investasi akan memberikan potensi resiko lebih tinggi dibandingkan

dengan membeli investasi yang beragam jenisnya (difersifikasi investasi).

Dengan melakukan difersifikasi, apabila satu jenis yang dibeli mengalami

N

2l gapto Raharjo, Panduan  Investasi Reksa Dana, cet.l (Jakarta: PT Elex Media

Computindo, 2004), hal. 24.
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kerugi : L
gian, masih ada kemungkinan jenis investasi lainya tidak merugi. Ko
. Konsep
diversifikasi . ,
versifikasi seperti inilah yang memberikan rasa aman bagi para investor baik
| r bai
investasi yang mempunyai dana dalam j
jumlah besar maupun
yang mempunyai

dana jumlah kecil. Produk Reksa Dana merupakan jenis investasi
yang

menerapkan prinsip kehati-hatian yang sangat tinggi
Investor yang membeli Rcksa Dana akan mendapatkan informasi lengk
si lengkap

mengenai pengolahan dananya yang dilakukan oleh manajer investasi. Inft i
. Informasi

tentang strategi investasi, pemilihan inv |
) estasi, dan hasil kerj
> ja Reksa Dana

dilaporkan oleh pihak manajer investasi kepada nasabahnya. Informasi m

| . engenai

biaya transaksi, biaya pengelolaan Reksa Dana akan selalu disebutkan dal
alam

laporan. Dengan adanya informasi yang transparan pihak pemilik dana bi
isa

dengan mudah memantau kincrja atas pengelolaan dananya secara m ksimal 2
aksimal.

Selain itu, untuk membeli Reksa Dana sangat mudah dipahami oleh seti
setiap

investor. Setiap produk Reksa Dana dilengkapi informasi dan brosur 1 k
r lengkap

tentang bagaimana cara membeli, membayar, car
’ yar, cara mengevaluasi kinerj
uasi kinerja Rek
sa

Dana dan cara menjual kembali Reksa Dana tersebut apabila membutuhk d
an dana.

Oleh karena itu, tingkat pertumbuhan instrumen Reksa Dana nilainy
a sangat

tinggi karena tata cara berinvestasi di Reksa Dana
pada dasarnya san
gat mudah

dilakukan oleh siapa saja baik karyawan, ibu Rumah tangga, mah .
, asiswa atau

3
masyarakat umum.”

-

2 ppjd., hal. 26,28.

23 Gapto Raharjo, Panduan Investasi..., hal. 31.
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Investasi pada ins

< . l]. » N o v M M

pa strumen Reksa Dana di Indonesia mengalami perkemban
angan

yang signifikan dan cukup fantastis apabila dibandingkan dengan tingkat nil
at nilai

pertumbuhan jenis investasi lainnya. Sejak diperkenalkan pertama kali di Indonesi
onesia

pada tahun 1995, jumlah Reksa Dana yang ada sekitar 25 jenis. Dengan nilai
investasi sekitar Rp2,7 triliun dan jumlah investor sebanyak 2.441 nasall):;
meningkat pesat lebih dari Rp 70 triliun pada tahun 2004. Investasi Reksa Dan

mencapai puncak kenaikannya pada bulan juli 2003. Ketika itu nilai investasj
Reksa Dana sebesar Rp 58,9 triliun atau meningkat 2000% dalam waktu kurang

dari10 tahun. Jumlah pemodal Reksa Dana 7110% atau 178.053 nasabah. Angk
: ah. Angka

pertumbuhan ini merupakan indikasi yang cukup menakjubkan dibandingkan 1
ingkan laju

! pertumbuhan jenis instrumen investasi lai
S stasi lainnya. I i
, . Investasi Reksa D. ini
ana ini

didukung oleh jaringan pemasaran dan jaringan distribusi yang dimiliki bank
iki ban

. untuk mendapatkan calon nasabah Reksa Dana.!

Adapun dalam investasi Reksa Dana ada beberapa hal yan ]
g perlu

dilindungi seperti perlindungan atas pemodal. Oleh karena itu kita h
arus

mengetahui pihak yang ter'ibat dalam aktifitas dan bagaimana hubung ih
an pihak

yang bersangkutan satu sama lain seperti pihak-pihak di bawah ini:

{. Manajer Investasi

Manajer Investasi adalah pihak yang kegiatan usahanya mengelol
| gelola
portofolio efek untuk para nasabah termasuk mengelola dana dari
ri Reksa
Dana. Dalam struktur pasar modal Indonesia manajer investasi adalah
alah salah
satu dari perusahaan sekuritas disampin jami
g penjamin emisi d
an perantara

pedagang efek. Kegiatan manajer investasi dapat dilakukan sec
ara terpisah

-
24 1pid., hal. 246-248.
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dengan dua perusahaan sekuritas lainya, dapat juga secara bersama-sama.
Dari struktur pasar modal tersebut, terlihat bahwa peranan manajer investasi
adalah mengelola serta mensponsori tumbuhnya Reksa Dana di pasar modal
Indonesia dan perusahaan efek yang memberikan jasa pengelolaan portofolio
efek nasabahnya dengan memperoleh imbalan dihitung berdasarkan prosentase
tertentu dari nilai dana yang dikelolanya. "Pengelolaan yang dilakukan oleh

manajer investasi didasarkan pada kontrak antara manajer investasi dengan

nasabahnya.25

2. Wakil Manajer Investasi

Keberhasilan usaha Reksa Dana maupun manajer investasi sangatlah
ditentukan oleh kemampuan atau keahlian seorang wakil manajer investasi
(WMI), Untuk itu WMI haruslah mempunyai pengalaman dan pengetahuan
yang lebih luas di bidangnya, baik secara makro maupun secara mikro. Hal
tersebut merupakan persyaratan bagi WMI bila ingin ditunjuk sebagai

seorang yang profesional dalam suatu perusahaan manajer investasi. Untuk

dapat bertindak sebagai WMI terlebih  dahulu  harus mendapat izin

perorangan dari Bapepam.
jadi Reksa Dana dapat dikatakan sebagai suatu lembaga profesional

yang dapat mewakili pihak investor dalam melakukan investasi, karena dapat

melakukan lebih dari yang dilakukan oleh investor, terutama investor kecil

: atau perorangan, seperti dalam hal mendapatkan informasi, menganalisa dan

mengambil keputusan terhadap investasi.”®

-
25 Marzuki Usman, Singgih Ripat, Syahrir Ika, Pengetahuan Pasar..., hal. 223

26 . Pas .
{skandar Z. Alwi, Pasar Modal Teori dan Aplikasi, c

: » et . .
2003), hal. 154. | (Jakarta: Nasindo Internusa,
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3. Bank Kustodian
Bank Kustudian mempunyai peranan penting dalam menunjang

keberhasilan Reksa Dana. Karena dalam aktivits Reksa Dana Bank Kustodian

bertindak sebagai sebagai tempat penitipan harga Reksa Dana . Dana Reksa

Dana yang terhimpun dari para pemodal tindak disimpan oleh Reksa Dana

atau manajer investasi, melainkan disimpan oleh bank Kustodian, baik uang

atau harta berupa surat-surat berharga milik Reksa Dana harus dititipkan

Bank Kustodian dengan perjanjian kontrak antara Reksa Dana dengan Bank
kustodian untuk Reksa Dana berbentuk perseroan dan perjanjian kontrak
antara Bank Kustodian dengan manajer investasi untuk Reksa Dana

berbentuk kontrak investasi kolektif. %’

4. Agen Penjual

Agen penjual ini mempunyai peranan yang penting dalam

keberhasilan suatu Reksa Dana, karena tanpa fungsi ini pemasaran instrumen

Reksa Dana akan terhambat dan kemungkinan tidak akan sampai pada

- pemodal. Kegiatan agen penjual adalah melakukan penjualan dan pembelian

kembali saham atau unit penyertaan, melakukan pencatatan. atas masing-

masing pemodal dan juga melakukan pengumuman (NAB) setiap hari.

Biasanya kegiatan agen penjual dilakukan oleh Bank yang bertindak sebagai

Bank Kustodian tetapi beberapa Reksa Dana juga melakukan sendiri tugas ini

sebagai agen penjual. 2

-

i

27 ypid., hal. 154.

28 fpid., hal. 155.




50

E. Keuntungan Investasi Di Reksa Dana

Dalam rangka meningkatkan peranan pasar modal bagi dunia usah
a

maupun investor, Pemerintah Indonesia telah melakukan berbagai upaya gun
a

mendorong para investor, khususnya investor domestik, untuk berpartisipasi di
> si

pasar modal. Akan tetapi sampai saat ini investor domestik di bursa nasional
na

hanya berkisar 30%, investor asing terlihat sangat besar. Investor lokal kalah
- ala

ya dalam mekanisme pasar modal di daerahnya sendiri. Reksa Dana

perann

merupakan lembaga yang cukup menarik dalam suatu pasar modal, kar
, karena

terdapat beberapa keuntungan yang dapat dibe.rikan khususnya kepada investor

yaitu:

| Difersitikasi investasi dan penyebaran resiko

Jumlah dana yang dikelola oleh Reksa Dana cukup besar, sehingga

memberikan kesempatan bagi pengelola untuk mendiversifikasikan investasinya

ke berbagai jenis efek, hal int sekaligus sebagai peyebaran resiko.
2. Biaya rendah
‘ Dari segi biaya relatif lebih kecil, karena dikelola secara professional
| sehingga akan menciptakan efisiensi dalam pengelolaan. Lain halnya bila

seorang investor akan mengelola dananya sendiri, misalnya komisi transaksi
aksi

akan lebih besar, dan biaya untuk mendapatkan informasi juga haru
S

dikeluarkan.

3. Efisiensi waktu

Dengan melakukan investasi pada Reksa Dana dimana dana terseb
rsebut

dikelola oleh manajer investasi professional, maka pemodal tidak perl
perlu repot-
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repot untuk memantau kinerja investasinya karena hal itu telah dialihkan pada

manajer investasi.
4. Dapat dimonitor secara rutin
Pemegang saham Reksa Dana dapat memonitor perkembangan harga

sahamnya secara rutin. Karena setiap minggu bagi Reksa Dana tertutup dan

setiap hari bagi Reksa Dana terbuka akan mengumumkan nilai aktiva

bersih.?

Selain investasi di Reksa Dana menawarkan keuntungan yang cukup

menarik, ada beberapa keuntungan lain yang akan diperoleh jika melakukan

investasi Reksa Dana:

1. Investasi dikelola Manajemen Profesional

Setiap perusahaan Reksa Dana memiliki manajer investasi dan

mungkin pula suatu perusahaan mempunyai suatu tim manajer investasi, di
k]

; samping bagian riset pasar yang bekerja khusus menganalisis pasar untuk
membantu para investor yang tidak mempunyai kemampuan untuk
melakukan analisis sendiri, Para manajer investasi memutuskan saham

obligasi apa yang akan dibeli, dengan mempertimbangkan sasaran dari Reksa

Dana tersebut.
2. Kemudahan Cara Pembelian

Melakukan pembelian suatu Reksa Dana sangat fleksibel. Bila calon

investor telah memutuskan akan membeli saham Reksa Dana, maka ia dapat

membelinya dari perusahaan Reksa Dana yang menjual saham secara

langsung kepada para calon investor. Dengan cara ini calon investor akan

terhindar dari pembayaran biaya pembelian.
-
29 fpid., hal. 151.
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3. Kemudahan menjual kembali

Para investor Reksa Dana tidak perlu khawatir akan likuiditas dana
yang diinvestasikanya karena bila ia memerlukan uang tunai ataupun ingin
melakukan perubahan jenis investasinya, maka ia dapat dengan mudah
menjual kembali saham Reksa Dana yang dimilikinya. Hal ini karena
perusahan Reksa Dana wajib membeli kembali saham-saham Reksa Dana

yang diterbitkanya.

4. Perlindungan Pemerintah

Di Indonesia perdagangan saham Reksa Dana diatur dalam Undang-

f . i
Undang pasar modal yang dilengkapi dengan peraturan-peraturan
pelaksanaanya yang dikeluarkan oleh Bapepam. Hal ini sudah mencerminkan

kemauan pemerintah untuk memberikan perlindungan bagi para investor

| Reksa Dana.’® Perlindungan yang diberikan kepada investor diatur dalam

undang-undang sesuai dengan peraturan disebutkan bahwa pihak Bapepam

berwenang membekukan kegiatan Reksa Dana, mengamankan kekayaan dan

menunjuk manajer investasi lain untuk mengelola kekayaan Reksa Dana. Jadi

Reksa Dana dapat ditutup atau dibubarkan apabila kinerjanya mengalami

penurunan.

-

30 Martono, Bank dan Lembaga...

, hal. 214.
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ANALISIS SISTEM DAN MEKANISME INVESTASI

A. Sistem Investasi
Reksa Dana sebagai wahana investasi memberikan tingkat keuntungan

yang cukup menarik bila dibandingkan dengan investasi yang lain. Di samping

ita juga tingkat resiko yang relatif rendah. Sehingga investasi Reksa Dana

sangat cocok dan diminati oieh banyak kalangan. Sistem dan mekanisme

Reksa Dana juga sangat mudah dan sederhana, sehingga bagi mereka yang

masih awam bisa sukses dan berhasil di investasi Reksa Dana ini. Adapun

sistem investasi Reksa Dana bisa dilihat pada beberapa hal diantaranya yaitu:

1. Penyetoran Modal

Untuk berinvestasi di Reksa Dana seorang nasabah akan menyertakan

dananya melalui agen penjualnya seperti bank. Bank akan memberikan

batasan modal bagi seorang nasabah yang akan menjadi calon investor.

Setiap agen penjual memberi batasan yang berbeda-beda antara Reksa
Dana satu dengan Reksa Dana lainnya, dan tergantung pada manajer

. : I
investasi sebagal pengelolanya.

Untuk batas minimum pembelian unit penyertaan Reksa Dana

misalnya seperti yang dituturkan oleh Bhakti Sayoga® bagian akuntansi

BNI |)urwokerto berkisar antara 10.000.000 hingga 50.000.000,00. Selain

0. Ubaidillah Nugraha, Reksa Dana Solusi Investasi Di Fra Modern. cet

| Eko Prio Pratom hal. 265.

; aka Utama, 2002),
2 (Jakarta: Gramedia pustaka Utama )

2 asil wawancard dengan Bapak Bhakti Sayoga (Bagian Akuntansi BNI Pritwiokeits)

Tanggal 30 Mei 2005.
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itu untuk membeli unit penyertaan di Reksa Dana lain ada yang nil
nilainya
1.0 '
00.000,00 dan ada juga yang kurang dari nilai tersebut. Untuk bat
. . . . a as
maximum pembelian unit penyertaan Reksa Dana saat ini, bahwa b
> nasabah

tidak boleh memiliki unit penyertaan melebihi 1% dari jumlah uni
unit

penyertaan yang akan diterbitkan oleh Reksa Dana tersebut kecuali jik
i jika

kclebihanya itu berasal dari hasil pembagian keuntungan

Adapun besarnya modal yang disetor akan memberikan keuntun
gan
perusahaan manajer investasi dalam hal untuk mendapatkan h
arga

bagi

yang lebih baik dalam bertransaksi dan menandakan besarnya da
na

ah memberikan kepercayaan kepada manajer investasi

nasabah yang tel
menjadi salah satu indikator pemasaran dan

Banyaknya nasabah
kepercayaan investor kepada suatu manajer investasi.’
ada bank untuk melakukan investasi pembelian

2. Pemberian kepercayaan P

it penyertaan

dan penjualan unit
uasa penuh kepada bank untuk melakukan

Nasabah mcmberikan k
unit penyertaan untuk kepentingan nasabah dengan

aksi pernbelian
ang didebet dari
enyertaan tersebut pada saat jatuh tempo atau

trans
rekening nasabah untuk melakukan

sejumlah dana Y

h d:kurangi seluruh kewajiban yang terhutang pada bank
gan pertumbuhan Nilai Aktifa Bersih (NAB)

ing milik nasabah. Dalam hal ini

a, Reksa Dand... hal. 142.

3 Eko Prio Pratomo: Ubaidillah Nugrah
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bank menyim '
pan bukti kepemilikan uni
it penyertaan dan
dokumen-

dokumen pendukung lai
g lainnya yang diberik
an oleh manajer i
jer investasi .

Untuk menghindari kera
gu-raguan yang terjadi, ba i
, bank diberi kuasa
untuk

menyi i
enyimpan dan melaksanakan instruksi tersebut untuk k
epentingan

nasabah tanpa menglonfirmasikan kembali. Sehubungan d
tersebut nasabah setuju untuk setiap saat melaksanakan, mena::gan haf
dan menyampaikan segala bentuk kuasa dan mengambil 'angkah:angkam
yang mungkin diperlukan untuk melaksanakan instruksi tersebut i
Segala kuasa yang diberikan nasabah dalam formulir aplikasi
but diberikan dengan hak subtitusi dan selama kewajiban-kewajiban

terse
nk belum dipenuhi sepenuhnya, maka kuasa-k
-kuasa

nasabah kepada ba
tersebut tidak dapat dicabut kembali atau tidak
akan berakhir k
arena
un. Tetapi tidak terb
ang-undang Hukum Perdata yaitu pemberi k
uasa-

alasan apap atas pada sebab-sebab yang disebut pad

pada
pasal 1813 kitab und
ir dengan ditariknya ke

eh si kuasa, dengan meninggalnya pengamp
uan

kuasa berakh mbali si kuasa, dengan pemberitah
anuan

penghentian kuasanya ol
atau pailitny2 si pemberi Kuasa maupun si kuasa, dengan perkawin

an si
g memberikan ata

n kepercayaan pada bank secara langsung nasabah
aba

perempuan yan u menerima kuasa,4

Dengan pemberia

n untuk terikat dan tunduk pada ketentuan-ketentu
an yang

telah menyatak?

terkait dengan transaksi tersebu.

perlaku dan

1 fnvestmnt Reksa Dana BNI Purwokerto

fir Aplikasi BN




~ dari kegiatan i

2001), hal. 154.
Ubaidillah Nugra
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3. Pembagian keuntungan

Pada umumnya Reksa Dana membagi keuntungan yang diperoleh
e

nvestasi kepada para pemegang unit penyertaan. Dalam hal

ini investor bisa memilih apakah akan diambil tunai atau lan
gsung
dibelikan unit penyertaan. Cara menerima keuntungan ini sudah tercantum

dalam formulir pembelian. Jika investor berinvestasi untuk jangka
g

panjang, maka lebih baik kalau keuntungan tersebut langsung dibelikan

unit penyertaan.s

Selain itu ada beberapa Reksa Dana yang menerapkan kebijakan

pembagian uang tunai, seperti halnya keuntungan pada saham perusahaan
n keuntungan pada uang
nvestor, karena nilai unit akan berkurang

pembagia tunai tidak mempengaruhi nilai

yang dimiliki oleh i

investasi
ai perunit. Kebijakan pembagian uang tunai

pembagian uang tun

sebesar
dikaitkan dengan pendapatan investasi yang dibutuhkan oleh investor. Jika
mbutuhkan dana tunai,

investor tidak me
ke dalam Reksa Dana dan akan menambah unit penyertaan

maka keuntungan ini dapat

direinvestasikan

g ® S 6
yang akan dimiliki investor.
ra pembagian keuntungan dalam berinvestasi di Reksa

Adapun ¢2
g oleh manajer investasi. Misalnya

o, maka investor akan mendapatkan 11% dan selebihnya

Meraih Untung, cet 2 (Jakarta: Elex Media Computind
indo,

5 Jaka E Cahyon® Cara Jitt

ha, Reksa Dana..., hal. 86.

6 Eko Priyo Pratomo.
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b lk ' .

disesuaikan den
gan pertumbuhan dan
perkembangan nilai
ai aktifa bersih

pada saat itu.

Contoh cara perhitungar:

ad qr i
Pada tanggal 1mel 2005 tuan X membeli obligasi Reksa Dan 1
a melalui BNI

Investment dengan Nilai Akti i
tifa Bersih (NAB)
awal 1000 :
per unit

penyertaan. Tuan X menginvestasikanya sebanyak 100.000.000
a. Berapakah unit penyertaan yan
an yang didapatkan pada waktu jatuh tempo?

gada?

b. Berapa keuntung

UP . Unit Penyertaan

[nvestment - Uang yang akan di investasikanya

NAB . Nilai Aktifa Bersih
a. Beli tanggal 1 mei 2005

NAB awal: 1000

Investment: 100.000.000.

Up: Mﬂ‘)ﬂxl unit =100.000 unit
1.000

unit penyertanya ada

100.000 unit

Jadi, jumlah

b. Jatuh tempo 1 juni 2005

nap 1100

ment: 100.000.000

Invest
100= 1 10.000.000

~100.000 X 1
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Jadi 3 '
i, keuntungan yang didapat tuan x pada bulan Juni
o uni sebesar

Dalam i i l

&

didapat setiap bulannya itu tidak sama nilainya, keunt
’ ungan itu akan
selalu berubah-ubah sesuai dengan pertumbuhan Nilai Ak
i Aktifa Bersih

(NAB).”

4, Kepailitan
bila suatu Reksa Dana men i
galami kebangkruta
n karena pihak

Apa
« mampu mengelola Reksa dana tersebut, pihak
, piha

manajer investasi tida

penyertaan Reksa Dana tetap akan
mendapatkan hak
atas

petnegang unit

n aset Reksa Dan
utan karena tidak mam i

pu lagi menutup bi

' p biaya

schagia a tersebut. Untuk manajer investasi
Sl yang
mengalami kebangkr
fee pengelolaan Reks
minimum yang harus dikelola). Pihak manaj
ajer

operasional dari a Dana (karena jumlah da
na yan

bawah °

gajukan pengunduran

ah itu, dilakukan tindak lanjut, apakah

dikelolanya di
diri sebagai pengelola Reksa

investasi pisa men

Dana kepada Bapepam: Setel
pengelolaan Reksa Dana tersebut kepada pih
pihak

ara menawarkan

dengan €
ada pihak manajer investasi yang

manajer investasi lain. Apabila tidak

cksa Dana tersebut bisa dibubarkan atau dilikuidasi.®
i.

berminat, R

K Bhakti Sayoga (Bagian Ak
untansi BNI Pu
rwokerto)

7 Hasil wawancard dengan Bapa

tanggal 1 Juni 2005
vestasi Reksa Dana, cet. 1 (Jakart
’ a, Media Elex
Computind
0,

It

o, panduan

¢ gapto Raha']
2004), hal. 132.
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Dalam i i

?

Dan

bawah pengawaser akuntan publik yang aisetnjui oleh Ba

yang timbul dalam proses likuidasi ini, seperti biaya akiepam. Biaya

konsultan hukum, notaris dan biaya yang lain kepada n:m Pt

merupakan beban manajer investasi dan tidak dibebanpkl e

kekayaan Reksa Dana. jumlah hak pembagian yang didapat:n kepada

dikurangi jumlah kewajiban menjadi beban Reksa Dana Zn .se;elah
, dari hasil

likuidasi Reksa Dana akan dibagikan kepada investor pe
megang unit

ecara proposmnal sesuai komposisi jumlah unit
it penyertaa;
n

penyertaan S
yang dimiliki oleh masing-masing investor.” Dengan demiki
ikian investor
memperoleh  bagian i
apabila Rek
sa Dana

mendapatkan hak untuk

mengalami kepailitan.
aka nampak jelas bahwa di antara inv
estor

hat uraian di atas m

Meli
dan pihak pengelola mempunyai hubungan

yang saling memb

o utuhkan

uncullah keinginan

jjelaskan dalam prinsip operasionainya
, maka

untuk melakukan kerjasama diantar
[ a

schingga M

a, sebagaimand d

keduany
an transaksi niaga melainkan

Reksa Dana tidak melakukan sendiri kegiat
gai (wakil) pemil
maka akad untuk Reksa Dana
dapat dikategori
egorikan

ik dana dengan menempatkan dana dal
: am

bertindak seba
urat perharga,
udharabah bertin
mdl dan agen penjual
yang merupaka
n bagian

pbentuk S

gai akad m
agai chdhibul

gkat. Pada tingkat pertama inv
estor

seba

bertindak seb

{ah Nugraha, Reksa Dana..., hal. 103




60

dari Reksa Dana bertindak sebagai mudhdrib, hubungan antara investor

dengan agen penjual antara pemilik modal yang satu dengan pemilik

modal lain yang dikoordinasi oleh agen penjual tersebut. Sedangkan pada

tingkat kedua hubungan syirkah antara pemilik modal yang bekerjasama

dengan manajer investas sebagai pengelola atau pelaksana dan hal ini

terjadi pada lembaga keuangan Reksa Dana dengan investor. Adapun

skema akad mud/nirubuh sebagai berikut.

Skema akad mudhdrabah

Mudarib

Sahib mal

[nvestor Reksa Dana —P E}niten
T Modal 5
K euntungan " Keuntungan

Gambar 1.

aling visibel dalam kerjasama investasi antara

Hubungan Yané P

r investaSi atau pengelola adalah mudhdrabah seperti

investor dan manaje
iuraikan di atas. Dimana manajer investasi hanya akan

yang telah d
profit dihasilkan. Keuntungan

au kompensasi jika

roleh pagian at
Be_rsih (NAB) yang terjadi. Besarnya

Nilai Aktifa
g artinya tergantung

mempe

didasarkan pad?
pada naik turunya NAB.

i tidak pasth Y2

dikenakan, manajer investasi tetap

——————

e ——e————

= e e e




Ol

memperolch K snsasi saat 1 m
peroleh kompensast saatl investor menikmati keunt
ungan mau
pun

menderita kerugian.
Dalam kaitan dengan keunlu i i
d ingan investasi, pihak
, pihak perusahaan harus
bersifat transparan sehin | jadi |
s S schingga tidak terjadi kecuran
] angan, keuntungan

yang

diperoleh akan dibagi sesuai d ilai

engan nilai unit pern

yataan. Adapun

masing pihak harus diketahui pada waktu

proporsi keuntungan masing-

akad kerjasama. Misal 60% dari keuntungan untuk investor d
or dan

Reksa Dana.

terjadi

40% dari keuntungan untuk
Sistem kerjasama antara pihak perusahaan dengan investor sa
ma-

iko. Jika perusahaan itu untung maka keuntunga
n

sama menanggung res

k Reksa Dana dan investor, dan apabila perusahaan it
itu

dibagi antar piha
gian itu ditanggun
yang disengaja oleh pengelola. Keuntungan

rugi maka keru g oleh investor, kecuali kerugian itu

an atau kesalahan

karena kelalai
adalah lancarnya dana yang didapat, sedangkan

at Reksa Dana

yang didap
ungan yang didapat investor berasal dari penerimaan unit penyertaan

tuk para manajer

n
an jasa (fee) sesuai akad kerjasama.

didapat dari imbal
indak sebagai wakil yang mana nasabah

keunt
investasi, Bank Kustodian, Broker

Adapun bagian U

_ palam hal ini nasabah menyerahkan modal melalui
alui

.melakukan pembelian unit penyertaan pada pihak Rek
sa
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[
’ .
| B. Mckanisme Investasi

1. Permohonan Investasi

Seorang nasabah hendaknya harus memahami peraturan pelaksanaan

yang membuat ketentuan-ketentuan umum dalam melakukan transaksi

Reksa Dana. Nasabah diharapkan mengajukan permohonan investasi

a-data yang diperlukan kepada instansi yang

dengan memberikan dat

berkepentingan. Adapun skema mekanisme investasi scbagai berikut:

Skema Mekanisme Investasi

|_aporan bulanan Bapepam

h 4
- A 4 5
Manajer [P Peran
: tara [P
nvestor Investasi 6 - Pasar Modal
SI | 7
, Bank 10
] I Kustodian
I—
Gumber Eko Prlyo Pratomo (2003)
Gambar 2
Keterangan:
ohonan untuk pembelian unit penyertaan

gajUkaﬂ pel‘m

1. Nasabah men
ya seperti bank dengan memberikan data-data

. agen penj Ualn

schubungan den
meliputi Kartu Tanda Penduduk, NPWP

gan keikutsertaan nasabah pada bank

yang diperlukan

pen)ualnya
xumen khusus bagi perusahaan.
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Pihak |
ihak bank menyetorkan dana pembelian unit penyertaan kepada bank
an

penyimpan kekayaan serta a

n formulir aplikasi yang sudah diisi

to

dministrator Reksa Dana

kustodian sebagal
dan bukti

3. Agen penjual mengirimka
ajer investasi.

¢ invetasi mengambi
is investasai, dan melakukan tindakan-

transter ke man
| keputusan—keputusan

4. Dalam hal ini manaje

gan pemilihan jen

investasi, den
r. Manajer investasi menggunakan

pentingan investo
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Dengan disetujuinya formulilr aplikasi tersebut, maka pihak bank
ah di dalam melakukan pemesanan atau

sah bertindak atas namd nasab
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juga kepada p!
ua keuntungan dan
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bu
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an menerima surat konfirmasi (confirmation letter) !
]
o
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agian Aku

17 Hasil wawan
1 Juni 2005.
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adap mekanising investasi terscbut, adanya '
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saan karend akan mngakibatkan akad menjadi

terse
rscbut mengandung unsuf pak

batal atau tidak sah.
berinvestasi di Reksa Dana

Dilihat dari perjanjian kerjasama dalam
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C.
Reksa Dana Syari’ah
ksa Dana Konvensional, investor juga

estasi melalui Re

Selain berinv
aras dengan

a Syarizh Yans sel

Reksa Dan
prinsip syari’ah. Pada 2004
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Syariah N
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gunan | erumahan. Peru merencanakan penerbitan
s Makmur. Khusus

obligasi syariah pad
yang termasuk kelompok 30

idang usaha yang selaras

perjudlan atau

Investasi
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g terkumpul dari

Dengan modal yan

pen
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at dikelompokkan menjadi dua,

an Reksa Dana dap

p .
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dar bagi investasi saham secara
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3)
Usaha memproduksi, me

noral dan bersi

jasa y:
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